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Informacje gospodarcze

W kraju

W pazdzierniku ogdlny wskaznik syntetyczny koniunktury dla Polski wynidst
96,0 wobec 96,4 miesiac wczesniej - podat Gtowny Urzad Statystyczny.

Wykorzystanie mocy produkcyjnych w pazdzierniku w przemysle wyniosto
78,3%, wobec 77,9% przed rokiem - podat GUS.

W pazdzierniku 54,9 proc. firm sektora przetwdérstwa przemystowego planuje
wydatki na inwestycje - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku warto$¢ aktywow netto funduszy
zdefiniowanej daty w ramach Pracowniczych Planéw Kapitatlowych wyniosta
40,93 mid zt wobec 38,42 mid zt w poprzednim kwartale - wynika z danych
KNF.

Ze Swiata

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w pazdzierniku 50,0 pkt. wobec
49,8 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na
rynku oczekiwano 49,8 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w pazdzierniku 52,6 pkt. wobec
51,2 pkt. w poprzednim miesigcu - podano w I wyliczeniu. Na rynku
szacowano 51,3 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Niemiec,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w pazdzierniku 49,6 pkt. wobec
49,5 pkt. na koniec poprzedniego miesiqca - podano w I wyliczeniu. Na
rynku szacowano 49,5 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug Niemiec,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w pazdzierniku 54,5 pkt. wobec
51,5 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na
rynku szacowano 51 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze wustug Francji,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w pazdzierniku 48,5 pkt. wobec
48,5 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na
rynku szacowano 48,7 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Francji,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w pazdzierniku 48,3 pkt. wobec
48,2 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na
rynku szacowano 48,2 pkt.

Sprzedaz detaliczna w Wielkiej Brytanii, z uwzglednieniem sprzedazy paliw,
we wrzesniu wzrosta o 0,5% m/m, podczas gdy poprzednio wzrosta o 0,6%,
po korekcie z +0,5% - poinformowato w komunikacie biuro statystyczne.
Analitycy spodziewali sie m/m spadku o 0,4%.

Ceny konsumpcyjne (CPI - consumer price index) w USA we wrzesniu
wzrosty o 3% w ujeciu r/r, a m/m wzrosty o 0,3% - podat amerykanski
Departament Pracy w komunikacie. Oczekiwano +3,1% r/ri +0,4% m/m.

Indeks PMI composite w USA, przygotowywany przez S&P Global, wynidst w
pazdzierniku 54,8 pkt. wobec 53,9 pkt. w poprzednim miesigcu - podano w I
wyliczeniu. Analitycy spodziewali sie 53,5 pkt.

W ramach planu piecioletniego na lata 2026-2030 Chiny zamierzajg dazyc¢
do zrownowazonego rozwoju importu i eksportu oraz poprawy warunkow dla
zagranicznych inwestorow - poinformowat w pigtek minister handlu Wang
Wentao. To odpowiedz na skargi dotyczace nierébwnowagi w wymianie
handlowej.

Objasnienia, szczegbétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D pMJ dla przemystu w strefie euro w gére

Rynek walutowy % % zgodnie z wstepnym odczytem, w strefie euro PMI dla przemystu wzrést w
EUR-PLN 42411 0,26 -0,02 pazdzierniku do 50 z poziomu 49,8 we wrzesniu, co byly wynikiem powyzej
USD-PLN 3,6476 0,20 0,21 konsensusu rynkowego, ktéry ustawiony byt minimalnie ponizej 50. Sygnalizuje
CHF-PLN 4,5860 0,18 -0,07  to koniec kurczenia sie sektora i poczatek stabilizacji, ktéra moze przerodzi¢ sie
EUR-USD 1,1627 0,08 0,24 we wzrosty. W strefie euro w pazdzierniku kolejny miesigc z rzedu wzrosty
Rynek akcji pkt % %  produkcja, a nowe zamowienia ustabilizowaty sie po wczesniejszym spadku.
WIG20 2981 -0,12 3,80 Niemiecki PMI dla przemystu lekko wzrést (49,6) i zblizyt sie do granicy 50,
DAX 24 240 0,13 1,72 podczas gdy we francuskim przemysle indeks jest nizej (48,3). PMI dla ustug w
SP500 6 792 0,79 0,84  strefie euro wzrést powyzej oczekiwan do poziomu 52,6, przy bardzo mocnym

odczycie z Niemiec (54,5) i spadku we Francji (47,1).

W USA wstepne dane pokazuja, ze PMI dla przemystu wzrdst w pazdzierniku
Rynek pieniezny i rynek dtugu do 52,2, przy oczekiwaniach stabilizacji na poziomie 52. PMI dla ustug zliczyt
mocny wzrost do 55,2, przy konsensusie ustawionym ponizej wrzesniowego
odczytu (53,6). Mimo wszystko, jak czytamy w komentarzu do publikacji PMI,

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. zaufanie amerykanskich przedsiebiorcow co do perspektyw na najblizszy rok
1M WIBOR 4,56 -2 -5 pogorszyty sie, a najwiekszym zmartwieniem pozostaje negatywny wptyw polityki
3M WIBOR 4,47 -2 -3 celnej USA.

6M WIBOR 4,32 0 -4

Wrzesniowa inflacja konsumencka w USA wzrosta do 3,0% r/r z 2,9% r/r
miesigc wczesniej, przy oczekiwaniach wzrostu do 3,1% r/r. Jednoczesnie

SPW PL % p-b. p-b. zanotowano wzrost o 0,3% m/m (konsensus: 0,4% m/m). Inflacja bazowa (po
2Y 4,08 0 0 wylaczeniu cen zywnosci i energii) utrzymata sie na niezmienionym poziomie
5Y 4,80 1 0 3,0% r/r (konsensus: 3,1% r/r), przy wzroscie o 0,2% m/m, co jest delikatnym
10y 5,38 2 -1 spowolnieniem wobec poprzedniego miesigca. Dzieki temu, ze wzrost byt
) . ) mniejszy niz oczekiwat rynek, stopy procentowe na czwartkowym posiedzeniu
poziom zmiana 1D zmiana 5D FOMC niemal na pewno zostana obnizone, ze wzgledu na to, ze inflacja mimo
wszystko nie jest bardzo wysoka, a niepokojace sygnaty dochodza z rynku pracy.
Spread PL vs DE p-b. p-b. p-b. Niestety ze wzgledu na zamkniecie agencji rzadowych, decydenci z Fed nie beda
DE2Y 211 -4 -6 mieli na posiedzeniu dostepu do najéwiezszych danych o amerykarnskich
DE5Y 257 -4 -7 pracownikach, ale dotychczasowe publikacje pokazywaty oznaki pewnych
DE10Y 276 -3 -6 probleméw po stronie rynku pracy.
Pod koniec zesztego tygodnia poznaliSmy piecioletni plan rozwoju Chin,
nge(ad PLvs US p'sbo' p'bl' p'bz' ktory zaktada dazenie do zréwnowazenia importu i eksportu. Dodatkowo, rynek
. chinski ma sta¢ sie jeszcze bardziej innowacyjny oraz przycigga¢ inwestycje
ussy 119 2 -2 zagraniczne przez stabilne i bardziej przejrzyste otoczenie biznesowe.
usioy 138 2 -1
Stabilny dolar. Przy odczycie rosnacej inflacji w USA i mimo wszystko
Krzywa rentownosci PL oczekiwaniu ciecia stép procentowycl:l na posied;eniu Fed w tym tygodniu, kurs
55 54 g EUR-USD w pigtek byt stabilny i zakonczyt tydzied na poziomie ok. 1,163.
53 20
b ue / 10 Lekki ostabienie ztotego. Kurs EUR-PLN na zakonczenie ubiegtego tygodnia
Ge e a3 - - — o lekko wzrést, ale ciagle jest zdecydowanie ponizej 4,25. Réwniez na USD-PLN
a3 - 10 obserwowali$my wzrosty i kurs zakonczyt pigtek na poziomie zblizonym do 3,65.
39 37 20
by _30 Stabilne SPW. Krajowa krzywa rentownosci tydzien zakonczyta niemal bez zmian
™ M oM Y 2 oY o w stosunku do czwartku - obserwowali$my tylko kosmetyczne ruchy na diuzszym
s Zimiana 10, pb (p) Zmiana 5D, pb (p0) Krzywa rentownosd, % (0) koncu (1-2 p.b.). Na amerykanskim rynku obligacje skarbowe byty stabilne,

podczas gdy na niemieckim rentownosci wzrosty o 2-4 p.b.

W tym tygodniu: w Polsce jedynga istotng publikacjg bedzie pigtkowy wstepny
odczyt inflacji w pazdzierniku (konsensus: 3,0%). Jesli chodzi o zagraniczne dane,

Krzywa FRA PL to ze wzgledu na zamkniecie administracji w USA, ciagle mamy ograniczone dane

43

44 43 " 40 o amerykanskiej gospodarce. Dzi§ natomiast: poznamy niemiecki indeks Ifo za
42 . %0 pazdziernik (konsensus: 88) oraz podaz pieniadza M3 w strefie euro we wrzesniu
40 38 ar sr sr a7 fg (konsensus: 2,7% r/r). W érode FOMC podejmie decyzje ws. stdp procentowych
38 _ A, : 0 w USA (spodziewane jest ciecie o 25 p.b.). W czwartek poznamy wrze$niowg
22 ;2 stope bezrobocia w strefie euro (konsensus: 6,3%) oraz wstepne odczyty PKB za

3Q’25 z Niemiec (konsensus: 0,2% r/r n.s.a.) i ze strefy euro (konsensus: 1,2%

3,2 - . . . . .
30 jg r/r s.a.), a takze decyzje EBC ws. stdp procentowych (nie spodziewane sg
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA zmiany). W piatek poznamy wstepny odczyt inflacji HICP w strefie euro w
1x4 2x5 3x6 6x9  9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 paidzierniku (konsensus: 2[10/0 r/r)_
mmmm Zmiana 1D, pb (po; Zmiana 5D, pb (po) —— K aFRA (o) . . . . r
' Po (PO ' Po(PO) o t Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
.. mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
Zrodto: Bloomberg, opracowanie wiasne X/Twitter

Objasnienia, szczegbétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo pazdziernik 88,0 87,7
10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r wrzesien 2,7 2,9
13:30 USA Zamowienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % wrzesien 0,2 0,4
13:30 USA Zamdwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % wrzesien 0,2 2,9
Wtorek

14:00 USA Indeks cen domoéw S&P/Case-Shiller, % sierpien 1,4 1,8
15:00 USA Indeks zaufania konsumentéw Conference Board pazdziernik 93,4 94,2
15:00 USA Indeks Fed z Richmond pazdziernik -10,0 -17,0
$roda

12:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % pazdziernik -0,3
15:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk pazdziernik -961,0
19:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych, % pazdziernik 4,00 4,25
19:30 USA Konferencja po posiedzeniu FOMC pazdziernik

Czwartek

9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % pazdziernik 6,3 6,3
10:00 Niemcy PKB n.s.a., r/r, % 3Q 0,2 -0,2
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % wrzesien 6,3 6,3
11:00 strefa euro PKB s.a., r/r, % 3Q 1,2 1,5
13:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. pazdziernik 228,5 219,0
13:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 3Q 3,0 3,8
14:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % pazdziernik 2,2 2,4
14:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % pazdziernik 2,2 2,4
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stop procentowych, % pazdziernik 2,00 2,00
Piatek

0:30 Japonia Stopa bezrobocia, % wrzesien 2,5 2,6
0:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % wrzesien 1,8 -1,6
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % wrzesien 0,7 -0,9
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna n.s.a. r/r, % wrzesien 2,7 -1,1
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % pazdziernik 3,0 2,9
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % pazdziernik 2,1 2,2
13:30 USA Dochody Amerykanow m/m, % wrzesien 0,4 0,4
13:30 USA Wydatki Amerykanéow m/m, % wrzesien 0,4 0,6

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyrdwnane sezonowo, w.d.a. (working-day adjusted) - dane skorygowane o liczbe dni roboczych w okresie
wst. - odczyt wstepny, rew. - odczyt zrewidowany, fin. - odczyt finalny

Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wiascicielem Materiatu jest Alior Bank Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie.
Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczegdlnosci nie stanowi: rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w zwiazku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na
podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogdlnym, badania inwestycyjnego, jak réwniez nie moze by¢ traktowany jako ustuga doradztwa
podatkowego badz prawnego.

Alior Bank S.A. podjat starania, aby Materiat zostat sporzadzony w sposdb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta starannoscia.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie zobowigzuje sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji. Materiat zostat sporzadzony
na podstawie ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank S.A. ani sporzadzajacy Materiat pracownicy nie ponosza,
odpowiedzialnosci za rzetelnos$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sa niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig wtasna, niezalezna ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrodtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegbétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



