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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze

1,20
W kraju
1,15
Z najnowszej projekcji NBP wynika, ze takze w przysztym roku inflacja moze

o by¢ nizsza od dotychczasowych oczekiwan, i to pomimo uwzglednienia

1,05 nizszych stép procentowych - poinformowat prezes NBP, Adam Glapiniski, na
konferencji prasowej. Dodat, ze w calym horyzoncie projekcji inflacja
1,00 powinna utrzymywac sie na poziomie zgodnym z celem NBP.
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Wsréd czynnikédw ryzyka dla CPI wcigz znajduja sie: dynamika cen ustug,
ceny energii i wysoki deficyt sektora finanséw publ., a luzna polityka fiskalna

EUR-PLN, dane dzienne ogranicza przestrzerr do obnizek stép - poinformowat prezes NBP Adam
440 Glapiniski na konferencji prasowej. W diuzszym terminie ryzykiem dla CPI
435 jest wprowadzenie ETS2.

4,30
25 RPP bedzie podejmowal kolejne decyzje w zaleznosci od naptywajacych
' danych i informacji, i nadal jest ostrozna - powiedziat na konferencji prezes
4.20 NBP, Adam Glapinski. Dodat, ze ostatnia sekwencja obnizek to nie byt cykl,
415 tylko decyzje z posiedzenia na posiedzenie.
4,10
24-11 2501 25-03 2505 2507 2509  25-11 Stopa bezrobocia rejestrowanego w pazdzierniku wyniosta 5,6% wobec 5,6%
miesigc wczesniej - poinformowato MRPiPS. Ekonomisci ankietowani przez

USD-PLN, dane dzienne PAP Biznes oczekiwali, ze w pazdzierniku stopa bezrobocia w Polsce wyniosta
420 5,6%.

4,10

00 Sprzedaz detaliczna w Polsce we wrzesniu wzrosta o 4,0% r/r - podat
3'90 Eurostat. W ujeciu miesiecznym sprzedaz wzrosta o 0,2%.

880 Ze Swiata

3,70

3,60 Sprzedaz detaliczna w strefie euro we wrzesniu spadta o 0,1% w ujeciu
350 miesigc do miesigca, a miesigc wczesniej spadta o 0,1% - poinformowat w

ML 2501 2503 2505 20T 2509 25 komunikacie Eurostat, biuro statystyczne Unii Europejskiej. Analitycy

spodziewali sie m/m +0,2%.
CHF-PLN, dane dzienne

470 W Niemczech produkcja przemystowa we wrzesniu wzrosta o 1,3% m/m,
4,65 podczas gdy w poprzednim miesigcu spadta o 3,7%, po korekcie z -4,3% -
460 poinformowat w komunikacie Federalny Urzad Statystyczny. Analitycy
j:i spodziewali sie +3,0%.
322 Bank centralny Norwegii (Norges Bank) pozostawit benchmarkowg stope
4:35 depozytowa na poziomie 4,00% po tym, jak na poprzednim posiedzeniu
430 obnizyt jg 0 25 pb z 4,25% - podat bank w komunikacie.
4,25

2411 2501 25-03  25-05  25-07 2509 2511 Bank Anglii (BoE) utrzymat gtéwna stope procentowg na poziomie 4,00% -

. poinformowat bank w komunikacie po zakonczeniu posiedzenia.
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

Liczba zapowiadanych zwolnien pracownikow w USA w pazdzierniku wzrosta
0 175,3% w ujeciu rok do roku, po spadku o 25,8% miesigqc wcze$niej -
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D Co dalej ze stopami"

:J::kl_,:valumwy 42492 0 12 o o/; Wczorgj odbyta sie konferencja prezesa NBP po srodowym p'osiedzeniu RPP,

USD-PLN 3’6799 _0’61 0’25 na ktérym stopy zostaty obniZone_(_) 25 p.b. ID_owie_ineIismy sie, ze ze

CHE-PLN 4’5647 _0’10 _0’30 wzgledu na dobre dane z polskiej gospodarki, nizsze ceny, oraz co

EUR-USD 1’1547 0’48 _0’16 najv_v_ainiejsze dobre ,persp_ektywy co do inflacji w pr_zysz’ro_sci, decyzja o

Rynal akoll - o ’% '% obnizce mogta zosta¢ podjeta. Na listopadowym posiedzeniu, czionkOV\{le

WIG20 3007 0.99 075 Ra_dy _za_pc_)znali sie z najnowszq_ pro_jekcja inflacji (my poznamy ja w_ca’ros_ci

DAX 23 734 _1'31 _1'60 dzisiaj) i jak podkreslat A. Glapinski, w catym horyzoncie prognozy, inflacja

! ! jest aktualnie w celu inflacyjnym, co powoduje dobre nastroje w catym NBP.

SP500 6720 “1.12 172 Jako czynniki ryzyka dla poziomu cen w przysziosci prezes wskazywat m.in.

polityke fiskalng czy tez wejscie w zycie ETS 2. Ponadto, A. Glapinski

powiedziat, ze RPP aktualnie podejmuje decyzje 2z posiedzenia na

posiedzenie, na podstawie sptywajacych danych i nie moze ani zapowiedzied,

ani wykluczy¢ zadnej decyzji na posiedzeniach w przysziosci. Taka

Rynek pienigzny i rynek diugu wypowiedZz pozostawia miejsce na spekulacje o obnizce w grudniu.

poziom zmiana 1D zmiana 5D Jednoczednie prezes Glapinski moéwigc o potencjale obnizek stép

Rynek pieniazny PL ” o, b, procentowych_w przysz’foé_ci, przy zatozeniu realizacji scenajljiuszg, w _ktérym

1M WIBOR 443 4 10 ceny pozos_taja w cel_u inflacyjnym, wskazyv_va?_ wysokos_c giowne_J s_t'opy

3M WIBOR 4’30 5 18 procentoyve]_ w przed2|al_e 3_,5 - 4,0%. W nanllzszy,ch dnlach powinnismy

6M WIBOR 4’21 s 1 zapoznac sie z wypowiedziami pqzostg’rych cztonkow RPP i poznac ich
! nastawienie co do aktualnej wysokosci stop procentowych.

SPW PL % p.b. p.b. We wrzeéniu sprzedaz detaliczna w strefie euro wzrosta o 1,0% r/r

;Y( :';Z ; 3 (zgodnie z oczekiwaniami) i spadta o0 0,1% m/m (ponizej konsensusu: 0,2%

m/m). W najwiekszych gospodarkach odczyt jest mieszany: w Niemczech
10v 5,31 2 -8 odnotowano wzrost o 0,2% m/m, natomiast we Francji i we Wioszech
spadek o odpowiednio 0,1% i 0,6% m/m. Catosciowo, nie widzimy

poziom zmiana 1D zmiana 5D . ) A ) - g
zatamania w popycie konsumenckim - jest on niemrawy, a konsumenci

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. pozostajg ostrozni.
DE2Y 219 4 -3 . . . L .
DESY 247 5 6 Przy zaW|eszo_ny_ch publikacjach z amerykanskich agencji
DE10Y 266 5 -9 rzadowych, anfallzu1emy raporty przygotowywane przez prywatne firmy -
wczoraj poznaliSmy raport Challengera, ktory wskazuje planowang liczbe
zwolnien w USA. W pazdzierniku odnotowano ponad 150 tys. planowanych
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. zwolnien (+175% r/r), co jest zdecydowanym wzrostem z poziomu ok. 50
uszy 62 9 2 tys. przed miesiacem. Srodowy raport ADP, ktory pokazat lepsza od
ussy 104 11 -3 oczekiwan kreacje nowego zatrudnienia, wskazywat na polepszajace sie
us1oy 122 10 -7 warunki na amerykanskim rynku pracy, natomiast raport Challengera nieco
studzi ten obraz. Ciagle oczekujemy na wznowienie publikacji oficjalnych
Krzywa rentownosci PL danych, ktore dadzg nam szerszy obraz, natomiast na dzi$ widzimy pewne
58 w rysy na amerykanskim rynku pracy, co podkreca oczekiwania co do obnizek
53 / 20 stop procentowych przez Fed na grudniowym posiedzeniu.
47 10
4.8 44
s . b ey 72 = ° Wedlug wstepnego szacunku MRPiPS stopa bezrobocia w pazdzierniku
ss v ;Z utrzymata sie na poziomie 5,6% (zgodnie z konsensusem i haszg prognoza).
R am oM 1v 2v sv oY Wzrosty na EUR-USD. Wczoraj dolar ostabiat sie do$¢ mocno i kurs EUR-
USD zblizyt sie do poziomu 1,155.
s Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (PO) ===gm= Krzyw a rentow nosdi, % (10)
Mocniejszy ztoty. Wczorajsza konferencja prasowa prezesa NBP nie
przyniosta zadnych deklaracji, ktore spowodowatyby gwattowng reakcje na
rynku walutowym. Przy stabnacym dolarze, ztoty sie umacniat i kurs USD-
Krzywa FRA PL PLN spadt do ok. 3,68 a EUR-PLN ponownie znalazt sie ponizej 4,25.
44 40
42 Tom 32 Lekkie wzrosty rentownosci SPW. Wczoraj krajowa krzywa rentownosci
20 \‘\”\ 10 przesuneta sie w gére o 2 p.b. wzdtuz catej krzywej. Aktualnie 10-latki sg na
—— N S = 0 poziomie 5,31% a 2-latki 4,17%. Na amerykanskim rynku obserwowalismy
38 37 37 37 : 10 . L 7 . . it
0 spadki rentownosci, ktore powodowane byly wzrostem oczekiwan na obnizki
36 30 stop przez Fed w grudniu, ze wzgledu na stabe dane w raporcie Challengera.
34 -40
FRAFRAFRA PRA FRA FRA - FRA - FRA - FRA Dzi$: o 9:00 poznamy najnowszy raport o inflacji NBP, a o 14:00

1x4 2x5 3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 ) L A . N N
opublikowane zostang minutes z pazdziernikowego posiedzenia RPP

mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (P0) =@ Krzywa FRA (10)
Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne ktorym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia

nas na X/Twitter.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

Japonia Dzien wolny
2:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 50,6 50,7 51,2
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 48,8 48,6 48,0
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 48,8 48,1 48,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 49,6 49,6 49,5
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 50,0 49,5 49,8
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 52,5 52,0 52,0
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu pazdziernik 48,7 49,5 49,1
Wtorek
$roda

Polska Decyzja RPP ws. stép procentowych, % listopad 4,25 4,25 4,50
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug pazdziernik 52,6 52,5 52,9
8:00 Niemcy Zamoéwienia w przemysle w.d.a. r/r, % wrzesien -4,3 -4,1 2,1
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug pazdziernik 48,0 47,1 48,0
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug pazdziernik 54,6 54,5 54,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug pazdziernik 53,0 52,6 53,0
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % wrzesien -0,2 -0,2 -0,6
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % pazdziernik -1,9 7,1
14:15 USA Raport ADP, tys. pazdziernik 42,0 30,0 -29,0
15:45 USA Indeks PMI dla ustug pazdziernik 54,8 55,2 54,8
16:00 USA Indeks ISM dla ustug pazdziernik 52,4 50,8 50,0
18:00 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk pazdziernik 5202 -286 -6858
Czwartek
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % wrzesien -1,0 0,1 -3,6
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % wrzesien 1,0 0,9 1,6
13:30 USA Raport Challengera r/r, % pazdziernik 175,3 -25,8
15:00 Polska Konferencja prezesa NBP po posiedzeniu RPP listopad
Piatek
4:02 Chiny Bilans handlu zagranicznego, mid USD pazdziernik 90,1 96,8 90,5
4:02 Chiny Eksport r/r, % pazdziernik -1,1 2,9 8,3
4:02 Chiny Import r/r, % pazdziernik 1,0 2,7 7,4
14:00 Polska Publikacja minutes z RPP pazdziernik
14:30 USA Stopa bezrobocia, % pazdziernik 4,4 4,3
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. pazdziernik -22,5 22,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. pazdziernik 40,0 38,0
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan listopad 53,0 53,6

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. Witascicielem 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 zwigzku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na
podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogdinym, 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 sposéb 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 ponoszq
odpowiedzialnosci za rzetelnos$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawierac prognozy co do zdarzen przysztych, ktore sq niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasna, niezalezng oceng. Klient ponosi petng odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

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