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Informacje gospodarcze
W kraju

Po wygasnieciu wptywu cen energii — przy obecnym poziomie stdp proc. NBP
- inflacja powinna powrdci¢ do celu NBP, cho¢ czynnikiem niepewnosci jest
wptyw wyzszych cen energii na oczekiwania inflacyjne - napisata RPP w
komunikacie po posiedzeniu, podtrzymujac tezy z poprzedniego miesigca.
Powtdrzono takze kluczowe sformutowania dot. kursu walutowego.

Rada Polityki Pienieznej na posiedzeniu w dn. 1-2 pazdziernika 2024 r.
utrzymata wszystkie stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie,
referencyjna wynosi nadal 5,75% - podat w komunikacie bank centralny.
Decyzja byta zgodna z konsensusem rynkowym.

W kwietniu mediana wynagrodzen w gospodarce narodowej wyniosta 6500,0
zt i byta nizsza 0 21,9% od przecietnego wynagrodzenia brutto - podat GUS.

Zaktad Ubezpieczen Spotecznych przekazat w tym tygodniu otwartym
funduszom emerytalnym (OFE) 25,59 min zt - poinformowat ZUS.

Zysk netto sektora bankowego w okresie styczen-sierpien 2024 roku wyniost
28,83 mid zt, czyli wzrdst o 55,7% r/r - poinformowat Narodowy Bank Polski.
W samym sierpniu zysk sektora wyniost 4,86 mid zt.

tacznie deweloperzy sprzedali w III kwartale 2024 r. na szesciu najwiekszych
rynkach w Polsce ok. 9,2 tys. mieszkan (-6,9% k/k). Nowa podaz wyniosta
12,6 tys. lokali - wynika z danych JLL.

Ze Swiata

W USA zanotowano spadek indeksu wnioskow o kredyt hipoteczny MBA -
indeks wyréwnany sezonowo spadt o 1,3% w tygodniu zakonczonym 27
wrzesnia - podato w komunikacie Stowarzyszenie Bankdéw Hipotecznych
(MBA).

W firmach w USA przybyto we wrzesniu o 143 tys. miejsc pracy wobec
wzrostu o 103 tys. w poprzednim miesigcu, po korekcie z 99 tys. - wynika z
raportu prywatnej firmy ADP Research Institute.

Agencja ratingowa S&P Global obnizyta we wtorek ocene wiarygodnosci
kredytowej Izraela o jeden punkt z ,A+"” do ,A”, wskazujac na ryzyko dla
gospodarki i finanséw, wynikajgce z eskalacji konfliktu ze wspieranym przez
Iran libanskim Hezbollahem.

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 Stopy NBP bez zmian
Rynek walutowy % % Na wczorajszym posiedzeniu decyzyjnym Rada Polityki Pienieznej zdecydowata o
EUR-PLN 42938 013 059 pozostawieniu stdp procentowych na niezmienionym poziomie. Nie spodziewaliSmy sie
i ’ ’ ' innej decyzji i stopa referencyjna ciagle wynosi 5,75%. Jak mozemy przeczyta¢c w
USD-PLN 3,8877 0,35 1,40 komunikacie po posiedzeniu, RPP wskazuje, ze koniunktura w otoczeniu polskiej
CHF-PLN 4,5754 -0,03 1,48 gospodarki jest ciagle ostabiona, przy stopniowym ozywieniu aktywnosci gospodarczej w
: . . Polsce. Zgodnie z oceng Rady, aktualny poziom stop procentowych sprzyja realizacji celu
EUR-USD — 1,1045 0,21 0.79 inflacyjnego (2,5% +/- 1 p.p.) w $rednim okresie. Wiecej o tym, jak cztonkowie RPP
Rynek akcji pkt % % widza aktualng sytuacje gospodarcza i jakie maja nastawienie na najblizsze miesiace,
WIG20 2318 0,08 -1,22 mamy nadzieje dowiedziec sie z dzisiejszej konferencji prezesa NBP, ktéra rozpocznie sie
DAX 19 165 -0,25 1,30 0 15:00.
SP500 5710 0,01 -0,62 W USA zatrudnienie rosnie. Zgodnie z wrzesniowym raportem ADP liczba nowych

miejsc pracy w sektorze prywatnym poza rolnictwem wzrosta do 143 tys. z 99 tys. przed
miesigcem. Oczekiwania rynkowe plasowaty sie nizej na okoto 120 tys. Tylko w jednym z
analizowanych sektoréow (informacja) ubyto miejsc pracy. Odczyt z wrzesnia jest
poziom zmiana 1D zmiana 5D  pierwszym od 5 miesiecy wzrostem zatrudnienia. Takie dane mogg wspiera¢ nastawienie
Fed co do wolniejszego niz we wrzesniu obnizania stép procentowych na najblizszych

Rynek pieniezny i rynek diugu

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. posiedzeniach.

1M WIBOR 5,82 1 0

3M WIBOR 5,86 2 0 Stopa bezrobocia w strefie euro w sierpniu wyniosta zgodnie z konsensusem 6,4%.

6M WIBOR 5,85 0 Najwyzsze bezrobocie zostato odnotowane w Hiszpani: 11,3%, podczas gdy najnizszy
wskaznik odnotowaty Czechy (2,1%). Polska ma drugie najnizsze bezrobocie z krajéow UE
na poziomie 2,9%.

SPW PL % p.b. p.b.

2Y 4,82 4 3 Ciag dalszy korekty na EUR-USD. Dolar kontynuowat umocnienie i wczorajszy dzien

5y 5,02 8 1 zakonczyt na poziomie ponizej 1,105. Dolarowi sprzyjaty Ieps,ze od oczekiwan dane z

Loy <33 < 5 rynku pracy. Dalsze spadki EUR-USD mogaq sie zmaterializowac, jezeli dzisiejsze dane o

liczbie bezrobotnych beda zgodne z konsensusem lub lepsze od oczekiwan, co bedzie

poziom zmiana 1D zmiana 5D wskazywac na dobrg i stabilng sytuacje na amerykanskim rynku pracy.

Ziloty lekko ostabiony. Przy umacniajacym sie dolarze a takze zawirowaniach

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. X o X - < . < -
geopolitycznych na bliskim wschodzie, ztoty sie ostabiat. Kurs EUR-PLN wczoraj zblizyt sie
DE2Y 278 3 1 do 4,30, ale nie przekroczyt tej granicy. Brak ciecia stép procentowych w Polsce a takze
DESY 310 3 7 oczekiwania obnizek w strefie euro moze stabilizowac naszq walute w najblizszym czasie.
DE10Y 324 -1 1
Wzrosty rentownos$ci na diugu. Wczoraj na rynkach bazowych obserwowali§my
osfabienie diugu. Krajowa krzywa rentownosci w $lad za zagranicznymi rynkami i przy
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. braku obnizek stép na posiedzeniu RPP, przesuneta sie w gére: rentownoéé¢ 10-latek
usay 118 1 “6  wynosi 5,33% a 2-latek 4,82%.
US5Y 146 3 -3
Us1o0Y 155 0 -7 Dzis: poznamy finalne odczyty PMI dla ustug z krajéow europejskich we wrzesniu

(oczekiwana sa lekkie spadki i odczyty w okolicach 50). O 11:00 poznamy sierpniowa,
inflacje producenckg w strefie euro (konsensus: -2,3% r/r), a o 15:00 konferencja
Krzywa rentownosci PL prasowa prezesa NBP po posiedzeniu. Po potudniu sptyng dane z USA: o 14:30 poznamy
liczbe wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych (konsensus: 221 tys.), o 16:00 sptyng dane

6,5 30 R . ;. . .
o sierpniowych zamoéwieniach na dobra trwatego uzytku (konsensus: 0,0% r/r) oraz o
6,0 20 zamdwieniach w przemyéle (konsensus: 0,1% r/r). O 16:00 poznamy rdéwniez
5,5 \ / 10 wrzesniowy ISM dla ustug w USA (konsensus: 51,7).
5,0 0 . . . . ; .
\/' Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym mozna
45 -10 znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na X/Twitter.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne ;
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
6:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % sierpien -4,9 -1,5 2,9
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % sierpien 2,8 2,6 2,6
2:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu wrzesien 49,3 50,5 50,4
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug wrzesien 50,3 51,6 51,6
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % wrzesien 4,9 4,9 4,3
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % wrzesien 1,6 1,7 1,9
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % wrzesien 1,8 1,8 2,0
Wtorek

Chiny Dzien wolny
0:30 Japonia Stopa bezrobocia, % sierpien 2,5 2,6 2,7
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu wrzesien 48,6 47,3 47,8
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wrzesien 44,6 44,0 43,9
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wrzesien 40,6 40,3 42,4
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu wrzesien 45,0 44,8 45,8
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % wrzesien 1,8 1,8 2,2
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wrzesien 47,3 47,0 47,9
15:00 USA Indeks ISM dla przemystu wrzesien 47,2 47,5 47,2
$roda

Chiny Dzien wolny

Polska Decyzja RPP ws. stop procentowych, % pazdziernik 5,75 5,75 5,75
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % sierpien 6,4 6,4 6,4
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % wrzesien -1,3 11,0
13:15 USA Raport ADP, tys. wrzesien 143,0 125,0 103,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk wrzesien 3889,0 -1430,0 -4471,0
Czwartek

Chiny Dzien wolny
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug wrzesien 48,3 48,3
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug wrzesien 50,6 50,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug wrzesien 50,5 50,5
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % sierpien -2,3 -2,1
13:30 USA Raport Challengera r/r, % wrzesien 1,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. wrzesien 221,0 218,0
15:00 Polska Konferencja prezesa NBP po posiedzeniu RPP pazdziernik
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wrzesien 55,4 55,4
16:00 USA Zamowienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % sierpien 0,5 0,5
16:00 USA Zamodwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % sierpien 0,0 0,0
16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m, % sierpien 0,1 5,0
16:00 USA Indeks ISM dla ustug wrzesien 51,7 51,5
Piatek

Chiny Dzien wolny
14:00 Polska Publikacja minutes z posiedzenia RPP wrzesien
14:30 USA Stopa bezrobocia, % wrzesien 4,2 4,2
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. wrzesien 150,0 142,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. wrzesien 125,0 118,0

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) — dane nie wyréwnane 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 szczegélnosci 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 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 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 rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatdw zrédtowych 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 sig¢ wtasna, niezalezng 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.



