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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze

1,22 W kraju

1,20

18 Wskaznik PMI dla przemystu w Polsce w pazdzierniku wyniost 50 pkt.,

' najwyzej od 18 miesiecy, wobec 49,0 pkt. przed miesigcem - podat S&P

116 Global. Najnowsze dane z badania wskazaly na gwattowne przyspieszenie

1,14 tempa inflacji cen $rodkéw produkcji.

1,12

110 W poniedziatek w wykazie prac legislacyjnych rzadu opublikowano informacje

"2511 2601 2603 2605  26-07  26-09  26-11 o projekcie ustawy nowelizujacej przepisy o PIT i CIT. To projekt podobny do

EUR-PLN, dane dzienne tego, ktéry przeszedt juz przez Sejm i Senat.

445
Ze $wiata

440

435 Sprzedaz detaliczna w Niemczech we wrzesniu spadta o 2,0% m/m -
poinformowat w komunikacie Federalny Urzad Statystyczny.

4,30

425 Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wyniést w pazdzierniku 52,7 pkt. wobec

4,20

52,9 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w II wyliczeniu. Wstepnie

25-11 26-01 26-03 26-05 26-07 26-09 26-11 oczekiwano 52,4 pkt

USD-PLN, dane dzienne Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Niemiec,
400 przygotowywany przez S&P Global, wynidést w pazdzierniku 54,2 pkt. wobec
390 53,9 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w II wyliczeniu. Wstepnie
380 szacowano 54,2 pkt.

370 Indeks PMI, okredlajacy koniunkture w amerykanskim sektorze
3,60 przemystowym, przygotowywany przez S&P Global, wynidst w pazdzierniku
350 54,9 pkt. wobec 55,9 pkt. w poprzednim miesigcu - podano we wstepnym

240 odczycie. To najwyzszy odczyt od maja 2022 r. Wstepnie szacowano 56 pkt.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Polski przemyst wychodzi ze spowolnienia
poziom zmiana 1D zmiana 5D

W pazdzierniku wskaznik koniunktury w polskim sektorze przemystowym S&P

Rynek walutowy % %  Global PMI wzrdst z 49,0 pkt do 50,0 pkt, osiggajac najwyzszy poziom od
EUR-PLN 4,4161 0,28 0,28 kwietnia’25. Tym samym indeks znalazt sie na neutralnym progu
USD-PLN 3,9479 0,04 0,17 oddzielajagcym poprawe od pogorszenia warunkow prowadzenia dziatalnosci,
CHEF-PLN 4,8218 0,77 1,26 konczac trwajacy niemal poéttora roku okres dekoniunktury. Badanie

ankietowe wskazuje przede wszystkim na wyhamowanie spadku nowych

EUR-USD 1,1187 0,24 0,12 A ) - . " L P

— . . zamoéwien, ktérych redukcja byta najwolniejsza od pazdziernika’25, oraz
Rynek akcji pkt % % niemal petna stabilizacje produkcji. Jednoczeénie po raz pierwszy od listopada
WIG20 4153 -0,68 -1,08  ybjegtego roku wzrosty nowe zaméwienia eksportowe, a przedsiebiorstwa
DAX 25981 0,63 2,24 zwiekszyty zatrudnienie, co byto dopiero drugim takim przypadkiem w ciggu
SP500 7 541 -0,51 -2,35 ostatnich 18 miesiecy. Pozytywnym sygnatem jest rowniez pierwszy od pieciu

miesiecy wzrost aktywnosci zakupowej przedsiebiorstw i dalsza odbudowa

zapasow srodkow produkcji. Nieco mniej korzystnie przedstawia sie natomiast

Rynek pienigzny i rynek dtugu sfera cenowa. W pazdzierniku wyraznie przyspieszyta inflacja kosztéw
poziom zmiana 1D zmiana 5D  produkcji, osigqgajac najwyzszy poziom od czerwca, czemu sprzyjaty m.in.

wyzsze ceny surowcow, napiecia geopolityczne oraz koszty transportu i

Rynek pieniezny PL % p-b. P-b- energii. Oczekiwania producentéw dotyczace produkcji w perspektywie
1M WIBOR 3,77 -2 3 kolejnych 12 miesiecy pozostaty dodatnie, cho¢ ich optymizm nieco ostabt
3M WIBOR 3,92 2 2 wzgledem wrzesénia.
6M WIBOR 3,96 -1 -1

Wyniki ankiety NBP o sytuacji na rynku kredytowym wskazuja na
SPW PL % p.b. p.b. wyrazne ozywienie popytu na finansowanie ze strony przedsiebiorstw
2Y 4,99 0 19 W 3Q’26, ktéremu towarzyszyto dalsze tagodzenie polityki kredytowej
5y 5,81 0 .14 bankéw. Wzrost zainteresowania kredytem wynikat przede wszystkim z
10y 6,34 0 .g Wwiekszego zapotrzebowania na finansowanie zapasow i kapitatu obrotowego

oraz inwestycji, a banki oczekuja utrzymania tego kierunku réwniez w 4Q’'26.
poziom zmiana 1D zmiana 5D Odmiennie ksztattowata sie sytuacja gospodarstw domowych. W 3Q’26 banki
zaostrzyty kryteria zarowno dla kredytdw mieszkaniowych, jak i

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. konsumpcyjnych, przy czym popyt na hipoteki spadt, podczas gdy
DE2Y 196 1 27 zainteresowanie kredytem konsumpcyjnym nadal rosto, cho¢ stabiej niz w
DE5Y 271 1 -5 poprzednich kwartatach. Na 4Q’26 banki nie zaktadajg wigkszych zmian
DE10Y 304 3 0 polityki kredytowej wobec gospodarstw domowych, oczekujac dalszego

spadku popytu na kredyty mieszkaniowe i wzrostu popytu na konsumpcyjne.
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. Mocniejszy ISM w amerykanskim przemysle. W pazdzierniku indeks ISM
us2y 39 -1 32 dla amerykanskiego przemystu wzrdst do 55,5 pkt z 54,5 pkt we wrzesniu,
ussy 110 1 -2 pozostajac dziesiqty miesiqc z rzedu powyzej granicy 50 pkt. Poprawa byta
us1oy 142 2 0 widoczna przede wszystkim po stronie produkcji, ktérej indeks wzrést do 59,0

pkt z 56,7 pkt, osiagajac najwyzszy poziom od listopada 2021 r. Jednoczesnie
indeks nowych zamowien lekko wzrést do 55,5 pkt z 55,3 pkt, podczas gdy

Krzywa rentownosci PL P - ) .
zalegtych zamdwien obnizyt sie do 54,6 pkt z 56,4 pkt. Nieco stabszy obraz

7.0 30

65 63 przynidst indeks zatrudnienia, ktdry spadt do 52,4 pkt z 52,7 pkt, cho¢ nadal
60 o8 2 pozostawat w obszarze ekspansji. Presja kosztowa nieco ostabta, ale pozostaje
55 50 10 bardzo wysoka. Indeks cen obnizyt sie do 75,2 pkt z 77,9 pkt. Respondenci
50 - J B - o wskazywali m.in. na podwyzszong zmiennos¢ cen, cta oraz skutki konfliktu z
Zg ) s TED Iranem, a wsérdd drozejacych surowcow i komponentéw wymieniano m.in.
35 -10 aluminium, miedz, stal, paliwa i energie. Pazdziernikowy raport wskazuje wiec
30 -20 na przyspieszenie ekspansji amerykanskiego przemystu, wspierane przede
™ M 6M S 2v 5Y 1oy wszystkim przez mocniejszg produkcje i solidny popyt, przy jednoczesnie
utrzymujacej sie wysokiej presji kosztowej.
mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) === Krzywa rentownosd, % (10)
EUR-USD nieco wyzej. Wczoraj kurs gtdwnej pary walutowej przesunat sie
Krzywa FRA PL w gére w kierunku 1,12 na koniec dnia. Umocnieniu euro sprzyjaty spadki cen
54 n I I 0 ropy i niepewnos¢ zwigzana z wyborami w USA.
-2
49 . I7 Ia -4 EUR-PLN w gore. Wczoraj kurs EUR-PLN wzrést o 1,5 figury, konczac dzien
s J -6 lekko ponizej 4,42. Kurs znajduje sie najwyzej od blisko 3 lat. Ztotemu nie
Tose 0 :fo sprzyja konflikt o Trybunat Konstytucyjny.
39
-12
34 14 Stabilizacja na dlugu. Wczoraj rentownosci polskich SPW pozostaty bez
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA zmian. Na Bundach lekkie spadki (o 3 p.b.) dla 10-latek. Oprocentowanie 10-

Ph B D6 B9 92 1245 158 1821 21 letnich amerykanskich obligacji o niecate 2 p.b. w doét.

mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) =g Krzywa FRA (I0)
Dzi$§ wybory mid-terms do Kongresu oraz zamoéwienia w przemysle za

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne -
wrzesien w USA.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
2:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 52,0 52,0 52,1
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 50,0 49,4 48,3
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 49,5 50,3 50,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 54,2 54,2 53,9
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 52,7 52,7 52,9
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 54,9 57,0 55,9
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu pazdziernik 55,5 54,5 54,6
Wtorek

Japonia Dzien wolny
16:00 USA Zamowienia na dobra bez srodkdéw trans. m/m, % wrzesien 0,5 0,5
16:00 USA Zaméwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % wrzesien 1,8 1,8
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m, % wrzesien 1,2 0,1
$roda

Polska Decyzja RPP ws. stép procentowych, % listopad 3,75 3,75
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug pazdziernik 51,7 51,6
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug pazdziernik 48,4 48,4
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug pazdziernik 51,7 51,7
10:00 strefa euro Indeks PMI dla usiug pazdziernik 52 52
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % pazdziernik 4,0 3,8
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % pazdziernik 4,0 3,8
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % pazdziernik 3,4
14:15 USA Raport ADP, tys. pazdziernik 66,0 90,0
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mid USD wrzesien -107,9 -105,6
15:45 USA Indeks PMI dla ustug pazdziernik 57,9 57,9
16:00 USA Indeks ISM dla ustug pazdziernik 55 55
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk pazdziernik 0,0 -1892,0
Czwartek
8:00 Niemcy Zaméwienia w przemysle w.d.a. r/r, % wrzesien 3,3 2,7
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % wrzesien 10,6 8,2
11:30 USA Raport Challengera r/r, % pazdziernik -19,9
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. pazdziernik 196,0 194,0
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy k/k 3Q 0,4 1,2
14:30 USA Wydajnos¢ pracy k/k 3Q 2,7 1,4
14:30 Czechy Decyzja CNB ws. stop procentowych, % listopad 4,00 3,75
15:00 Polska Konferencja prezesa NBP po posiedzeniu RPP listopad
Piatek

Polska Decyzja S&P ws. ratingu
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % wrzesien 1,2 2,3
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % wrzesien 0,6 0,8
14:30 USA Stopa bezrobocia, % pazdziernik 4,2 4,2
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. pazdziernik 65,0 29,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. pazdziernik 61,0 46,0
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan listopad 48,0 48,0

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. Wtascicielem 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 ogélnym, 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 ponosza
odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ 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.

Objasnienia, szczegdétowe 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. produktow skarbowych dla klientéw z segmentu matych i $rednich
przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



