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Informacje gospodarcze
W kraju

Rosnie odsetek firm we wszystkich branzach spodziewajacych sie wzrostu cen,
a jedyna branza, gdzie oczekiwania co do wzrostu spadty jest w pazdzierniku
gastronomia i hotelarstwo - wynika z badania GUS.

Premier Donald Tusk proponuje Agnieszke Bartol na ministra funduszy i
polityki regionalnej - wynika z wypowiedzi premiera przed posiedzeniem
rzadu.

Rzad przyjat projekt zmian w Planie Strategicznym Wspdinej Polityki Rolnej.
Rolnicy beda mogli korzysta¢ w 2027 r. z takiej samej puli $rodkéw na
ptatnosci bezposrednie jak w 2026 r. - poinformowat resort rolnictwa po
posiedzeniu rzadu. Ma to by¢ mozliwe dzieki zwiekszeniu budzetu na ptatnosci
bezposrednie w 2027 r. 0 396 miIn euro.

We wtorek Senat zgtosit poprawki do ustawy, ktéra wprowadza nowg, 24-
proc., stawke PIT i nowy prog podatkowy. Przywracajq one zawartg w
przediozeniu rzadowym podwyzke CIT dla najwiekszych firm oraz wykreslajq
zapis o corocznej waloryzacji progow podatkowych w PIT.

Senat zaproponowat we wtorek poprawki do ustawy, ktéra podnosi stawki
optaty cukrowej naliczanej od napojoéw. Propozycje izby wyzszej majq
charakter doprecyzowujacy i redakcyjny, nie zmieniajg sensu nowych
przepiséw. Ustawa wroci do Sejmu.

Senat nie zaproponowat we wtorek poprawek do ustawy, ktéra likwiduje ulge
podatkowg na internet i zwieksza ulge na krwiodawstwo. Nowe przepisy
przedtuzajq tez o kolejng dekade ulge podatkowg na robotyzacje. Teraz
ustawa trafi do prezydenta.

Ze $wiata

Zamodwienia na dobra trwate w USA we wrzes$niu wzrosty o 1,8% w ujeciu
miesiqc do miesigca, po wzroscie o 0,1% miesigc wczesniej, po rewizji -
poinformowat Departament Handlu USA we wstepnym wyliczeniu. Oczekiwano
wzrostu o 1,9 proc. m/m.

Indeks cen nieruchomosci FHFA (Federal Housing Finance Agency),
informujacy o zmianach s$rednich cen domdéw jednorodzinnych w USA, w
sierpniu wzrost o 0,3% w ujeciu miesigc do miesigca - podata FHFA. Rynek
oczekiwat, ze indeks wzrosénie o0 0,2% m/m.

Indeks cen domoéw S&P/Case-Shiller, obrazujacy ceny nieruchomosci w 20
najwiekszych miastach Standw Zjednoczonych, wzrést w sierpniu o 2,65% r/r,
a w ujeciu m/m wzrést 0 0,27%.

Sprzedaz nowych domdéw w USA we wrzeséniu wyniosta 676 tys. w ujeciu
rocznym, wobec oczekiwanych 651 tys. - poinformowat Departament Handlu.
Miesigc wczesniej odnotowano sprzedaz w wysokosci 680 tys., po korekcie z
684 tys.

Indeks zaufania amerykanskich konsumentéw wzrdst w pazdzierniku do 91,7
pkt. z 84,2 pkt. miesiac wczesniej, po korekcie z 81,9 pkt. - wynika z raportu
Conference Board.

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.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Amerykanscy konsumenci odzyskuja nieco optymizmu
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Pazdziernikowy raport The Conference Board przynidst poprawe nastrojow

Rynek walutowy % %  amerykanskich konsumentéw, czesciowo odwracajac pogorszenie z
EUR-PLN 4,3984 -0,12 0,71 poprzednich miesiecy. Gtowny wskaznik zaufania wzrést o 7,5 pkt do 91,7 pkt,
USD-PLN 3,9537 0,31 1,73 przy poprawie zarowno ocen biezacej sytuacji, jak i oczekiwan. Jednoczesnie
CHEF-PLN 4,7689 0,15 1,18 hieco lepiej postrzegana byfa sytuacja na rynku pracy, cho¢ oczekiwania

dotyczace jej dalszego rozwoju pozostaty pesymistyczne, cho¢ nieco mniej.

EUR-USD 1,1125 -0,44 -1,00 t - . A
Rynek akgji okt % % Poprayvﬂy_ sie naton_m_ast _perspektywy_ dochodow gos_poda_rstw domowych.

Pazdziernikowe odbicie nie oznacza jednak wyraznej zmiany nastawienia
WiG20 4238 0,96 0,92 amerykanskiego konsumenta. Utrzymujace sie wysokie ceny zywnosci i paliw
DAX 25 591 0,71 1,13 nadal obcigzajgq nastroje, a konsumenci deklaruja ograniczenie planowanych
SP500 7 723 0,60 -0,45  wydatkéw na ustugi i dobra trwatego uzytku. W rezultacie wzrost zaufania

mozna traktowac przede wszystkim jako odreagowanie po wczesniejszym
pogorszeniu, a nie jednoznaczny sygnat trwalszego wzmocnienia popytu
Rynek pieniezny i rynek diugu konsumpcyjnego.
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Stabilna sytuacja firm przy stabszych perspektywach. Najnowszy raport

Rynek pieniezny PL % p.b. P-b- NBP ,Szybki Monitoring” z sektora przedsiebiorstw wskazuje, ze sytuacja
1M WIBOR 3,78 4 -3 ekonomiczna przedsiebiorstw w 3Q’26 pozostawata korzystna, choc
3M WIBOR 3,91 1 0 perspektywy w diuzszym horyzoncie nieco sie pogorszyty. Firmy ostrozniej
6M WIBOR 3,98 1 1 oceniajg przyszty popyt, szczegdlnie eksporterzy, a prognozy zatrudnienia

nadal ksztaltuja sie ponizej wieloletnich $rednich. Jednoczesnie ostabta presja
SPW PL % p.b. p.b. na wzrost wynagrodzen w krotkim terminie, a oczekiwania dotyczace
2Y 4,66 -14 11 podwyzek cen sprzedazy lekko sie obnizyly. Pozytywnym sygnatem jest
5y 5,91 4 .3 poprawa optacalnosci eksportu zwigzana z deprecjacjg ztotego oraz wzrost

5 deklarowanego zapotrzebowania na kredyt. Aktywnos¢ inwestycyjna
pozostaje stabilna, cho¢ wyraznie stabsze perspektywy sygnalizujg najwieksze
poziom zmiana 1D zmiana 5D przedsiebiorstwa.

10Y 6,38 -3

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. Dalsze spadki EUR-USD. Wczoraj pigty dzien z rzedu dolar umacniat sie i

DE2Y 157 -11 -12 zakonczyt dzien w okolicach 1,11. Niepewnos$¢ wokot sytuacji fiskalnej we

DESY 273 -3 ) Francji i wojny USA-Iran sprzyjajq dolarowi.

DE10Y 302 -2 6 . . .. .
EUR-PLN stabilnie. Wczoraj kurs EUR-PLN pozostat w poblizu 4,40 na koniec

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. dnia.

us2y -8 -16 -7 Umocnienie dlugu. Wczoraj krzywa dochodowosci polskich SPW przesuneta

ussY 107 -6 5 sie w dét. 2-latki obnizyty sie o 14 p.b., podczas gdy 10-latki o ok. 3 p.b. Silna

usioy 139 -4 13 korekta na 2-latkach jest spowodowana spadkiem niepewnosci rynkowej
zwigzanej z polska polityka pieniezng i odcina od rentownosci komponent

Krzywa rentownosci PL spekulacyjny. Na niemieckich Bundach i amerykanskich Treasuries wzglednie

70 w10 stabilnie.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

9:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo pazdziernik 90,2 89,9 89,9
Wtorek

13:30 USA Pozwolenia na budowe domow, tys. wrzesien 1398 1400 1403
9:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r wrzesien 3,5 3,4 3,4
15:00 USA Zamowienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % wrzesien 0,5 0,6 0,3
15:00 USA Zaméwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % wrzesien 1,8 0,0 0,1
14:00 USA Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller, % sierpien 2,7 2,6 2,5
15:00 USA Indeks zaufania konsumentéw Conference Board pazdziernik 91,7 81,0 84,2
15:00 USA Indeks Fed z Richmond pazdziernik -2,0 0,0 4,0
15:00 USA Sprzedaz nowych domoéw, tys. wrzesien 676,0 651 680
Sroda

12:00 USA W nioski o kredyt hipoteczny, % pazdziernik -5,3
15:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk pazdziernik 0 -3060
19:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych, % pazdziernik 4,00 4,00
19:30 USA Konferencja po posiedzeniu FOMC pazdziernik

Czwartek

13:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. pazdziernik 198,0 194,0
13:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 3Q 3,2 2,2
13:30 USA Dochody Amerykanéw m/m, % wrzesien 0,3 0,2
13:30 USA Wydatki Amerykanéow m/m, % wrzesien 0,6 0,9
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stép procentowych, % pazdziernik 2,50 2,50
14:45 strefa euro Konferencja prasowa po posiedzeniu EBC pazdziernik

Piatek

0:30 Japonia Stopa bezrobocia, % wrzesien 2,5 2,5
0:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % wrzesien 1,4 2,7
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % wrzesien 3,3 2,9
9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % pazdziernik 3,7 4,1
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % pazdziernik 6,4 6,4
10:00 Niemcy PKB n.s.a., r/r, % 3Q 1,2 1,0
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % wrzesien 6,4 6,4
11:00 strefa euro PKB s.a., r/r, % 3Q 1,0 1,2
14:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % pazdziernik 3,0 3,3
14:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % pazdziernik 3,1 3,3

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 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 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¢ 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 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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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.



