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Pozytywne dane z przemystu przy stabych wynikach budownictwa

We wtorek zestaw czynnikdw wplywajgcych na rynki nie ulegt wiekszej
zmianie, a lekka poprawa globalnych nastrojow w drugiej czesci dnia,
w potgczeniu z wyzszym od oczekiwan odczytem produkcji przemystowej
zPolski, nieco wsparta ziotego. Notowania obligacji skarbowych
pozostawaty natomiast pod wptywem zmian cen ropy naftowej, ktére po
wczeshiejszym zblizeniu sie do 112 USD za barytke (Brent) zaczety w drugiej
czesci dnia spadac. Sprzyjato to niewielkiemu umochieniu obligacji na
rynkach bazowych, jednak z poprawy nastrojéw nie skorzystaty krajowe SPW.
Srodowe kalendarium nie zawiera publikaciji ani wydarzen, ktére moglyby
istotnie wptyng¢ na sytuacje rynkowaq, dlatego o kierunku notowan nadal
bedqg decydowac przede wszystkim ceny ropy, obawy o stan finanséw
publicznych Francji oraz globalny apetyt na ryzyko. Na krajowym rynku FX,
pomimo zaawansowania srednioterminowego trendu ostabienia zlotego
i pojawidjgcych sie préb jego odreagowania, nie oczekujemy
w najblizszych dniach trwatego spadku kurséw EURPLN i USDPLN ponizej
odpowiednio 4,36 i 3,86. W przypadku obligacji skarbowych nie
dostrzegamy na razie przestanek do istotnej zmiany kierunku ani sity
oddziatywania gtéwnych wplywajgcych na nie czynnikéw. Za najbardziej
prawdopodobny uznajemy zatem scenariusz dalszej stabilizacji
rentownosci zaréwno na rynkach bazowych, jak i w Polsce, cho¢ przy
utrzymujgcym sie ryzyku ich wzrostu.

Dzi$ poznamy dane Eurostatu o deficycie i diugu sektora GG w 2¢26
w panstwach UE. Dla nas najciekawsze sq oczywiscie dane dla Polski, ktore
pomogqg zweryfikowaé, na ile aktualny jest scenariusz deficytu na poziomie
7,1% PKB w 2026. Z perspektywy rynkowej wazne mogqg by¢ dane dla Francji
(w pigtek Moody's zaktualizuje jej rating).

W Polsce opublikowana zostanie pazdziernikowa koniunktura konsumencka,
w tym oczekiwania inflacyjne, ktére bedqg pod wplywem nasilajgcego sie
szoku energetycznego, tagodzonego przez ponowne wprowadzenie
programu CPN.

WYDARZENIA ZAGRANICZNE:

Produkcja przemystowa we wrzesniu zaskoczyta pozytywnie,
za to mocno rozczarowato budownictwo

SWIAT: Korpus Straznikéw Rewolucji poinformowat, ze celem atakéw Iranu
mogqg sie sta¢ podmorskie kable internetowe w ciesninie Ormuz. Wczesniej
Iranczycy grozili, ze jesli wojna ponownie wybuchnie, celami mogqg stac sie
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Indeksy akciji:

WIG 158 305 -0,3
STOXX Europe 600 639 -0,1
S&P500 7713 0,3
Waluty:

EURPLN 4,36 -0,1
USDPLN 3,88 -0,3
CHFPLN 4,71 0,0
EURUSD 1,12 0,2
Obligacije:

PL2Y 4,78 2
PL5Y 6,03 2
PL10Y 6,41 3
DE10Y 3,39 -6
us1oy 5,12 -2
Surowce:

Ropa Brent 109 -0,7
Ztoto 4124 -0,4

Zrédto: LSEG Datastream, Workspace, PKO Bank Polski
(zamkniecie sesji; *zmiana w punktach bazowych dla
rentownosci obligacii).
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rowniez centra danychiobiekty Al w regionie. Iran poinformowat tez, ze kolejne
dwa tankowce zostaly unieruchomione po wptynieciu na miny, nie podat
jednak kiedy miato do tego dojs¢. Przedstawiciele wtadz Iranu przekazali we
wtorek naczelnemu dowddcy armii Pakistanu, A.Munirowi, ze nie bedzie
rozmow ze Stanami Zjednoczonymi, dopdki nie zostang spetnione iranskie
zadania, ktére obejmujg m.in. zakohczenia blokady portéw, zniesienie sankcji
na eksport iranskiej ropy i wstrzymanie dziatan zbrojnych na wszystkich
frontach.

GER: Inflacja PPl we wrzesniu wzrosta do 6,7% r/r z 4,6% r[r w sierpniu, byta
najwyzsza od marca 2023 i wyzsza od konsensusu (5,6% rfr). W ujeciu
miesiecznym ceny producentdw wzrosty o 1,9%. Gldwng przyczyng
przyspieszenia inflacji producenckiej byt silny wzrost cen energii (14,9% r/r
i5,8% m/m). Szczegdlnie mocno podrozaty produkty ropopochodne
(+51,3% r/r), w tym olej opatowy (+91,8% r/r) i paliwa silnikowe (+48,6% r/r). Ceny
gazu ziemnego wzrosty o 15% r/r, a energii elektrycznej o 8,2% r/r. Inflacja PPI
z wylgczeniem energii wyniosta 3,2% r/r i zaledwie 0,1% m/m. Wyraznie
drozaty natomiast surowce i materiaty przemystowe. Ceny débr posrednich
wzrosty o 6,4% r/r, przede wszystkim wskutek podwyzek cen metali (+14% r/r).
W przypadku dobr konsumpcyjnych sytuacja byta bardziej zréznicowana.
Ceny doébr trwatych wzrosty o0 2,2% r/r, natomiast nietrwatych spadty o 1,8% r/r.
Ceny zywnosci na poziomie producentéw obnizyty sie o 4,1% r/r, w tym masta
034,8% r/r, wieprzowiny o 13,9% r/r, a wotowiny 0 9,9% r/r.

GER: Indeks koniunkitury ZEW w pazdzierniku zaskoczyt negatywnie po
dwoéch miesigcach poprawy nastrojow. Indeks oczekiwan analitykéw
iinwestoréow co do wzrostu gospodarczego Niemiec spadt do 28,1 pkt.
z34,7 pkt. we wrzesniu, ksztahttujgc sie ponizej oczekiwan (30 pkt.).
Jednoczesnie wyraznie poprawita sie ocena biezqcej sytuacji gospodarczej
(do -35,9 pkt. z -47,1 pkt. miesigc wczesniej). Rozbieznos¢ miedzy
postrzeganiem obecnych warunkéw a oczekiwaniami dotyczgcymi przysziej
koniunktury maleje ze wzgledu na poprawe ocen biezgcych ispadek
optymizmu w oczekiwaniach. Obraz sytuacji w poszczegdlnych branzach
pozostaje zréznicowany. W pazdzierniku wyraznie pogorszyly sie nastroje
w sektorze bankowym i ubezpieczeniowym, ktére w poprzednich miesigcach
notowaly silng poprawe. Spadki wskaznikow odnotowano rowniez w ustugach
i telekomunikaciji. Z kolei pozytywne sygnaty naptynety z branzy stalowej
imetalowej oraz przemystu elektronicznego. Jak podkresia A.Wambcach,
prezes ZEW, niemiecka gospodarka stopniowo wychodzi ze stagnacii,
jednak ozywienie nie ma jeszcze charakieru samopodirzymujgcego sie.
USA: Dane z rynku nieruchomosci za wrzesien miaty mieszany wydzwiek, ale
wskazaty na utrzymanie jego stabosci. Liczba rozpoczetych buddw obnizyta
sie do 1,221 min z 1,288 mIn w sierpniu, ponizej oczekiwanh i byta najnizsza od
2019, pomijajgc maj 2026. Dynamika roczna pogtebita spadek do 7,4% r/r.
Z kolei liczba udzielonych pozwolen na budowe obnizyta sie tylko nieznacznie,
do 1,400 min z 1,403 min. Amerykanski rynek nieruchomosci pozostaje wiec
mocnho przyttumiony, m.in. za sprawqg redukujgcego popyt wysokiego
oprocentowania hipotek (30-letnia stopa wynosita w zesztym tygodniu 7,40%,
najwiecej od prawie 3 lat) oraz spadajgcych realnych dochoddw.

HUN: Bank Wegier utrzymat stopy procentowe na niezmienionym poziomie,
zgodnie z naszymi i rynkowymi oczekiwaniami. Stopa bazowa MNB od
sierpnia wynosi 5,50%. Bank utrzymuje ostrozne nastawienie w polityce
pienieznej, pomimo inflacji ksztattujacej sie ponizej celu. Za zachowaniem
restrykcyjnych warunkéw monetarnych przemawiajqg przede wszystkim ryzyka
zwigzane z podwyzszonymi cenami energii, napieciami geopolitycznymi oraz
niepewnosciq na globalnych rynkach finansowych. Istotne znaczenie ma
réowniez utrzymanie premii za ryzyko na poziomie zapewniajagcym atrakcyjnosc
wegierskich aktywow i stabilnos¢ forinta. Presja inflacyjna na Wegrzech
pozostaje umiarkowana przy inflacji CPl wynoszqgcej 1,6% r/r i inflacji bazowej
na poziomie 1,9% r/r we wrzesniu. W komunikacie wskazano, ze produkcja
przemystowa rosnie, bezrobocie utrzymuje sie na niskim poziomie, a realne
wynagrodzenia dynamicznie wzrastajq. Jednoczesnie spowalnia sprzedaz
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detaliczna, a dotkliwa susza i spadek produkcji rolnej ograniczajg wzrost
gospodarczy.

WYDARZENIA KRAJOWE:

e POL: Produkcja przemystowa we wrzesniu wzrosta o 4,6% r/r wobec 4,0% r/r
w sierpniu, powyzej oczekiwan (kons.: 3,1% r/r). Najszybciej rosta produkcja
ddébrzaopatrzeniowych (8,9% r/r), wysoka dynamike utrzymata produkcja débr
inwestycyjnych (6,8% r/r). Stabiej wyglgdata czes¢ konsumpcyjna. Z kolei
produkcja budowlana nieoczekiwania spadta o 9,0% r/r, mimo oczekiwan
wzrostu o 3,4% rfr. Wedlug GUS stabos¢é wynika m.in. z nieregularnosci
rozliczen i efektdw bazy, chociaz w ostatnich kwartatach wyniki produkciji
budowlanej sg regularnie stabsze od oczekiwan. Wiecej w Makro Flashu:
Przemyst ma sie czym pochwali¢, budownictwo niekoniecznie.

e POL: Inflacja PPl we wrzesniu wzrosta do 6,1% z 4,8% r/r w sierpniu (rewizja
w gore z 4,2% r[r). Skala wzrostu cen byta silniejsza od oczekiwan (kons.:
5,7%r[r). Za wyzszg dynamikg cen stato przede wszystkim przetwoérstwo
przemystowe (6,4% r/r vs 5,1% r/r w sierpniu), a w mniejszym stopniu gérnictwo
(7,8% rfr vs 6,8% r/r w sierpniu). W obu przypadkach najwyzsze wzrosty cen
odnotowaly branze powigzane z surowcami energetycznymi — ceny
w gornictwie ropy naftowej i gazu we wrzesniu wzrosty o 75,9% rr,
aw przetwérstwie naftowym o 59,3% r/fr. W pozostatych branzach
obserwujemy ograniczony wzrost inflacji — inflacja bazowa PPI (bez branzy
naftowej) przyspieszyta do 3,1% r/r z 2,8% r/r. Obserwowane przyspieszenie
cen jest w duzej mierze ograniczone do branz energochtonnych (np.
w produkcji chemicznej ceny wzrosty 0 6,7% r/r, produkcji metali 0 13,3%r/r), co
wspiera teze o mocno ograniczonej skali efektow drugiej rundy. Deflacja nadal
wystepuje m.in. w produkcji spozywczej (-2,8% r/r), produkcji odziezy (-3,1% r/r)
czy produkciji lekow (-1,4% rfr).

o  POL: Nowe zamdwienia w przemysle we wrzesniu wzrosty o 9,3% r/r po wzroscie
0 4,2% r/r w sierpniu. Z kolei zamdwienia eksportowe wzrosty o 4,1% r/r po
wzroscie o 3,4% r/r miesigc wczesniej. Dane wspierajq teze o stopniowo
rosngcym popycie.

e POL: Dynamika ptac w sektorze przedsiebiorstw we wrzesniu wyniosta
5,9% r/r wobec 5,6% r/r w sierpniu, nieco mniej od prognoz (kons.: 6,0% r/r).
Realna dynamika wynagrodzen wyniosta 1,7% r/r i byta najnizsza od sierpnia
2023. Przecietne zatrudnienie spadio o 0,8% r/r, zgodnie z oczekiwaniami
iwtakim samym tempie jak miesigc wczesniej. Wiecej w Makro Flashu:
Dynamika ptac ponownie z pigtkg z przodu.

e POL: Wskazniki rynku mieszkaniowego za wrzesien sugerujg stabosé tego
segmentu — liczba wydanych pozwolen spadta o0 6,1%r/r, rozpoczetych budow
minimalnie wzrosta, o 2,3% r/r, a liczba mieszkanh oddanych do uzytkowania
spadta o 6,5% r/r. We wszystkich przypadkach byly to dynamiki nizsze niz
w sierpniu. W szerszym ujeciu (por. wykres na marginesie) obserwujemy istotny
spadek liczby pozwolen na budowe (od lokalnego szczytu w marcu 2026) oraz
tendencje spadkowq liczby rozpoczetych buddw. To sygnalizuje relatywnie
ograniczonq przysztq podaz nowych mieszkan, co moze mie¢ zwigzek m.in.
z zarzgdzaniem ofertg przez deweloperéw i by¢ konsekwencjqg stagnaciji cen
na rynku mieszkaniowym. Spadek wskaznikdw rynku mieszkaniowego nie
ttumaczy skali wrzesniowego spadku produkcji w segmencie budowy
budynkdéw (-19,2% r/r), co wskazuje, ze mogt za to wwiekszym stopniu
odpowiadac¢ segment przemystowy bgdz magazynowy.

e POL: Glosowanie Sejmu ws. wniosku o postawienie Prezesa NBP
A.Glapinskiego przed Trybunatlem Stanu zaplanowane jest na drugag
potowe listopada — poinformowat marszatek Sejmu W.Czarzasty.
W listopadzie planowane sq dwa posiedzenia Sejmu: w dniach 5-6 oraz 17-19.

e POL: L.Kotecki ocenit, ze RPP moze zareagowaé na podwyzszong inflacje
prawdopodobnie dopiero kiedy zobaczy, ze nastqpiq efekty drugiej rundy
i bedg one grozne dla inflacji bazowej. Cztonek RPP ocenit, ze w perspektywie
roku ztoty bedzie troche stabszy niz dzisigj, ale ,nie widzi dramatu”. Wedtug
niego inflacja pozostanie na podwyzszonym poziomie, ale nie ujawniajqg sie na
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razie efekty drugiej rundy. L.Kotecki stwierdzit rowniez, ze dziatania rzqdu
obnizajgce ceny paliw sq niepotrzebne, ale z uwagi na rok wyborczy mozna sie
spodziewac ich kontynuacii.

POL: Sejm odrzucit we wtorek wniosek PiS o wotum nieufnosci wobec
ministra finanséw i gospodarki A.Domanskiego. Przeciwko wnioskowi
gtosowato 234 postow, 204 byto za, nikt nie wstrzymat sie od gtosu. Premier
D.Tusk zapowiedziat z kolei, ze wystgpi do prezydenta K.Nawrockiego
z wnioskiem o mianowanie A.Domanskiego na funkcje wicepremiera.

POL: Zadtuzenie Skarbu Panstwa we wrzesniu wzrosto do 2,269 bin PLN
(020 mid PLN m/m). W relacji do PKB w 3¢26 diug w tym ujeciu wzrést do
55,4% PKB z 54,3% PKB w 2¢26. Panstwowy dtug publiczny (PDP) mogt
wzrosng¢ do ok. 54,5% PKB z 53,3% w 20926, zblizajgc sie do progu
ostroznosciowego rownego 55% PKB. Przy obecnej trajektorii dtugu prawie na
pewno prog ten zostanie przekroczony w 4¢26. Jednoczesnie, aby uruchomic
dziatania sanacyjne przewidziane po jego przekroczeniu, konieczne bytoby
rowniez przekroczenie kwoty okreslonejw art. 38a uofp, co jest zdecydowanie
mniej prawdopodobne.

POL: Minister energii M.Motyka stwierdzit, ze nie ma planéw rozszerzenia
programu CPN o autogaz.
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We wtorek ztoty marginalnie umocnit sie wobec euro i wyrazniej wobec
dolara, a kursy EURPLN i USDPLN spadty odpowiednio w poblize 4,3650 oraz
3,8850. Na bazowych rynkach FX dolar nieznacznie sie ostabit, a kurs EURUSD
wzréstw okolice 1,1240.

Wyzszy od konsensusu wzrost produkcji przemystowej we wrzesniu,
wspierajgcy ocene solidnych fundamentéw krajowej gospodarki, nie miat
zauwazalnego przetozenia na biezqgce notowania ziotego. W pierwszej
czesci sesji uwage zwracata relatywnie niewielka wrazliwos¢ PLN na
niekorzystne impulsy zewnetrzne, w tym wzrost cen ropy Brent przejsciowo
powyzej 111 USD/b, oraz przecene na europejskich i azjatyckich rynkach
akgiji. Z kolei euro w ograniczonym stopniu reagowato na dalsze rozszerzenie
spreadu 10-letnich obligacji Francji i Niemiec, odzwierciedlajgce wzrost
premii za ryzyko fiskalne i polityczne Francji. Druga potowa dnia przyniosta
jednak poprawe globalnych nastrojow inwestycyjnych, czemu sprzyjaty
spadek cen ropy oraz nieznaczne ostabienie dolara. W rezultacie ztoty
zakonczyt sesje na nieco mocniejszych poziomach.

W Srode, przy ubogim kalendarzu makroekonomicznym w Kraju i za granicq,
ztoty pozostanie pod dominujgcym wplywem czynnikéw zewnetrznych,
ktorych bilans oceniamy jako umiarkowanie niekorzystny. Utrzymujgce sie
wysokie ceny ropy, relatywnie mocny dolar, harastajgca premica za ryzyko
fiskalne Francji oraz ryzyko dalszej przeceny na swiatowych rynkach akciji
mogdg w haszej ocenie nadal ograniczaé¢ potencjat do umochnienia PLN.
Dlatego mimo zaawansowcania srednioterminowego trendu ostabienia
ztotego i pojawiajgcych sie prob jego korekcyjnego umochienia nie
zakladamy w najblizszych dniach trwalego spadku kurséw EURPLN
i USDPLN ponizej odpowiednio 4,36 i 3,86.

We wtorek rentownosci krajowych SPW wzrosty o 2—-3pb, podczas gdy
dochodowosci niemieckich obligacji spadly o 3—6pb, a amerykanskich
zmienity sie w przedziale od —1 do +3pb.

Na rynkach bazowych FI ton notowaniom nadawaly przede wszystkim
wahania cen ropy i obawy fiskalne dotyczgce Francji. Ceny Brent, po
osiggnieciu ok. 112 USD/b, najwyzszego poziomu od potowy maja, zaczety
w drugiej czesci dnia spadac, prawdopodobnie wskutek realizacji zyskow.
Spadek cen ropy oraz utrzymujgce sie obawy o finanse Francji sprzyjaty
naptywowi kapitatu do bezpiecznych aktywdw, z czego korzystaty przede
wszystkim niemieckie obligacje. Nizsze ceny surowca wsparly rowniez nieco
Treasuries, cho¢ na krétkim koncu amerykanskiej krzywej nadal utrzymywata
sie presja na wzrost rentownosci. Na tym tle polskie SPW zachowywalty sie
stabiej niz obligacje z rynkéw bazowych, do czego w naszej ocenie
przyczyniaty sie perspektywa czwartkowej aukcji MF z podazg 8—14 mid zt
oraz napiecia geopolityczne w regionie, ktore cigzyly rowniez pozostatym
rynkom diugu CEE-3. Wtorkowe przesuniecia notowan na rynkach Fl nie byty
jednak na tyle duze aby zmieni¢ obraz dominujgcych trendéw, gdzie
generalnie od przetomu wrzesnia i pazdziernika rozwijajq sie korekty, ktore
w przypadku krajowych SPW, gtéwnie na srodku i diugim koncu krzywej,
przybraty postac trendéw bocznych.

Nie oczekujemy, aby srodowe dane o brytyjskiej inflacji CPI i PPl za wrzesien
czy wystgpienia prezesdéw Bundesbanku i BoE istotnie zmienity globalne
nastroje na rynkach Fl. O kierunku notowan nadal bedq decydowac przede
wszystkim ceny ropy, obawy o finanse Francji przed pigtkowqg decyzjg
Moody’s w sprawie ratingu oraz globalny apetyt na ryzyko. Poniewaz nie
spodziewamy sie w najblizszych dniach istotnej zmiany kierunku i sity
oddziatywania ww. czynnikéw, za najbardziej prawdopodobny uznajemy
scenariusz dalszej stabilizacji rentownosci na rynkach bazowych
i w Polsce, cho¢ z ryzykiem przesunietym w strone ich wzrostu.

Waluty

4,40 - r 4,00
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4,34 - r 385
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Zrodto: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy walutowe

Para 4026
EURPLN 4,34
USDPLN 3,77
CHFPLN 4,52
EURUSD 1,15
EURCHF 0,96

Zrodio: PKO Bank Polski.

Rynek stopy procentowej

7,00
%

4,00 A

3,00

PL2Y
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Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy rentownosci obligacji

Tenor 4026
PL1Y 3,90
PL2Y 4,70
PL5Y 5,70
PL10Y 6,10

1927
3,60
4,00
5,00
5,80

Zrédio: PKO Bank Polski.
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PLN vs gtéwne waluty
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Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.
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Notowania USD
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik . Jednostka Poprzednio Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 16 pazdziernika

EUR: Bilans handlowy (sie.) 11:00 mid EUR 5 -- -- 6,8
EUR: Inflacja HICP (wrz., rew.) 11:00 % r[r 3,2 3,8 -- 3,8
EUR: Inflacja bazowa (wrz., rew.) 11:00 % r[r 2,4 2,5 -- 2,5
USA: Produkcja przemystowa (wrz.) 15:15 % m/m 0,1 0,4 - 0,7

Poniedziatek, 19 pazdziernika

CHN: Wzrost PKB (3q) 4:00 %rir 4,3 4,4 - 4,5

Wtorek, 20 pazdziernika

GER: Inflacja PPI (wrz.) 8:00 % r[r 4,6 5,6 -- 6,7
POL: Wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw (wrz.) 9:30 %rlr 5,6 6,0 6,2 59
POL: Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw (wrz.) 9:30 %rlr -0,8 -0,8 -0,8 -0,8
POL: Produkcja przemystowa (wrz.) 9:30 %rfr 4,3 3,1 3,3 4,6
POL: Inflacja PPI (wrz.) 9:30 %rfr 4.8 5,7 55 6,1
POL: Produkcja budowlano-montazowa (wrz.) 9:30 %rfr 6,7 3,4 1,3 -9,0
GER: Indeks instytutu ZEW (paz.) 11:00 pkt. 34,7 30,0 -- 28,1
HUN: Posiedzenie MNB 14:00 % 5,50 5,50 5,50 5,50
USA: Rozpoczete budowy domow (wrz.) 14:30 min 1,288 1,305 -- 1,221
USA: Pozwolenia na budowe (wrz., wst.) 14:30 min 1,403 1,385 -- 1,400

Sroda, 21 pazdziernika

POL: Koniunktura konsumencka (paz.) 9:30 pkt. -10,8 -11,0 -10,5 --

EUR: Diug sektora GG (2q) 11:00 % PKB 87,8 == = =

Czwartek, 22 pazdziernika

HUN: Stopa bezrobocia (wrz.) 8:30 % 4,7 4,7 -- --
POL: Sprzedaz detaliczna (wrz.) 9:30 %rfr 3,8 3,6 4,3 --
POL: Podaz pienigdza M3 (wrz.) 14:00 %rfr 11,3 11,5 11,7 --
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys 199 200 -- --
EUR: Koniunktura konsumencka (paz., wst.) 16:00 pkt. -16,5 -16,8 == ==
ROM: Podaz pienigdza M3 (wrz.) -- % rlr 8,3 - -- --

Pigtek, 23 pazdziernika

POL: Stopa bezrobocia (wrz.) 9:30 % 538 538 58 --
GER: PMI w przetwoérstwie (paz., wst.) 9:30 pkt. 53,9 5885 == ==
GER: PMI w ustugach (paz., wst.) 9:30 pkt. 52,9 53,0 -- --
EUR: PMI w przetworstwie (paz., wst.) 10:00 pkt. 52,9 52,5 == ==
EUR: PMI w ustugach (paz., wst.) 10:00 pkt. 53,0 52,5 -- --
USA: PMI w przetworstwie (paz., wst.) 15:45 pkt. 55,9 5585 == ==
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (paz., rew.) 16:00 pkt. 48,1 46,3 -- --

Zrédto: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters.
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Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogg by¢ traktowane joko
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentdow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktorychkolwiek instrumentow finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spotki (podmioty)
zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akceyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swietokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stolecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.
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