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e Poczgtek tygodnia uptyngt na Swiatowych rynkach pod znakiem spekulacji, ze Fed tel. 22 521 81 34

niezbyt szybko pozegna sie z QE. Pozwolito to na dalsze wzrosty akcji
technologicznych gigantéw. Czynnikiem, ktory psut notowania akcji ubezpieczycieli na

rynku amerykanskim byto uderzenie huraganu Ida w potudniowe stany USA. Zwigzane W @PKO_Research
z huraganem obawy o podaz podbijaty ceny gazu i ropy. W kraju WIG po raz pierwszy
przebit poziom 70 tys. punktow w trakcie sesji. Teraz inwestorzy czekajq gtéwnie na
pigtkowe dane z amerykanskiego rynku pracy, ale do konca tygodnia poznamy jeszcze
sporo interesujgcych danych, w tym dzi$ i jutro z polskiej gospodarki.

www.pkobp.pl/centrum-analiz

Notowania rynkowe:

P B
e W kraju poznamy dzi$ inflacyjny flash za sierpien oraz petne dane o PKB za 2q21. 232’?%?_20 (O/Z’ ﬁ)g)
Szacujemy, ze inflacja CPI wzrosta w sierpniu do 5,3% r/r (mediana prognoz wynosi Walutu:
5,2% przy przedziale prognoz 4,8-5,4%). Szczegoty PKB prawdopodobnie pokazg, ze ¥
obok rosngcej w dwucyfrowym tempie konsumpcji nastqpit tez dwucyfrowy wzrost ~ FURPLN 4,5631 03
inwestycji (wskazuje na to m.in. silny wzrost naktadow duzych firm w 2q21). ga[zgt::: i’ggjz :g";
 Inflacja HICP w strefie euro w sierpniu wzrosta wg konsensusu do 2,7% r/rz2,2% r/r  GappiN 5:3203 —013
w lipcu. Skok inflacji bazowej mogt byc jeszcze wiekszy - w duzej mierze przez efekty  puruso 1,1799 0,1
statystyczne, a nie za sprawq fundamentalnej presji inflacyjnej. Obligacje:
e Indeks Conference Board za sierpien prawdopodobnie poszedt w $lady wskaznika ~ PL2Y 0,37 8
Uniwersytetu Michigan, pokazujqc pogorszenie sie nastrojow konsumentow w USA. Eﬁgv };3 ;
Przeglgd wydarzen ekonomicznych: DE10Y .6,44 ")
o GER: Inflacja CPI w sierpniu wzrosta do 3,9% r/r i byta najwyzsza od grudnia 1993 ~ _US10Y 1,28 3
(czyli od okresu boomu po zjednoczeniu Niemiec). Wzrost inflacji napedzaty ceny —_!ndeksy akeyjne:
zywnosci oraz energii, podczas gdy inflacja bazowa najprawdopodobniej obnizyta sie ~ WIG 70526,7 1.1
z 2,8% r/r zanotowanych w lipcu. Dane sugerujq, ze dzisiejszy odczyt inflacji HICP ze DAX 158873 0.2
strefy euro moze zaskoczyc¢ in plus. Nie powinien mie¢ on jednak wptywu na decyzje iliise?i 248512489’86 ?‘g
EBC, ktory obecny podwyzszony poziom inflacji ocenia jako tymczasowy. Wzrost cen gpgnghai ’ ’
zywnosci w Niemczech w sierpniu przyspieszyt do 4,6% r/r, wskazujgc na kierunek  Comp. 35282 02
zmian tego wskaznika w innych krajach regionu (por. wykres). Realizuje sie wiec  Surowce:
scenariusz mocnego wzrostu dynamiki cen zywnos$ci w Polsce i catym regionie, przed  Ztoto 1811,11 0,2
ktorym ostrzegalismy od marca. Ropa Brent 7317 0,6

. L, . . . . Zr6dto: Refinitiv, Datastream, PKO Bank Polski; zamkniecie sesji.
° POL: Nasze tggodnlowe proxy OkthnOSC| ekonomlCZne] [PKO‘PKB‘T] W tUgOdﬂlU *zmiana w procentach dla walut, indeksow akeyjnych oraz
surowcow i w punktach bazowych dla rentownosci obligacji.

zakonczonym 29 sierpnia pozostato bez wigkszych zmian (takze w ujeciu ATk dnia biezacego.
skorygowanym o globalne zatory logistyczne). W strukturze proxy wida¢ normalizacje

Ceny zywnosci w regionie Tygodniowe proxy aktywnosci gospodarczej
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Zrodto: Macrobond, Bloomberg, PSE, Google Trends, Datastream, PKO Bank Polski.

1]


mailto:analizy.makro@pkobp.pl
http://www.pkobp.pl/centrum-analiz
http://www.twitter.com/PKO_research

Dziennik Ekonomiczny

31.08.2021

2|

sytuacji na autostradach w Niemczech po lekkich zakt6ceniach spowodowanych
przez strajk na kolei.

CHN: ,Oficjalny” wskaznik PMI dla chifiskiego sektora ustugowego spadt w sierpniu
do 47,5 pkt. z 53,3 pkt. w lipcu i byt wyraznie nizszy od oczekiwan. Indeks PMI dla
sektora przemystowego wyniost z kolei 50,1 pkt. wobec 50,4 pkt. miesigc wczesnie;j.
Spadek ustugowego PMI ponizej neutralnej granicy 50 pkt. miat miejsce po raz
pierwszy od lutego 2020 i mozna go wigza¢ z ponownym wzrostem zakazen
koronawirusem.

EUR: Wskaznik koniunktury ESI w sierpniu obnizyt sie do 117,5 z rekordowego
poziomu 119,0 odnotowanego w lipcu. Zmiana wskaznika nastgpita przy spadku ocen
koniunktury w przemysle, ustugach i wsrod konsumentow (wstepny odczyt wskaznika
konsumenckiego zostat potwierdzony na poziomie -5,3). Poprawity sie nastroje
w handlu detalicznym i budownictwie. Pogorszenie nastrojow w sierpniu wigza¢ sie
moze z zatorami w globalnej logistyce potqczonymi z rosngcymi cenami niektérych
surowcow i potproduktow przektadajgcymi sie na wzrost inflacji CPI, ktéry pogarsza
nastroje konsumentow. Wskaznik ESI dla Polski w sierpniu takze sie obnizyt (do 104,5
z 106,2 w lipcu), przy czym stabsze oceny odnotowano w sektorze przedsiebiorstw,
a nieco lepsze wsréd konsumentow.

POL: Wedtug informacji PAP, termin posiedzenia catej Izby Cywilnej Sqdu
Najwyzszego ws. kredytow CHF nie ulegt zmianie. Rozprawa ma sie odbyc 2 wrzesnia
2021 r. 0 godz. 10.00.
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Tygodniowy kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik Godz. Jednostka  Poprzednio  Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 27 sierpnia

USA: Dochody Amerykanow (lip) 14:30 % m/m 0,1 0,1 -- 1,1
USA: Wydatki Amerykanow (lip) 14:30 % m/m 1 0,4 -- 0,3
USA: Inflacja bazowa PCE (lip) 14:30 % r/r 3,5 3,6 -- 3,6
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (sie, rew.) 16:00 pkt. 81,2 70,2 - 70,3
POL: Decyzja Fitch w sprawie ratingu - - A- - A- A-

Poniedziatek, 30 sierpnia

EUR: Koniunktura konsumencka (sie, rew.) 11:00 pkt. -4,4 -53 -- -53
EUR: Wskaznik koniunktury ESI (sie) 11:00 pkt. 119,0 118,5 -- 117,5
GER: Inflacja CPI (sie, wst.) 14:00 % r/r 38 39 - 3,9

Wtorek, 31 sierpnia

POL: Inflacja CPI (sie, wst.) 10:00 %r/r 5,0 5,1 53 --
POL: Wzrost PKB (2q) 10:00 % r/r -0,9 10,9 10,9 ==
POL: Konsumpcja (2q) 10:00 % r/r 0,2 12,7 14,8 --
POL: Inwestycje (2q) 10:00 % r/r 1,3 10,7 10+ —
EUR: Inflacja bazowa (sie, wst.) 11:00 % r/r 0,7 1,5 -- --
EUR: Inflacja HICP (sie) 11:00 % r/r 22 2.7 -- --
USA: Ceny nieruchomosci (cze) 15:00 % r/r 17,0 18,0 -- --
USA: Indeks zaufania konsumentow Conference Board (sie) 16:00 pkt. 129,11 124,0 == ==

Sroda, 1 wrzesnia

CHN: PMI w przetworstwie (sie) 3:45 pkt. 50,3 50,2 - -
POL: PMI w przetwoérstwie (sie) 9:00 pkt. 57,6 56,7 56,8 --
GER: PMI w przetworstwie (sie, rew.) 9:55 pkt. 65,9 62,7 - -
EUR: PMI w przetworstwie (sie, rew.) 10:00 pkt. 62,8 61,5 == ==
USA: Raport ADP (sie) 14:15 tys. 330 600 -- ==
USA: ISM w przetworstwie (sie) 16:00 pkt. 59,5 59,0 == ==

Czwartek, 2 wrzesnia

USA: Whnioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys. 353 345 = =
USA: Zamoéwienia fabryczne (lip) 16:00 % m/m 1,5 0,6 -- --
USA: Zamoéwienia na dobra trwate (lip, rew.) 16:00 % m/m -0,1 0,8 -- --

Pigtek, 3 wrzes$nia

USA: Zatrudnienie poza rolnictwem (sie) 14:30 tys. 943 750 -- --
USA: Stopa bezrobocia (sie) 14:30 % 5,4 52 == ==
USA: Przecigtna ptaca godzinowa (sie) 14:30 % r/r 4,0 4,0 -- --

Zrodto: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters.
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Przeglqd sytuacji epidemicznej

Wskazniki sytuaciji epidemicznej w Polsce Jednostka
Chorzy
Nowe przypadki w ciggu doby 0s. 151 204 107 91
Nowe przypadki dziennie, $rednia z 7 dni 0s. 226 219 192 129
Szacowana liczba chorych (stan)® 0s. 3011 3005 2676 1650
Zajete tozka szt. 429 403 356 271
Zajete/dostepne tozka covidowe % 71 6,7 59 59
Zajete respiratory szt. 56 57 38 28
Hospitalizowani wymagajacy respiratora % 13,1 141 10,7 10,3
Zajete/dostepne respiratory % 9,7 9,9 6,6 4,7
Testy
Liczba testow w ciggu doby szt. 22077 31891 22 427 24769
Liczba testéw dziennie, $rednia z 7dni szt. 36 891 36 941 38 354 36732
Zakazenia/testy w ciggu tygodnia % 0,6 0,6 0,5 0,3
Dziatania antyepidemiczne
Osoby na kwarantannie 0s. 52181 53 308 57 384 76 407
Osoby na kwarantannie/szac. liczba chorych szt. 17,3 17,7 21,4 46,3
Zgony
Liczba zgonéw w ciggu doby 0s. - - - -
Srednia dzienna z 7 dni 0s. 3 3 2 3
Smiertelno$¢ tgczna % 2,6 2,6 2,6 2,6
Smiertelno$¢ biezgca* % 18 18 2,0 52

Zrodto: Ministerstwo Zdrowia, PKO Bank Polski. » Szacunek PKO Banku Polskiego, *Liczba zgonéw z ostatnich 3 tygodni jako odsetek zakazen z 3-tygodniowego okresu op6znionego o 2 tygodnie wobec
ostatnich danych.
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Zrédto: Ministerstwo Zdrowia, Macrobond, PKO Bank Polski.

4



Dziennik Ekonomiczny (&0

31.08.2021 Bank Polski

Przeglqd sytuacji epidemicznej

Proces testowania w Polsce Wspétczynnik reprodukcji wirusa w Polsce
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Zr6dto: Macrobond, Ministerstwo Zdrowia, ECOC, PKO Bank Polski
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Przeglqd sytuacji na rynkach finansowych

Warto$¢ A (%, pb)*
2021-08-30 A AW A12M

Waluty EURPLN 4,5631 -0,3 -0,5 0,1 4,0 6,6
USDPLN 3,8673 -0,4 -1,0 0,8 54 51

CHEFPLN 4,2218 -0,7 -1,3 -0,5 3,6 10,9

GBPPLN 5,3203 -0,3 -0,6 -0,2 8,0 10,7

EURUSD 1,1799 0,1 0,5 -0,7 -1,3 1,4

EURCHF 1,0809 0,4 0,8 0,6 0,4 -39

GBPUSD 1,3758 0,1 0,3 -1,0 2,7 58

usojPY 109,91 -0,1 0,1 0,6 3,6 -0,9

EURCZK 25,57 0,3 0,1 0,4 -2,7 -0,6

EURHUF 347,86 -0,4 -0,6 -2,4 -2,0 6,7

Obligacje PL2Y 0,37 -8 -1 -7 22 -122
PLSY 1,15 -2 5 10 39 -138

PL10OY 1,80 -2 5 12 40 -139

DE2Y -0,74 0 2 4 -8 -1

DESY -0,72 -1 3 4 -9 44

DE10Y -0,44 -2 4 4 -4 -77

us2y 0,20 -1 -2 3 7 -243

ussy 0,77 -3 0 12 51 -196

usi1oy 1,28 -3 3 i 59 -157

Akcje WIG 70 526,7 11 2,6 4,0 36,6 17,2
WIG20 2 350,2 11 2,7 43 30,6 0,5

S&P500 45288 0,4 11 32 294 56,1
NASDAQ100 15 605,1 11 1,9 43 289 103,9

Shanghai Composite 35282 0,2 1,5 1,8 39 29,5

Nikkei** 28 149,6 18 2,4 1,3 21,7 23,1

DAX 158873 0,2 0,2 2,0 22,7 28,5

VIX 16,19 -1,2 -5,6 -16,8 -38,7 259

Surowce Ropa Brent 73,2 0,6 6,3 0,1 62,2 -5,8
Ropa WTI 69,2 0,5 54 -29 62,3 -0,9

Ztoto 1811,1 0,2 0,5 -0,2 -8,0 50,6

Zr6dto: Datastream, PKO Bank Polski. *zmiana w procentach dla walut, indekséw akcyjnych i surowcow oraz w punktach bazowych dla rentownosci obligacji, **zamkniecie dnia biezgcego.

Notowania ztotego wobec gtoéwnych walut RentownoSci polskich obligacji skarbowych
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Stopy NBP - prognoza PKO BP vs. oczekiwania rynkowe Krétkoterminowe stopy procentowe
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Zrodto: Datastream, NBP, obliczenia whasne. *dla PLN, EUR 6M, dla USD 3M.
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
tel: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 52180 84
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 6797
Marta Petka-Zagajewska (kierownik) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 5216797
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl 22 521 54 50
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 225215132
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 22 5218108
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22

Jestes$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na platformie Twitter oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

3y @PKO_Research

Centrum
ﬁ Analiz

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat’) ma charakter wytqcznie 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 byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych Zzrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 1, uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnos$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byé zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa
Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibq w Warszawie, ul, Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON:
016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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