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1. Polska - inflacja ponownie zaskakuje w gére

Szybki szacunek wskaznika cen towardw i ustug konsumpcyjnych w sierpniu
2021 r. pokazat wzrost cen na poziomie 5,4% rok do roku oraz 0,2%
w stosunku do lipca. Taki odczyt zaskoczyt rynek, poniewaz spodziewano sig
odczytu na poziomie 5,1%. Opublikowana w lipcu przez NBP projekcja inflacji
wg modelu NECMOD wskazuje, ze na koniec 2021 r. inflacja osiggnie poziom
4,2% r/r, co przy obecnych odczytach wydaje sie by¢ mato realne. W naszej
opinii poziom inflacji na koniec roku moze osiagnac 6,5%. Kolejna projekcja
NBP ma zosta¢ opublikowana w listopadzie.

2. Polska - PKB w gore
Wstepny szacunek dynamiki PKB w Il kwartale 2021 r. zostat podwyzszony
z poziomu 10,9% do 11,1%. Tak wysoki odczyt to oczywiscie w duzej mierze
efekt bazy, jednak to, ze jest on wyzszy od szybkiego szacunku, wskazuje
na site polskiej gospodarki i skfania do podnoszenia prognoz wzrostu
gospodarczego za caty 2021 r.

3. Polska PMI

Wartos¢ indeksu PMI dla polskiego sektora wytworczego spadta w sierpniu
o 1,6 punktu w stosunku do lipca i osiggneta poziom 56,0 co byto wartoscia
nizsza o 0,7 punktu od konsensusu rynkowego.

4. Strefa euro - PKB za Il kwartal 2021

Najwieksze gospodarki strefy euro, tj. Wtochy i Francja, odnotowaty w I
kwartale poziom wzrostu gospodarczego zgodny z wczesniejszymi wstepnymi
odczytami — Wtochy: 17,3% (-18,16% w 2020 r.), Francja: 18,7% (-18,6%
w 2020 r). Pozytywnie zaskoczyt wzrost gospodarki Irlandii: 21,6% vs.
wstepne 11,8%.

5. Dalszy wzrost cen konsumenckich w strefie euro
Wstepnie dane dotyczace dynamiki wzrostu CPl w sierpniu w strefie euro
ponownie pokazaty wzrost powyzej przewidywan rynkowych: Hiszpania
(3,3% vs 3,0%), Francja (1,9% vs. 1,7%) i Wtochy (2,1% vs. 1,9%). Najwyzszy
od wielu lat poziom inflacji CPI w Niemczech, wynoszacy 3,9%, byt zgodny z
oczekiwaniami rynku.
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6. Strefa euro - PPl réwniez w gére

Podobnie jak w przypadku cen konsumenckich (CPI), rynek spodziewat sie
wzrostu cen producentéw (PPI) w lipcu, ktére to w catej strefie euro (w ujeciu
bez cen z sektora budowlanego) wzrosty r/r o 12,1%. Byto to wartoscia
0 1,9 p.p. wyzsza niz w czerwcu i ustanowito kolejne historyczne maksimum.
Szeroki PPl we Wtoszech wzrést o 12,3%, a we Francji o 8,6%.

7. Strefa euro - PMI

Odczyty PMI dla strefy euro za sierpien (dla przemystu, ustug oraz w ujeciu
catosci gospodarek) byty dos¢ mieszane i wykazaty stabilizacje lub réznice
w goére badz w dét od wartosci z zesztego miesigca. Niezaleznie od dynamiki
pozostaja jednak na bardzo wysokich historycznie poziomach wskazujgcych
na koniunkture.

8. USA - ISM

Indeks ISM dla przemystu odnotowat wartos¢ 59,9, co byto wartoscia wyzsza
od konsensusu. Rosty nowe zamodwienia. Nadal wysoki poziom indeksu
oznacza silng koniunkture w przemysle amerykanskim, natomiast zelzata
nieco presja cenowa, gdyz do$¢ znaczacy spadek odnotowat subindeks ISM
Proces Paid, spadajac z poziomu 85,7 pkt w lipcu do 79,4 punktéw w sierpniu
i odnotowujac warto$¢ znaczaco nizsza od konsensusu. Jest to kolejny
miesigc z rzedu, kiedy ten wskaznik spada. Ponadto warto zwrdci¢ uwage,
ze obnizyt sie on do poziomu bliskiemu temu z poczatku roku.

9. Chiny - PMI

W przeciwienstwie do wysokich pozioméw PMI w gospodarkach rozwinietych,
na pewna zadyszke gospodarki chirskiej wskazujg zaréwno znacznie silniejszy
od konsensusu spadek PMI dla ustug (wskazuje on juz na dekoniunkture
w ustugowych sektorach gospodarki panstwa $rodka), a takze spadajaca
i balansujaca na skraju koniunktury warto$¢ indeksu PMI dla przemystu.
W zwiazku z tym, ze Chiny wczesniej od pozostatych swiatowych gospodarek
sweszly” w tryb pandemiczny i wczesniej tez zaczely z niego wychodzi¢,
a przesuniecie to wynosi okoto 3 miesigce, moze by¢ to zapowiedz tego,
co czeka swiatowa gospodarke w |l potowie 2021 r. Oczywiscie sytuacja nie
jest przesadzona, bowiem to, co sie dzieje w Chinach nalezy tez interpretowac
pod katem dynamicznych zmian geopolitycznych.

0 W tym tygodniu na radarze

@ Polska - posiedzenie RPP

@Strefa euro - dalsze odczyty inflacji, posiedzenie
i decyzja EBC, zaméwienia w przemysle
i produkcja przemysftowa

W USA: PPI
@ Japonia: PKB

Chiny: inflacja: CPI oraz PPI, bilans handlowy,
dynamiki eksportu i importu
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Polska. Dekompozycja PKB niewyrownanego sezonowo

na poszczegodlne komponenty, kwartaty - ujecie roczne.
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