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1. Polska - niezaskakujaco zaskakujaca decyzja RPP

Rada Polityki Pienieznej podniosta referencyjna stope procentowa
z poziomu 0,1% do 0,5%. Z jednej strony byto to niespodziankg w kontekscie
wczesniejszych wypowiedzi przewodniczacego RPP i tego, Zze na poprzednim
posiedzeniu nie zostat poparty m.in. wniosek o podwyzke o 15 pp. Jednakze
zmiana retoryki w ostatnich dniach przed posiedzeniem podwyzszata
prawdopodobienstwo podwyzki. Dodatkowo z 0,5% do 2,0% podniesiono
stope rezerwy obowigzkowej, czyli podwyzszono kwote, ktéra banki
komercyjne sa zobowigzane utrzymywac w banku centralnym. W ten sposob
RPP, poprzez ograniczanie wzrostu bazy monetarnej, chce przynajmniej
czesciowo stawi¢ czoto rosnacej inflacji. Konferencja po posiedzeniu RPP nie
przyniosta informaciji, czy podwyzka byta jednorazowa, czy tez byta pierwsza
Z rozpoczynajacego sie cyklu podwyzek.

2. Strefa euro - produkcja przemystowa

Dynamiki produkcji przemystowej w sierpniu w najwiekszych gospodarkach
strefy euro byty mieszane. We Francji dynamika roczna utrzymata sie
na poziomie 3,9%, co byto wartoscia o 0,6 pp. wyzsza od oczekiwan. W ujeciu
miesiecznym poziom produkcji sprzedanej wzrést o 1%. W Hiszpanii dane
byly gorsze od oczekiwan, poniewaz dynamika w ujeciu rocznym siegneta
1,8% wzgledem oczekiwanych 3,5%. W ujeciu miesiecznym, w stosunku
do lipca, poziom produkcji spadt o 0,3%. Najgorsze dynamiki odnotowata
jednak gospodarka niemiecka, poniewaz w sierpniu produkcja przemystowa
(w poréwnaniu z lipcem) spadta o 4,0%. W ujeciu rocznym produkcja
w sierpniu wzrosta o 1,7% wobec oczekiwan na poziomie 5,0% oraz 6,0%
w lipcu.

3. Strefa euro - ceny w przemysle

Ceny w przemysle w strefie euro wzrosty w sierpniu o 13,4% r/r, co byto
wartoscig o 0,1 pp. nizsza od oczekiwan. W ujeciu miesiecznym wzrost cen
siegnat 1,1% i byt wartoscia nizsza niz odnotowane w lipcu 2,5% (po rewizji
w gore).

4. Strefa euro - sprzedaz detaliczna

Sprzedaz detaliczna w strefie euro w sierpniu, w ujeciu rok do roku, nie
zmienita sie, podczas gdy rynek oczekiwat wzrostu na poziomie 0,4%. Jest to
dos$¢ znaczacy spadek dynamiki, poniewaz w lipcu warto$¢ ta wyniosta 3,1%.
W ujeciu miesigc do miesiaca konsumenci nabyli o 0,3% wiecej dobr i ustug
niz w lipcu, co byto réwniez odczytem gorszym od oczekiwan na poziomie
0,8%. W détz-2,3% do -2,6% m/m zrewidowano dane za lipiec. We Wtoszech
dynamika sprzedazy detalicznej wyniosta r/r 1,9% (ponizej oczekiwan) i m/m
0,4% (powyzej oczekiwan).
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5. Strefa euro - PMI dla ustug

Ostateczne odczyty PMI dla sektora ustug we wrzesniu byty nieco lepsze
od wczesniejszych prognoz, jednak podobnie jak w przypadku przemystu —
gorsze od odczytéw z sierpnia. Dla catej strefy euro poziom indeksu wynidst
56,4 pkt. wzgledem 59 pkt. w sierpniu. W Niemczech — odpowiednio 56,2 pkt.
vs. 60,8 pkt. We Wioszech — 55,5 vs 58,0. Natomiast we Francji praktycznie
nie ulegt zmianie — 56,2 vs. 56,3. Ankiety wskazuja, ze jedna z wazniejszych
przyczyn spadku poziomow indekséw jest pogorszenie sytuacji w ustugach
transportowych i magazynowych, ktére spowodowane sg nizszym poziomem
produkcji (mniej towaréw do przewozenia i sktadowania, mniejszy popyt
na ustugi). Warto jednak zauwazy¢, ze pomimo obnizenia sie wartosci
indeksow, nadal pozostajg one na wysokich poziomach swiadczacych o silnej
koniunkturze w sektorach ustugowych.

6. Niemcy - bilans handlowy

Zapewne problemy niemieckiego przemystu zwigzane z produkcja
i wypuszczaniem na rynek gotowych débr trwatych skutkuja gorszym od
oczekiwan bilansem handlowym i spadkiem nadwyzki handlowej z 17,9 mid
EUR w lipcu do 10,7 mid EUR w sierpniu (oczekiwania na poziomie 15,0 mld).
Miesigc do miesigca poziom eksportu spadt o 1,2%, podczas gdy import
wzrdst o 3,5%.

7. USA - sektor przemystowy

Zamowienia w przemysle wzrosty w sierpniu o 1,2% (oczekiwania na poziomie
1,0%), co dodatkowo zostato pozytywnie wzmocnione przez rewizje w goére
danych za lipiec z 0,4% do 0,7%. Dane te potwierdzaja polepszajaca sie
sytuacje w amerykanskim przemysle wskazywana m.in. przez indeks ISM.
Zgodny z oczekiwaniami byt natomiast wzrost zamoéwien na dobra trwate
na poziomie 1,8%.

8. USA - bilans handlowy

Wg raportu Departamentu Handlu, deficyt handlowy wzrést o 4,2% -
do rekordowych 73,3 miliardéw dolaréw w sierpniu (przewidywano 70,5
mid dolaréw). Na wzrost importu o 1,4% do rekordowego poziomu 287,0
mid dolaréw miaty wptyw dobra konsumpcyjne (preparaty farmaceutyczne,
zabawki, gry, sprzet sportowy). Wzrést réwniez import materiatdéw i surowcéw
przemystowych. Natomiast globalny niedobér pétprzewodnikéw (obnizajacy
produkcje samochodéw) spowodowat, ze import pojazdéw mechanicznych,
czesci i silnikdw zmniejszyt sie o 1,5 mld dolaréw. Natomiast eksport wzrdst
0 0,5% - do poziomu 213,7 miliardéw dolarow. Na wynik ten wptynety
zwiekszone dostawy dla przemystu oraz towary, takie jak gaz ziemny. Jednakze
eksport pojazdéw silnikowych spadt, podobnie jak dobr kapitatowych, takich
jak samoloty cywilne i maszyny przemystowe.



() W tym tygodniu na radarze

® polska: inflacja we wrzes$niu (CPI), bilans ® USA: CPI, PPI, sprzedaz detaliczna
handlowy @
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przemysiowa, bilans handlowy (D Chiny: podaz pieniadza, CPI, PPI, bilans
handlowy
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Produkcja samochodéw w wybranych krajach (w miesigcu, w sztukach)

£ 000000 Komentarz:

4500 000 Jedna z wazniejszych gatezi przemystu, ktéra jest
produkcja samochodow, od kilku miesiecy boryka

4000000 sie z problemami w taricuchach dostaw. Zwigzane

to jest z brakiem niektérych komponentow, w tym
potprzewodnikéw. Skale probleméw widaé juz
w spadku liczby wyprodukowanych samochodéw.
W skali globalnej jesteSmy bardzo blisko

3500 000

3000 000

5500000 poziomow produkcji odnotowanych w najgorszym
okresie pandemii, przy czym popyt na nowe
2000 000 samochody, w stosunku do tamtego okresu, jest

o wiele wyzszy.
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