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RPP zaczeka do listopada?

Zespot Analiz Makroekonomicznych

e Woczorajszy dzien rozpoczqgt sie od wzrostéw na rynkach akcji dzieki dobrym danym ?r;ogégén;?kég)%l}fkobp.pl
nt. chinskiego eksportu. W trakcie dnia entuzjazm jednak wygasat, a indeksy akcyjne el
na gtownych parkietach europejskich zanotowaty spadki. W oczekiwaniu na
czwartkowe posiedzenie EBC dolar umacniat sie. Rentownosci 10-letnich obligacji W @PKO_Research
amerykanskich i niemieckich lekko wzrosty. W kraju ztoty lekko zyskat, a rentownosci
10-letnich obligacji przebity w trakcie dnia poziom 2,00%.

 Na dzisiejszym posiedzeniu RPP nie spodziewamy si¢ zmian parametrow polityki  Notowania rynkowe:
pienieznej. Opublikowany wcze$niej w tym tygodniu wywiad z Prezesem NBP przycmit
zaréwno dzisiejsze posiedzenie, jak i zaplanowang na jutro pierwszq od 4 marca 2020

Dzi$ w centrum uwagi:

www.pkobp.pl/centrum-analiz

Wartos¢ (%, pb)*

. - . o 2021-09-07 A10
stacjonarnq konferencje prasowq z udziatem dziennikarzy. Waluty;

e Dane makro ze S$wiata, na ktore warto zwréci¢ dzi§ uwage to raport JOLTS

oo . - ! S . EURPLN 4,5144 -0,2
(dopetnienie obrazu rynku pracy) oraz Bezowa Ksiega Fed z informacjami o stanie USDPLN 38110 01
gospodarki w poszczegdlnych regionach USA. CHEPLN 41490 03

Przeglad wydarzen ekonomicznych: GBPPLN 3,2521 04

q o o A ; EURUSD 1,1846 -0,1

e EUR: Eurostat potwierdzit, ze odbicie gospodarki strefy euro w 2q21 byto —5 ==

. . 2 gacje:
bezprecedensowe - dynamika PKB zostata zrewidowana w gore do 14,3% r/r. ~poy 0.60 3
Najwiekszy wktad do wzrostu miata konsumpcja prywatna, ktéra najmocniej  pisy 136 6
ucierpiata podczas ubiegtorocznego lockdownu (por. wykres). Odzwierciedla to m.in.  pL1oy 2,02 5
asymetryczny wptyw lockdownu na poszczegolne elementy popytu krajowego. Dane  DE10Y -0,32 5
sq neutralne dla EBC, ktory na czwartkowym posiedzeniu bedzie wybiega¢ myslami  _US10Y 1,37 5

w przyszto$¢ wraz z publikacjg nowych prognoz banku dla PKB i inflacji. Indeksy akcyjne:

e GER: Kolejna porcja danych z niemieckiej gospodarki potwierdzita sygnaty — WIC 717990 0.5
zmniejszania sie¢ dynamiki PKB wskutek brakoéw komponentow. Czwarty z rzedu lS)Q;(SOO 1455824033 :8'2
spadek indeksu nastrojow ZEW potwierdzit, ze chociaz rynek spodziewa sie Nikkei** 30 0340 13
utrzymania wzrostu gospodarczego, to jego zasieg i sita nie bedq juz tak imponujgce Shanghai Comp. 3 676.6 1’5
jak jeszcze dwa miesiqce temu. Pogarszajqey sie wskaznik oczekiwan pozostaje pod g o
wptywem brakow chipow w motoryzacji oraz materiatow w budownictwie. Znajduje ;510 179330 16
to takze odzwierciedlenie w danych o produkcji przemystowej, ktorej poziom od ok.  Ropa Brent 7187 03
roku istotnie odbiega w dot od poziomu zamowien. Zrodto: Refinitiv, Datastream, PKO Bank Polski; zamkniecie sesj.

*zmiana w procentach dla walut, indeksow akcyjnych oraz

e POL: Rzecznik rzqdu P.Muller poinformowat, ze rzqd liczy na akceptacje Krajowego surowcow i w punktach bazowych dia rentownoseiobligac
Planu Odbudowy przez Komisje Europejskg na przetomie wrzesnia/pazdziernika. fominiiee dnia biesacege.
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Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski.
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e POL: Prezes URE R.Gawin poinformowat, ze biorgc pod uwage obecnqg sytuacje na
rynku gazu nie bytby zaskoczony wnioskiem o zmiane cennika jesienig w zwigzku ze
wzrostami cen paliwa.

e POL: Komisja Europejska skierowata do TSUE wniosek o natozenie kar na Polske
w zwigzku ze sporem wokot reform w sqdownictwie.
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Tygodniowy kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik Godz. Jednostka  Poprzednio  Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 3 wrzes$nia

USA: Zatrudnienie poza rolnictwem (sie) 14:30 tys. 943 750 -- 235
USA: Stopa bezrobocia (sie) 14:30 % 54 52 - 52
USA: Przecietna ptaca godzinowa (sie) 14:30 % r/r 4,0 4,0 -- 43

Poniedziatek, 6 wrzesnia

GER: Zamowienia w przemysle (lip) 8:00 % r/r 26,5 18,9 -- 24,4
EUR: Indeks Sentix (wrz) 10:30 pkt. 22,2 183 -- 19,6

Wtorek, 7 wrze$nia

GER: Produkcja przemystowa (lip) 8:00 % r/r 5,4 51 - 57
GER: Indeks instytutu ZEW (wrz) 11:00 pkt. 40,4 32,0 -- 26,5
EUR: Wzrost PKB (2q, fin) 11:00 % r/r 13 136 B 143

Sroda, 8 wrzesnia

HUN: Inflacja CPI (sie) 9:00 % r/r 46 46 o= o=
USA: Raport JOLTS (lip) 16:00 tys. 10000 10073 -- --
POL: Stopa referencyjna NBP -- % 0,10 0,10 0,10 -
USA: Bezowa ksiega 20:00 <o -- -- -- --

Czwartek, 9 wrzesnia

CHN: Inflacja CPI (sie) 3:30 % r/r 1,0 1,0 - -
CHN: Inflacja PPI (sie) 3:30 % r/r 9,0 8,9 = =
GER: Eksport (lip) 8:00 % m/m 1,3 0,1 = =
EUR: Stopa refinansowa EBC 13:45 % 0,00 0,00 0,00 --
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys. 340 335 -- --
POL: Konferencja prasowa prezesa NBP 15:00 <o i <o -- --

Pigtek, 10 wrzes$nia

GER: Inflacja CPI (sie, rew.) 8:00 % r/r 3,8 3,9 = --
CZE: Inflacja CPI (sie) 9:00 % r/r 34 36 - -
USA: Inflacja PPI (sie) 14:30 % r/r 7.8 8,2 - -

Zrodho: 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 2021-09-07
Chorzy
Nowe przypadki w ciggu doby 0s. 406 183 285 200
Nowe przypadki dziennie, $rednia z 7 dni 0s. 343 326 233 154
Szacowana liczba chorych (stan)® 0s. 4190 3905 3163 2098
Zajete tozka szt. 570 529 465 307
Zajete/dostepne tozka covidowe % 9,5 838 .7 .7
Zajete respiratory szt. 63 64 60 48
Hospitalizowani wymagajacy respiratora % 11,1 121 129 15,6
Zajete/dostepne respiratory % 10,9 11,1 10,4 8,3
Testy
Liczba testow w ciggu doby szt. 44 329 21322 44 696 47 681
Liczba testow dziennie, $rednia z 7dni szt. 36229 36 282 36 780 39 406
Zakazenia/testy w ciggu tygodnia % 0,9 0,9 0,6 0,4
Dziatania antyepidemiczne
Osoby na kwarantannie 0s. 58 516 53752 53 487 70771
Osoby na kwarantannie/szac. liczba chorych szt. 14,0 13,8 16,9 33,7
Zgony
Liczba zgonéw w ciggu doby 0s. 13 - 5 -
Srednia dzienna z 7 dni 0s. 7 6 3 3
Smiertelno$¢ tgczna % 2,6 2,6 2,6 2,6
Smiertelno$¢ biezgca* % 2,4 2,1 1,7 3,5

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.
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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

Wartos¢ A (%, pb)*
2021-09-07 A AW A12M
Waluty EURPLN 45144 0.2 0,1 14 18 46
USDPLN 38110 -0,1 -0,5 2,4 16 23
CHFPLN 4,1490 -0,3 -0,7 -2,0 1,2 78
GBPPLN 5,2521 -04 -0,3 -2,9 6,2 88
EURUSD 1,1846 -0,1 03 11 02 23
EURCHF 1,0881 0,1 0,6 06 0,5 -2,9
GBPUSD 1,3786 -0,3 02 04 46 6.4
uso)jPY 110,22 0,3 0,3 -0,3 3,7 -0,8
EURCZK 2539 00 -0,1 00 42 12
EURHUF 348,88 03 -0,1 13 30 73
Obligacje PL2Y 0,60 3 12 10 46 -104
PLSY 1,36 6 15 17 61 -125
PLIOY 2,02 5 18 19 61 127
DE2Y -0,70 2 2 5 P 13
DESY -0,63 5 5 10 6 4
DETO0Y -0,32 5 6 14 14 71
us2y 0,22 1 1 2 7 249
ussy 0,82 4 5 0 52 -200
us1oy 1,37 5 7 3 65 -157
Akcje wIG 717990 0,5 12 46 413 247
WIG20 2 3948 -0,9 1,1 52 351 6,1
S&P500 45200 03 -0,1 19 319 574
NASDAQ100 15 6758 0,1 0,6 4,1 349 1110
Shanghai Composite 36766 1,5 3,7 42 11,7 36,1
Nikkei** 300471 13 70 7 30,1 347
DAX 15 843,1 -0,6 0,1 05 20,9 325
VIX 18,14 105 10,1 8,0 -41,0 219
Surowce Ropa Brent 719 -03 -1,6 1,5 70,6 -6,1
Ropa WTI 68,4 -1,4 -0,3 0,2 721 1,0
Ztoto 17933 16 0,7 38 7,1 49,6

Zrodto: Datastream, PKO Bank Polski. *zmiana w procentach dla walut, indeksow akeyjnych i surowcéw oraz w punktach bazowych dla rentownosci obligacji, **zamkniecie dnia biezqcego.

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

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych 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¢ stronq 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 z.
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