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1. Polska - podwyzka stép procentowych

RPP po raz kolejny zaskoczyta rynek. Chociaz spodziewano sie podwyzki,
to jej skala wynoszaca 0,75 pp. byla wyzsza od $rednich oczekiwan rynku
na poziomie 0,5 pp. Nie brakowato réwniez gtoséw, ze podwyzka powinna by¢
wyzsza. W rezultacie stopa referencyjna wynosi obecnie 1,25% i wszystko
wskazuje na to, ze na przysztych posiedzeniach RPP dalej bedzie podnosic¢
stopy. Dzien po decyzji RPP stopy procentowe z 1,50% do 2,75% podniost
réwniez Bank Centralny Czech. Rynek spodziewat sie podwyzki o 0,75 pp.

2. Polska - PMI

Odczyt PMI dla sektora przemystowego w Polsce wynidst 53,8 pkt. i byt
wyzszy od oczekiwan na poziomie 53,0 pkt. i od poziomu z wrzesnia (53,4
pkt.). Przedsigbiorcy nadal wskazuja na problemy w fancuchach dostaw,
wydtuzenie $redniego czasu dostaw $rodkéw produkciji, stabszy popyt
eksportowy, silna presje cenowa i w rezultacie wzrost cen wyrobéw gotowych.

3. Strefa euro - PPI, sprzedaz detaliczna

Ceny w przemysle w strefie euro wzrosty r/r we wrzesniu o 16,0% wobec
oczekiwanych 15,4% i 13,4% w sierpniu. Miesigc do miesiaca wzrost cen
wynidst 2,7%. Warto$¢ sprzedazy detalicznej zwigkszyta si¢ we wrzesniu
rok do roku o 2,5%. W skali miesigca nastapit spadek o 0,3%. We Wtoszech
sprzedaz w analogicznych ujeciach wzrosta 0 5,3% i 0,8%.

4. Strefa euro - PMI

Odczyty wskaznikow wyprzedzajacych PMI dla catej strefy euro, zaréwno dla
przemystu jak i dla ustug, byty nieco nizsze od przewidywan rynku oraz nizsze
od wartosci z wrzesnia i wyniosty odpowiednio 58,3 oraz 54,6. Pozostaja
jednak na wysokich poziomach wskazujgcych na koniunkture.

5. USA - handel

Deficyt handlowy USA osiggnat we wrzesniu najwyzszy poziom w historii
i wyniést 80,9 mld USD. Import wynidést 288,5 mld USD, co byto wartoscia
wigksza 0,6% niz w sierpniu. Rekordowe poziomy importu odnotowano
praktycznie we wszystkich kategoriach. Wartos¢ eksportu spadta natomiast
0 3,0% r/r i wyniosta 207,6 mld USD. Gtéwna przyczyna byt spadek kategorii
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zwigzanych z zaopatrzeniem przemystu i ropa naftowa. Sytuacje w eksporcie
tagodzit natomiast rekordowo wysoki eksport débr konsumenckich. Ujemny
eksport netto byt jedna z przyczyn gorszego od oczekiwan odczytu PKB
z ubiegtego tygodnia.

6. USA - ISM, zamoéwienia w przemysle

W USA pozytywnie zaskoczyt rekordowo wysoki poziom indeksu ISM dla
sektora ustug, ktory za pazdziernik wyniost 66,7 punktéw (oczekiwano 62,0
pkt.). W przemysle natomiast odnotowano delikaty spadek do poziomu 60,8
pkt. (oczekiwania 60,5). Wzrést réwniez indeks cenowy. Spadt natomiast
indeks dotyczacy nowych zamowien. Prawdopodobnie zwigzane jest to
z sytuacja w przemysle samochodowym, poniewaz odczyt dynamiki
zamoéwien na dobra trwate pokazat spadek r/r o 0,3%, a ta sama kategoria
(jednak z wytaczeniem srodkow transportu) wzrosta 0 0,5%.

7. USA - rynek pracy

Kolejny krok w kierunku powrotu do réwnowagi mozna obserwowac réwniez
na amerykanskim rynku pracy, gdzie odczyty ADP oraz zatrudnienia w sektorze
pozarolniczym wrosly i znaczaco przebity oczekiwania. Stopa bezrobocia
wprawdzie spadfa z 4,7% do 4,6%, jednak za ten spadek odpowiedzialny
jest spadek poziomu oséb bedacych na rynku pracy (tzw. participation rate)
z261,7% do 61,6%. Wzrost poziomu wynagrodzen byt zgodny z oczekiwaniami.

8. USA - FED

Zgodnie z oczekiwaniami FED pozostawit stopy procentowe bez zmian
w przedziale od 0 do 25 punktow bazowych. Przewodniczacy FED
zapowiedziat, ze luzna polityka bedzie nadal prowadzona, poniewaz rynek
pracy nie jest jeszcze gotowy na zaciesnianie polityki. Podjeto jednak
pierwsze dziatania w kierunku przygotowania si¢ do podwyzek stop
w przysztosci, poniewaz o 15 mld dolaréw miesiecznie zredukowano poziom
skupu aktywow. FED wyraznie zaznaczyt, ze nie ma mowy o podwyzce stép
dopoki QE nie zostanie zakoriczone, co powinno nastgpi¢ w okolicach potowy
przysztego roku. Powell zwrécit takze uwage, ze obecne poziomy inflacji nie
Sa zwigzane z przegrzaniem na rynku pracy i zapowiedziat, ze stopy beda
podnoszone dopiero wtedy, kiedy osiggnigte zostanie petne zatrudnienie.

() W tym tygodniu na radarze

@ Polska - PKB za 3 kwartal, wstepne dane. Raport
NBP.

@Strefa euro: CPIl, produkcja przemystowa, bilans

(D USA - PMI

@ Chiny: bilans handlowy, CPI, PPI, impuls
kredytowy
(VO Japonia: PPI

(D UK: PKB, produkcja przemysiowa
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Wrtochy Francja Chiny GLOBALNIE

W Przemyst ® Ustugi

Zobacz inne materiaty

Komentarz:

Odczyty  wskaznikéw  wyprzedzajgcych  dla
poszczegodlnych gospodarek sg mieszane wzgledem
prognoz i wczesniejszych poziomoéw. Np. Niemcy i
Francja odnotowaty spadki zarowno w przemysle,
jak i w sektorze ustug, a Wtochy — wzrost do poziomu
ponad 60 pkt. w przemysle przy znacznym spadku
w sektorze ustug. W Wielkiej Brytanii i USA sytuacja
byta bardziej pozytywna. Obraz, ktéry wytania sie z
poziomow wskaznikéw wyprzedzajgcych jest taki,
ze pomimo spadkow globalna koniunktura jest silna,
jednakze nalezy w przysztosci spodziewac sie pres;ji
na spadek dynamik wzrostu gospodarczego.

@ www.generali-investments.pl




