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Perspektywa silnej stymulaciji fiskalnej w USA
wspiera optymizm na globalnym rynku.

Miniony tydzieh przynidst powrét optymizmu i apetytu na ryzyko na globalnym rynku.
Za poprawg hastrojow rynkowych staty oczekiwania na szybkie wdrozenie fiskalnego
pakietu prezydenta Bidena oraz kontynuacja spadku z ostatnich szczytéw dziennej
liczby zachorowan w USA i wiekszo$ci panstw europejskich. Te czynniki przewaozyty
nad potencjalnie negatywnymi dla rynku: ryzykiem kolejnej fali epidemii
spowodowanej mutacjami wirusa, przedtuzaniem w wielu panstwach europejskich
obowigzywania restrykcji  aktywnosci  spofeczno-gospodarczej oraz nadal
powolnym wdrazaniem szczepiert w Europie. W rezultacie silnie wzrosty notowania
akcji na wiekszosci rynkdw, towarzyszyt im wzrost rentownosci obligaciji na rynkach
bazowych.

Poprawa nastrojéw na globalnym rynku sprzyjota wzmochnieniu krajowych aktywow,
finansowych, w szczegdélnosci kursu ztotego. Rentownosci krajowych obligacji wzrosty
w $lad za rynkami bazowymi. Ubiegtotygodniowe posiedzenie RPP nie wptyneto
istotnie na krajowy rynek. Rada utrzymata parametry polityki monetarnej na
dotychczasowym poziomie i podtrzymata nastawienie wait-and-see.

W Polsce, w minionym tygodniu wdrozono i zapowiedziano dalsze poluzowanie
epidemicznych restrykciji. Od poczagtku minionego tygodnia nastgpito petne otwarcie
galerii handlowych, jok réwniez galerii sztuki i muzedw. Z kolei od najblizszego pigtku
nastgpi otwarcie hoteli, kin i teatréw oraz dostepne bedq min. stoki narciarskie i
baseny.

W biezgcym tygodniu kalendarz publikacji danych makroekonomicznych jest
wyraznie ubozszy. WsSréd oczekiwanych publikacji wskazaé mozna na nastroje
konsumentdéw i wskazniki inflacji w USA.

W Polsce zaplanowana jest publikacja PKB za IV kw. 2020 r. Prognozujemy, ze w IV kw.
2020 r. PKB spadt o 3,0% r/r, wobec spadku o 15% r/r w Il kw. Z kolei z poczqtkiem
przysztego tygodnia opublikowany zostanie wstepny wynik indeksu inflacji CPI za
styczen. Oczekujemy stabilizacji na poziomie 2.4% rfr,

W najblizszym okresie rynek pozostanie miedzy dwoma biegunami. Z jednej strony —
czynnikami, ktére pozwalajg oczekiwac ozywienia aktywnosci gospodarczej w 2021 r.
(postepujacy proces szczepien, kolejne szczepionki wehodzgce na rynek, luzowanie
polityki fiskalnej w USA, utrzymanie tagodnej polityki pienieznej bankéw centralnych).
Z drugiej strony - czynniki ryzyka wptywajgce na niepewnosé dot. skali tego
ozywienia (wolne tempo szczepier w wielu regionach, ryzyko kolejnej fali epidemii za
sprawq mutacji wirusa i przywracania |/ wydtuzania obowigzywania restrykcii
gospodarczych). Biorgc to pod uwage nadal uwazamy, ze w perspektywie kilku
kolejnych tygodni najbardziej prawdopodobnym scenariuszem sytuaciji rynkowej
jest utrzymanie wyzszej zmiennosci notowan, przy wysokim prawdopodobienistwie
przeplatajacych sie wskazanych czynnikéw pozytywnych i negatywnych.
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Stymulacja fiskalna w USA, symptomy stabilizaciji sytuacji epidemiczne;j
podsycajg optymizm na globalnym rynku finansowym

e Miniony tydzien przynidst powrét silnego optymizmu i apetytu na ryzyko na
globalnym rynku. Za poprawq nastrojow rynkowych staty oczekiwania na szybkie
wdrozenie fiskalnego pakietu prezydenta Bidena, kontynuacja spadku z ostatnich
szczytéw dziennej liczby zachorowan w USA i wiekszosci panstw europejskich. Te
czynniki przewazyty nad potencjalnie negatywnymi dla rynku: ryzykiem kolejnej fali
epidemii spowodowanej mutacjomi wirusa, przedtuzaniem w wielu panstwach
europejskich restrykcji aktywnos$ci spoteczno-gospodarczej oraz nadal powolnym
wdrazaniem szczepien w Europie.

e W minionym tygodniu postepowat w USA proces legislacyjny przyblizajqgcy
wejscie w zycie pakietu stymulacyjnego o wartosci 19 bin USD zaproponowanego
przez prezydenta Joe Bidena. Pakiet przewiduje m. in. wyptate po 1400 USD dia osdb
fizycznych. W minionym tygodniu Izba Reprezentantdw i Senat przyjety poprawke
budzetowq na rok 202, dotyczgcq wydatkdw na pakiet stymulacyjny, co otwiera
droge do wdrozenia go w krétkim okresie.

e W tych warunkach na $swiatowych rynkach akcji miat miejsce bardzo silny i
powszechny wzrost notowan. Indeks MSCI dla rynku globalnego wzrést w skali
tygodnia o 44%, w USA wzrost wyniost 49%, w strefie euro o 4,6%, a na rynkach
wschodzqgcych — 0 4,8% (ollcu indeksu MSCI EM).

e Perspektywa dalszej stymulacii fiskalnej w USA i informacije o narastaniu presji na
ceny produkcji (wskazania indekséw PMI, wzrost cen surowcéw) oraz wzrost apetytu
na ryzyko przywrécity (po okresowym spadku) tendencje wzrostowq rentownosci
obligacji na rynkach bazowych. W skali tygodnia rentownosci obligaciji 10-letnich w
USA wzrosty o 9 pkt. baz. do 116% (najwyzej od marca ubir.), zas w przypadku obligacii
niemieckich wzrost wyniést 7 pkt. baz do -0,46% (najwyzej od wrzesnia ubr.).

« Na globalnym rynku walutowym na wartosci stracito euro (o 0,7% wobec koszyka
walut). Jednym z czynnikéw, ktéry mégt oddziatywaé na niekorzysé euro mogta byé
niepewnos$é polityczna we Wioszech (gdzie trwa kryzys rzadowy i kolejng préba
rozwigzania kryzysu byta hominacja na kandydata na premiera, Mario Draghiego,
bytego szefa EBC). Przy niewielkiej aprecjacii dolara (+0.2% wobec koszyka walut) kurs
euro wobec dolara spadt okresowo ponizej 120 USD/EUR, by zakorczyé tydzien na
poziomie 1205 USD/EUR.

Powrét silnych wzrostéw na rynkach akgji Rentownosci na rynkach bazowych w gére, wzmocnienie dolara
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e Polski rynek finansowy pozytywnie zareagowat na wzrost optymizmu na
globalnym rynku, cho¢ szczegdlnie w przypadku rynku akcji ta reakcja byta
opdzniona. Indeks WIG przez wiekszqg czes€ tygodnia tracit na wartosci, dopiero
koncéwka minionego tygodnia przyniosta silniejszy wzrost. W rezultacie w skali
catego tygodnia WIG zyskat jedynie 0,8%.

e Zkolei kurs ztotego przez caty miniony tydzier sukcesywnie zyskiwat na wartosci.
W skali tygodnia ztoty zyskat na wartosci 0,5% wobec koszyka walut i na koniec
tygodnia umocnit sie ponizej poziomu 450 ztotego za euro - po raz pierwszy od
potowy grudnia, kiedy NBP poinformowat o pierwszej interwencji na rynku
walutowym w celu ostabienia ztotego. Takze w relacji do franka szwajcarskiego ztoty
zyskat, notujgc na koniec tygodnia poziom w okolicach 416 PLN/CHF. W relacji do
dolara ztoty pozostat wzglednie stabilny w okolicach 3,75 PLN/USD.

e Po diuzszym okresie opierania sie notowan krajowych obligacji globalnej
tendencji wzrostu rentownosci, rentownosci ztotowych obligaciji wzrosty w Slad za ich
odpowiednikami na rynkach bazowych. W skali tygodnia rentownos$ci obligacji 2-
letnich wzrosty o 6 pkt. baz (do 0,05%) i 9 pkt. baz. na diuzszym korcu (do 125% dia 10-
lotek).

« Ubiegtotygodniowe posiedzenie RPP nie wptyneto istotnie na krajowy rynek. Rada
utrzymata parametry polityki monetarnej na dotychczasowym poziomie i
podtrzymata nastawienie wait-and-see. Co prawda, brak jakichkolwiek zmian w
postawie Rady, mégt dodatkowo ostabi¢ oczekiwania na obnizke stép NBP w
najblizszym czasie, co mogto dodatkowo sprzyja¢ korekcie na krajowym rynku
obligacji i umocnieniu ztotego. Niemiej pierwszoplanowe dia ubiegtotygodniowych
zmian na krajowym rynku byty tendencje globalne.

Poprawa sytuaciji epidemicznej na Swiecie, obostrzenia w Europie
utrzymane

e W minionym tygodniu liczba zachorowart w skali globalnej kontynuowata
wyrazny spadek z maksimum z przetomu roku. W rezultacie dzienna liczba
potwierdzonych nowych przypadkéw zakazenia COVID-19 spadta na $wiecie do
poziomoéw notowanych w listopadzie 2020 r. W minionym tygodniu nadal wyraznie
spadata liczba dziennych zachorowar w USA, podobny trend obserwowany byt w
Wielkiej Brytanii — gdzie w styczniu sytuacja byta najtrudniejsza.

Kontynuacja spadku dziennej liczby zachorowan na Swiecie... ..dalszy spadek w USA, w Europie silny spadek w
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¢ Jednoczesnie bardzo trudna sytuacja utrzymywata sie w Hiszpanii i Portugalii. Z
szacunkéw wtadz medycznych tych panstw brytyjski wariant koronawirusa
odpowiada za okoto 50% aktywnych infekcji. Uwzgledniajqc te doswiadczenia wiele
panstw w Europie, pomimo stabilizacji epidemicznej, ale w obawie przed
rozprzestrzenianiem sie mutaciji wirusa, wydtuzyta lub nawet zaostrzyta ograniczenia
gospodarcze i spoteczne (Holandiia, Belgia, Grecja, Stowacja, w biezqgcym tygodniu
oczekiwane jest przedtuzenie obostrzer w Niemczech). Z kolei niektére z parstw lekko
poluzowato obostrzenia (np. Austria, Wtochy).

e W ostatnim tygodniu pogtebito sie zréznicowanie dot. tempa procesu szczepien.
W Wielkiej Brytanii do konca minionego tygodnia zaszczepiono przyjemniej jednq
dawkq blisko 17% populaciji (tutaj priorytetem jest zaszczepienie w pierwszej kolejnosci
jok najwiekszej liczby oséb jedng dawka), w USA 91%, w wiekszosci krajéw UE odsetek
ten wahat sie w przedziale 2,5%35%.

e Réwnolegle postepuje proces dopuszczania do obrotu kolejnych szczepionek. W
ubiegtlym tygodniu Komisja Europejska dopuscita do obrotu w UE szczepionke
AstraZeneca po pozytywnej ocenie Europejskiej Agencii Lekéw (EMA). Jednoczesnie w
minionym tygodniu EMA zainicjowata procedure przyspieszonej oceny
szczepionki amerykanskiej firmy Novavax. Z kolei w USA firma farmaceutyczna
Johnson & Johnson wystqpita do amerykariskiego Urzedu ds. Zywnosci i Lekéw (FDA)
0 zezwolenie na stosowanie szczepionki przeciwko COVID-19.

e W Polsce w minionym tygodniu miat miejsce dalszy lekki spadek liczby
zachorowar na COVID-19 ponizej 53 tys. dziennie (Srednia 7-dniowa), spadek liczby
hospitalizowanych oséb, przy lekkim wzroscie liczby skierowan na testy
wystawianych przez lekarzy POZ. Dotychczas w Polsce zaszczepiono ponad 111 min
0s6b nieco ponad 3% populacji), w tym ponad 344 tys. dwiema dawkami. Wedtug
zapowiedzi rzgqdu w biezgcym tygodniu rozpocznie sie szczepienie lekiem
AstraZeneca, w pierwszej kolejnosci rozpoczng sie szczepienia nauczycieli w
szkotach, przedszkolach i opiekunéw w ztobkach, ktérzy pracujg w systemie
stacjonarnym.

e 0Od poczqtku minionego tygodnia (. od 1 Iutego), zgodnie z wczesniejszymi
zapowiedziami, nastgpito petne otwarcie galerii handlowych, jak réwniez galerii sztuki
i muzedw. Jednoczesnie w minionym tygodniu rzqd zapowiedziat, iz od 12 lutego, tj. od
najblizszego pigtku, nastgpi otwarcie hoteli, kin i teatréw w okreslonym rezimie
sanitarnym. Udostepnione zostang tez boiska zewnetrzne, korty, stoki narciarskie i
baseny. Decyzje majqg obowigzywacé warunkowo przez dwa tygodnie. Restauracje,
sitownie fitness i cze$¢ dziatalnosci gospodarczych okreslonych w odpowiednich PKD
pozostaje zamknieta.

e Biorgc pod uwage fakt znoszenia obostrzen w Polsce szacujemy, ze PKB w | kw. br.
uksztattuje sie w przedziale (-20%) — (-15%) r/r. Oczywiécie biorqc pod uwage
doswiadczenia innych krajéw europejskich zwiqzane z trzeciq falg pandemii (i
ryzykiem przywrécenia obostrzerl) prognoza ta obarczona jest podwyzszong
niepewnoscia. Dodatkowo, poza kwestigq samej sytuacji epidemicznej, wyniki
gospodarcze w | kw. br. okresowo mogq pogarszaé niekorzystne warunki
atmosferyczne (obnizajqce aktywnos$é w budownictwie oraz dodatkowo obnizajgce
mobilnosé ludnosci).
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Dane z gospodarki globalnej bez jednoznacznego kierunku

e Opublikowane w minionym tygodniu dane z gospodarki Swiatowe] raczej
potwierdzity dotychczasowe trendy niz wskazaty nowe.

«  Wyjatkiem byta publikacja indeksu PMI (Caixin) dla sektora ustug w Chinach, ktéry
obnizyt sie w styczniu do 52,0 pkt. z 56,3 pkt. w grudniu, wyraznie ponizej prognoz
rynkowych. Wynik ten potwierdza sporq wrazliwo$¢ sektora ustug na sytuacje
epidemiczng. W Chinach, po odnotowaniu ostatnio nowych oghnisk koronawirusa,
istotnie wzrosta niepewno$¢ co do rozwoju sytuacii w ustugach, po okresie stabilizacji
na wysokich poziomach. Dalszy rozwdj sytuaciji (i skala trwatego wptywu na
gospodarke chifskq) zalezeé¢ bedzie od skutecznosci wdrozonych dziatar
prewencyjnych (kordony sanitarne, selektywne zamkniecie niektérych miast).

o W strefie euro opublikowane dane potwierdzity informacje z wczesniejszego
tygodnia. PKB w IV kw. 2020 r. spadt o 0.7% kw/kw i 5]% t/r, nieznacznie mniej wobec
oczekiwan rynkowych -09% kw/kw i -53% r/r. Potwierdza to wnioski z publikowanych
we wczeshiejszym tygodniu krajowych wynikdw PKB, ze jak na skale obostrzenn w
Europie w IV kw,, skala ostabienia aktywnosci byta umiarkowana, choé oczywiscie
nastgpit nawrét tendencji recesyjnych po wybiciu aktywnosci w Il kw. Z kolei
ostateczne styczniowe odczyty PMI za styczenh wskazaty z poczqgtkiem | kw. na spore
zréznicowanie sytuacji w poszczegdlnych gospodarkach strefy euro — z wyraznie
wyrézniajgcq sie gospodarkg niemieckq i jednoznacznie gorszq sytuacjq w
gospodarkach silnie dotknietych trzeciq falg pandemii, z Hiszpaniq na czele.

e Opublikowane styczniowe wskazniki ISM koniunktury w przemysle i ustugach w
USA pozostaty na wysokich poziomach przy lekkim spadku indeksu w przemysle do
58,7 pkt. oraz wzroscie indeksu w ustugach 587 pkt, wskazujgc na solidng koniunkture
gospodarczg w USA z poczgtkiem roku.

e Zkolei dane z rynku pracy w USA wpisaty sie raczej w tendencje wyhamowania
poprawy na rynku pracy (drugi miesiqc z rzedu). Liczba miejsc pracy w sektorach
pozarolniczych w USA w styczniu wzrosta o 49 tys. przy spadku (po silnej korekcie) o
227 tys. w grudniu. Struktura sektorowa danych wskazata na dosé powszechne
wychtodzenie trendu poprawy na rynku pracy. Jednoczesnie stopa bezrobocia
nieoczekiwanie spadta do 6,3%, niemniej towarzyszyty temu niekorzystne tendencje -
wzrost dtugookresowego bezrobocia oraz spadek wspdtczynnika aktywnosci
zawodowej. Z kolei wynagrodzenia godzinowe wzrosty w styczniu o 54% rfr, powyzej
oczekiwan, co w krétkim okresie powinno wspieraé konsumpcije prywatna.

W USA indeksy ISM utrzymujq sie na podwyzszonych poziomach ..Wwyhamowanie poprawy na rynku pracy
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W nadchodzgcym tygodniu wyraznie ubozszy kalendarz danych, pakiet
fiskalny w USA i przebieg pandemii na pierwszym planie rynkow

e W biezgcym tygodniu oczekiwana jest wyraZznie mniejsza liczba publikacii
danych. Wsréd nich wskazaé mozna na nastroje konsumentéw i odczyty inflacji w
USA.

e W Polsce zaplanowana jest publikacja PKB za IV kw. 2020 r. Prognozujemy, ze w IV
kw. 2020 r. PKB spadt o 3,0% r/r, wobec spadku o 15% r/r w lil kw. Biorgc pod uwage, ze
szacunek roczny pozwolit na przyblizony szacunek wynikéw w IV kw. (w tym
sktadowych PKB), sam szacunek flash (ktéry nie zawiera zadnych informaciji dot.
struktury wzrostu) nie dostarczy juz istotnych nowych informacii.

o Zkoleiz poczqtkiem przysztego tygodnia opublikowany zostanie wstepy wynik CPI
za styczen. Oczekujemy stabilizacji na poziomie 24% r/r, niemniej nalezy zastrzec, ze
publikacja ta zostanie (jok co roku) przygotowana przy zastosowaniu
dotychczasowych wag w koszyku inflacyjnym. Dopiero przy okazji kolejnej publikacii
CPI za luty, poznamy faktyczny odczyt CPI za styczen, przy zastosowaniu systemu
wag obowigzujacego w 2021r.

e Przy tak skgpym kalendarzu publikacji niezmiennie na pierwszym planie
pozostang informacje dot. przebiegu pandemii. Rynek pozostanie miedzy dwoma
biegunami. Z jednej strony — czynniki, ktére pozwalajg oczekiwaé ozywienic
aktywnosci gospodarczej w 2021r. (wdrazane szczepienia, kolejne szczepionki
wchodzqcee na rynek [ bedagce w procesie zatwierdzania, luzowanie polityki fiskalne;
w USA, utrzymanie tagodnej polityki pienieznej gtéwnych bankéw centralnych). Z
drugiej strony - czynniki ryzyka wptywajace na niepewnos¢ dot. skali tego ozywienia
(wolne tempo szczepiers w wielu regionach, ryzyko kolejnej fali epidemii za sprawaq
mutacji  wirusa i przywracania [/ wydtuzania  obowigzywania  restrykcii
gospodarczych).

e W zaleznosci od tego, ktéry z tych obszaréw bedzie dominowat w biezgcych
informacjach, tak ksztattowaé sie bedzie sytuacja rynkowa. Nadal uwazamy, ze w
perspektywie kilku kolejnych tygodni najbardziej prawdopodobnym scenariuszem
sytuacji rynkowej jest utrzymanie wyzszej zmiennosci notowan przy wysokim
prawdopodobienstwie przeplatajgcych sie czynnikéw pozytywnych i negatywnych.
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Dane i wydarzenia — biezqcy tydzien

e Wzrost PKB w IV kw. 2020 r. - szacunek flash (12 lutego)

Prognozujemy, ze w IV kw. 2020 r. dynamika wzrostu PKB wyniosta -3,0% r/r,
obnizajgc sie z -1,5% rfr w Il kw. Szacunek wzrostu PKB w catym 2020
(opublikowany przed dwoma tygodniami) wskazuje, ze w samym IV kw.
(zcukfcudqjqc standardowo brak korekt za okres | — Il kw.) dynamika mogta
uksztattowaé sie w przedziale (-3,2%) - (-2,9%) r/r. Biorgc pod uwage, ze
szacunek roczny pozwolit na przyblizony szacunek wynikéw w IV kw.,, w tym
takze sktadowych PKB, sam szacunek flash (ktéry nie zawiera zadnych
informagiji dot. struktury wzrostu PKB) nie dostarczy juz istotnych nowych
informacji, poza wtasnie doprecyzowaniem jak silna byta skala ostabienia
wzrostu w ostatnich miesigcach 2020 r. oraz szacunku wzrostu w ujeciu zmian
kwartalnych oczyszczonych z sezonowosci. Szacujemy, ze w IV kw. PKB spadt o
1,0% kw/kw.

e Wskaznik inflacji CPl w styczniu (15 lutego)

Prognozujemy, ze w styczniu wskaznik inflacji CPl wyniést 2,4% rfr, czyli
pozostat na poziomie z grudnia 2020 r. Szacujemy, ze w kierunku obnizenia
wskaznika CPI oddziatywat dalszy lekki spadek dynamiki cen zywnosci (pomimo
wyraznego miesiecznego wzrostu w ujeciu m/m), nizsza dynamika cen
nosnikéw energii (roztozenie w czasie na styczen i luty podwyzek cen energii
elektrycznej i za gaz) oraz lekkie obnizenie inflacji bazowej (CPI po wytgczeniu
cen zywnosci i energii). W przeciwnym kierunku z kolei oddziatywat wzrost
dynamiki rocznej cen paliw (ograniczenie skali spadku w ujeciu r/r), za sprawg
kontynuaciji wzrostu cen. Jednocze$nie nalezy pamietaé, ze podana przez GUS
wartosé wskaznika CPI za styczen bedzie szacunkiem wstepnym - jak co roku
GUS opublikuje go w oparciu o obowigzujgcy w 2020 r. system wag, bez
podania sktadowych. Dopiero przy okazji publikacji lutowego wskaznika CPI
zostanie opublikowany ostateczny wynik CPI za styczen (w oparciu o nowy
system wag obowiqzujgcy w 2021 r), wraz z petng strukturg zmian cen w
poszczegdlnych kategoriach débr i ustug.

« Wynik na rachunku obrotéw biezgcych w grudniu 2020 r. (15 lutego)

Oczekujemy, ze w grudniu 2020r. na rachunku obrotéw biezqcych
odnotowano nadwyzke w wysokosci 1154 min EUR, wobec listopadowej
nadwyzki 1725 min EUR. Pogorszenie wyniku pod koniec roku to pochodna
sezonowego efektu pogorszenia wyniku w handlu zagranicznym towardéw i
ustug, przy zdecydowanie mniejszej skali sezonowej poprawy wyniku w
kategorii dochody pierwotne. W grudniu oczekujemy skokowego wzrostu
dynamiki sktadowych handlu zagranicznego w warunkach solidnego ozywienia
aktywnosci w globalnym przemysle. Przy zatozeniu naszej grudniowej prognozy
w catym 2020 r. nadwyzka w obrotach biezgcych wyniesie 3,6% PKB wobec 0,5%
PKB w 2019 r.
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Kalendarz publikacji danych i wydarzen — biezgcy tydzien

wtorek 9 lutego

poprzednie dane

prognoza rynkowa*

prognoza BOS

- CHN

sroda 10 lutego

Podaz pienigdza M2, styczen

10,1% r/r

poprzednie dane

10,0% r/r

prognoza rynkowa*

prognoza BOS

02:30 CHN
14:30 us
14:30 us

czwartek 11 lutego

Wskaznik inflacji CPI, styczen
Wskaznik inflacji CPI, styczen

Wskaznik inflacji bazowej CPI, styczen

0.2% r/r
13%rfr

16% r/r

poprzednie dane

-01%rfr
15%r/r

15% r[r

prognoza rynkowa*

prognoza BO$

Liczba nowych bezrobotnych w tygodniu

14:30 us b ; 779 tys. 760 tys. -
konczgcym sie 5.02
piqtek 12 lutego poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
10:00 PL PKB, IV kw. -15%r[r -3,0%r[r -3,0%r[r
16:00 Us Indeks nastrojéw konsumentow U. Michigan, luty 702 pkt. 805 pkt. _

(Wst.)

poniedziatek 15 lutego

poprzednie dane

prognoza rynkowa*

prognoza BOS

10:00 PL

11:00 EMU

Wskaznik inflacji CPI, styczen

Produkcja przemystowa, grudzien

2,4%rfr

2,5% m/m

2,4%r(r

2,4%r(r

-0,6% m/m

* mediana ankiety Parkietu dla danych krajowych
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Kalendarz publikacji danych - styczen

wskaznik [ wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza BO$
Indeks koniunktury PMI - przemyst PL styczen 1.02 51,7 pkt. 51,9 pkt.

Posiedzenie RPP PL luty 3.02 0% 0,1%

Wzrost PKB (wst.) PL IV kw. 12.02 -16%r/r -3,0%rfr
Wskaznik inflaciji CPI PL styczen 15.02 24%r[r 24%r[r
Saldo w obrotach biezqcych PL grudzien 15.02 1725 mIn EUR 1154 min EUR
Wynagrodzenia w przedsigbiorstwach PL styczen 17.02 6,6%r/r 46%r]r
Zatrudnienie w przedsigbiorstwach PL styczen 17.02 -10% r/r -15%r/r
Produkcja przemystowa PL styczen 18.02 12%r/r 10%r/r
Wskaznik PPI PL styczen 18.02 0,0% rfr 0,.9% rfr
Sprzedaz detaliczna (Ceny state) PL styczen 19.02 -08%r/r -8,6%r/r
Produkcja budowlano-montazowa PL styczeh 19.02 34%r/[r -16,0% r/r
Stopa bezrobocia PL styczen 23.02 6,2% 6,5%
Wzrost PKB PL IV kw. 26.02 -15% rfr -3,0%r/r
wskaznik [ wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza rynkowa
Indeks koniunktury PMI Caiixin — przemyst ~ CHN styczen 1.02 53,0 pkt. 51,5 pkt.

Indeks koniunktury ISM - przemyst us styczen 1.02 60,5 pkt. 58,7 pkt.

Wzrost PKB (wst.) EMU IV kw. 02.02 -12,5% kw/kw -0,7% kw/kw

Indeks koniunktury PMI Caixin — ustugi CHN styczen 3.02 56,3 pkt. 52,0 pkt.

Indeks koniunktury ISM — ustugi us styczen 3.02 57,7 pkt. 58,7 pkt.

Zmiana zatrudnienia w gospodarce us styczen 5.02 -227 tys. 49 tys.

Stopa bezrobocia us styczen 5.02 6,7% 6,3%

Indeks koniunktury PMI - przemyst (wst) EMU luty 19.02 54,8 pkt. -

Indeks koniunktury PMI - ustugi (wst.) EMU luty 19.02 454 pkt. -
Wskaznik inflacji bazowej PCE us styczen 26.02 15%r/r -

Indeks koniunktury PMI NBS — przemyst CHN luty 28.02 51,3pkt. -

Indeks koniunktury PMI NBS — ustugi CHN luty 28.02 52,4 pkt. -

2021-02-08 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne



Rynki finansowe

Krajowe stopy procentowe
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Oczekiwania rynkowe dot. stép procentowych
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Sfera realna

Wzrost PKB za granicq
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Rynek pracy
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Sytuacja fiskalna
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Stopy procentowe za granicq
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Produkcja przemystowa i sprzedaz detaliczna
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Inflacja
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Prognoza wskaznikéw finansowych
wskaznik 31.01.2021 29.01.2021 05.02.2021 28.02.2021 31.03.2021 30.06.2021
Stopa lombardowa NBP % 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Stopa referencyjna NBP % 0,10 0,10 0,0 0,0 0,10 0,0
Stopa depozytowa NBP % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
WIBOR 3M % 0,21 0,21 0,21 0,20 0,20 0,20
Obligacje skarbowe 2L % -0,02 -0,02 0,04 0,03 0,05 0,05
Obligacje skarbowe 5L % 0,563 0,563 0,59 0,45 0,45 0,50
Obligacje skarbowe 10L % 114 114 125 1,20 120 125
PLN/EUR PLN 454 454 450 452 450 4,47
PLN/USD PLN 3,75 3,75 3,76 3,72 3,72 3,72
PLN/CHF PLN 4,21 4,21 416 418 417 413
USD/EUR usb 121 121 121 122 121 120
Stopa Fed % 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
LIBOR USD 3M % - - - 0,20 0,20 0,25
Stopa repo EBC % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EURIBOR 3M % - - - -0,55 -0,55 -0,50
LIBOR CHF 3M % - - - -0,75 -0,75 -0,75
Obligacje skarbowe USD 10L % 1,07 1,07 116 1,00 1,00 1,05
Obligacje skarbowe GER 10L % -0,52 -0,52 -0,45 -0,50 -0,50 -0,45

Zrédta danych historycznych: NBP, Bloomberg

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgeznie w celu informacyjnym i nie moze byé traktowany jako
doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze byé traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek transakciji.
Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacii opinie i prognozy sq
wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane statystyczne, zawarte w
materiale pochodzq z ogélnie dostepnych, wiarygodnych zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie
ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informaciji zawartych w niniejszym materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wiasnych pod warunkiem powotania sie na zrédto.

Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.
Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akeyjna z siedzibq w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla m.st.

Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy: 929 476

710 zt wptacony w catosci.
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