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W Polsce zadawalajqgcy PKB za Il kw., teraz istotna
seria publikaciji za lll kw.

W minionym tygodniu kontynuowany byt wzrost indekséw akcyjnych, cho¢ jego
dynamika ostabta w poréwnaniu z poprzednim tygodniem. Towarzyszyt temu wzrost
rentownosci obligaciji na rynkach bazowych i nawrét ostabienia dolara.

Pozytywne nastroje gietdowe mogty byé efektem ,rozpedu™ z wczesniejszego
tygodnia dzieki korzystnym publikacjom danych makroekonomicznych z USA z
wczeshiejszego tygodnia, gdyz ubiegtotygodniowe publikacje (produkcja, sprzedaz w
Chinach, sprzedaz detaliczna w USA) nie zaskoczyty in plus. Co ciekawe wzglednie
pozytywne nastroje rynkowe dominowaty pomimo fiaska negocjacji miedzy
Republikanami a Demokratami nt. czwartego programu pomocowego dla
gospodarki USA. Dodatkowo nastroje mogto wesprze¢ odtozenie na pdzniejszy czas
rozméw amerykansko-chiriskich podsumowujgcych | etap umowy handlowej
miedzy tymi krajami.

W minionym tygodniu niewiele zmienito sie na ,froncie” epidemii COVID-19. Na
wysokich poziomach stabilizowaty sie statystyki zakazert w USA. Nadal rosta liczba
zachorowan w Europie. POki co wprowadzane zaostrzenia administracyjne majq
ograniczony charakter oraz wtadze powszechnie podkreslajq, ze obecnie nie ma
intencji by powrdci¢ do wiosennej skali lockdownu.

Zgodnie z ubiegtotygodniowq publikacjq szacunku flash w I kw. krajowy PKB obnizyt sie
08,2%r/r,w skali zblizonej do naszych oczekiwan. Dla ostatecznych wnioskéw kluczowe
bedq jeszcze dane dot. struktury tego wzrostu, a przede wszystkim tempo ozywienia
aktywnosci w Il kw, niemniej poréwnujgc te dane do wynikéw np. gospodarek
europejskich mozna wskazywaé na ograniczonq — jak na warunki pandemii — skale
reces;ji.

W tygodniu biezgcym oczekiwana jest seria publikacii nt. miesiecznych wskaznikéw
aktywnosci polskiej gospodarki za lipiec. Wskazq one jak szybko z poczgtkiem Il kw.
postepuje ozywienie krajowej gospodarki. W przypadku gospodarki globalnej
najistotniejsze bede wstepne sierpniowe odczyty indekséw PMI w strefie euro. Wskazg
one czy, tak jok dotychczas, nawracajgca epidemia w Europie nie wptywa
negatywnie na nastroje przedsiebiorcédw. Niezmiennie istotny bedzie rozwdj statystyk
zachorowan i reakeje wtadz na druggq fale epidemii.
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Dane makroekonomiczne wskazujg na hamowanie tempa odradzania sie
gospodarki w Chinach i USA. Dodatkowym ryzykiem brak 4. pakietu
fiskalnego w USA...

e Opublikowane w minionym tygodniu dane juz nie zaskakiwaty tak pozytywnie jak
to miato miejsce we wczedniejszym tygodniu. Raczej przewazaty negatywne
niespodzianki.

o W przypadku lipcowych danych nt. aktywnosci gospodarki realnej w Chinach
korzystniejsze wyniki odnotowano w inwestycjach, tylko nieznacznie stabsze od
oczekiwan wyniki odnotowano w przypadku produkcji przemystowej przy dobrych
wynikach eksportowych produkeji. Jednoczesnie silnie negatywnie ponownie
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zaskoczyty dane dot. sprzedazy detalicznej, co wskazuje na caty czas rozczarowujgce
tempo ozywienia popytu konsumpcyjnego.

e Dane te mogq $wiadczyé o wyhamowywaniu tempa odrabiania strat po
zamrozeniu aktywnos$ci gospodarki chiriskiej nha przetomie roku. Zaréwno stabsza
sprzedaoz detaliczna, jok i stabsze wyniki dziotdw produkcji  przemystu
skoncentrowanych na rynku wewnetrznym wskazujg na stabszy popyt krajowy, za
sprawq stabszego rynku pracy, jako Zrédio wyhamowania tempa ozywienia.
Dodatkowym okresowym czynnikiem ostabicjacym produkcje i sprzedaz mogty by¢
powodzie w potudniowych i sSrodkowych Chinach.

« Takze stabiej od oczekiwan rynkowych wzrosta lipcowa sprzedaz detaliczna (wraz
z wydatkami na ustugi zwigzane z wyzywieniem) w USA (12% m/m wobec
oczekiwanych 2%), niemniej wartoéé sprzedazy powrdcita w lipcu do poziomaéw
notowanych przed epidemiq COVID-19. Silne odbicie kontynuowata przede wszystkim
sprzedaz internetowa débr pierwszej potrzeby, nadal wyraznie stabsze wyniki
notowaty ustugi zwigzane z wyzywieniem.

e Stabszy wynik sprzedazy detalicznej wskazywany jest w kontekscie braku
uchwalenia 4. pakietu stymulacyjnego dla gospodarki USA. Jest to poktosie sporu
miedzy Demokratami a Republikanami co do skali i ksztattu programu. Miniony
tydzien nie przynidst postepu w tym zakresie. A joko ze obie izby amerykarskiego
Kongresu zakonczyty obrady w tym miesigcu, powrét do negocjaciji bedzie mozliwy
we wrzesniu, a hegocjacje mogq potrwaé nawet do konca wrzesnia.

« Istnieje ryzyko, ze ustanie z koricem lipca dodatku (600 dolaréw) do zasitku dia
bezrobotnych, ktére stracity prace w wyniku pandemii koronawirusa, moze
poskutkowaé ostabieniem popytu konsumpceyjnego. Co prawda wobec braku
porozumienia w Kongresie w minionym tygodniu prezydent USA Donald Trump
podpisat rozporzqdzenie wykonawcze, ktére przywrdcito czesciowo dodatek do
zasitku. Wznowiony dodatek wynosi obecnie 400 USD tygodniowo (100 dolaréw
miatoby by¢ wyptacane przez poszczegdlne stany na zasadzie dobrowolnosci, a 300
przez administracje federalng). Niemniej istniejq watpliwosci, czy wobec stabosci
finansowej niektérych standw, ich udziat w zapomodze zostanie wyptacony. Przerwa
w wyptatach $wiadczenia oraz jego zmniejszenie stanowi ryzyko dla dalszego
ozywienia popytu w USA.

W lipcu od oczekiwan wyniki sprzedazy detalicznej w Chinach... ..podobnie w przypadku sprzedazy detalicznej w USA
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..oraz postepujaca druga fala pandemii

e Kolejny tydzien z rzedu nie hamowato tempo rozprzestrzeniania sie pandemii.
Liczba zakazonych na $wiecie przekroczyta 20 min. Na wysokich poziomach
stabilizowaty sie statystyki zakazen w USA. Nadal rosta liczba zachorowari w Europie,
cho¢ dzienne poziomy zachorowan pozostaty ponizej wiosennych rekorddw, liczba
hospitalizacii i zgondw jest wyraznie nizsza niz z poczqgtku pandemii. Ponadto sytuacja
w zakresie dziennej liczby zachorowan jest zréznicowana pomiedzy krajami
(najgorsza w Hiszpanii, korzystniejsza w Niemczech i we Wioszech). W Polsce w
minionym tygodniu dzienna liczba potwierdzonych zakazen wahata sie w przedziale
550 - 850.

e Poki co wprowadzane zaostrzenia administracyjne (na $wiecie i w Polsce) majq
ograniczony i punktowy charakter, powszechnie wtadze podkreslajg, ze obecnie nie
ma intencji by powréci¢ do wiosennej skali lockdownu.

Rynki akcji weigz rosng, choé wyraznie wolniej

¢ W minionym tygodniu kontynuowany byt wzrost na globalnym rynku akcji, cho¢
jego tempo ostabto. W skali tygodnia na rynkach akcji globalny indeksu MSCI wzrést o
11%, w przypadku rynku USA wzrdst o 0,7%, w strefie euro indeks syntetyczny MSCl wzrdst
013%. Na rynkach wschodzgeych w kolejnym tygodniu skala wzrostéw indeksow byta
wyraZnie mniejsza - syntetyczny indeks MSCI EM wzrést o jedynie 02% m/m.

e Pozytywne nastroje gietdowe mogty by¢ efektem ,rozpedu” z wczesniejszego
tygodnia dzieki korzystnym publikacjom danych makroekonomicznych z USA z
wezesniejszego tygodnia, gdyz ubiegtotygodniowe publikacje (sprzedaz detalicznaw
Chinach, sprzedaz detaliczna w USA) okazaty sie stabsze od oczekiwari . Wzglednie
pozytywne nastroje rynkowe utrzymaty sie pomimo wspomnianego fiaska negocjaciji
miedzy Republikanami a Demokratami nt. czwartego programu pomocowego dia
gospodarki USA.

e Kontynuacja wzrostu notowan akcji moze wskazywag, ze rynki nadal wierzg w
ostateczne zawarcie kompromisu i pomniejszajq ryzyko negatywnego wptywu braki
wprowadzenia programu dla dalszego ozywienia gospodarki USA. Dodatkowo
nastroje gietdowe mogto wesprze¢ odtozenie na péiniejszy czas rozmdéw
amerykansko-chinskich podsumowujgcych | etap umowy handlowej miedzy tymi
krajami. Mozliwe, ze rynek ocenit to jako oddalenie ryzyka dalszej eskalacji konfliktu USA
- Chiny.

Wzrost dziennej liczby zachorowar w Europie Zachodnie... ..oraz w Polsce
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e Po ponadtygodniowej stabilizacji rentownosci obligacji skarbowych na rynkach
bazowych, miniony tydzieri przynidst wyrazny wzrost rentownosci papieréw na
dtuzszym koricu krzywej dochodowosci. Rentownosci 10-letnich  papieréw
amerykanskich wzrosty o 15 pkt. baz. powyzej 0,70% (poziomu ostatnio notowanego w
czerwcu). Rentownosci wzrosty tez w Niemczech, choé w nieco mniejszej skali, 0 10 pkt.
baz, do -043%. Trudno jednoznacznie zinterpretowacé ten solidny wzrost, szczegdinie,
ze przed tygodniem, przy jednoznacznie dobrych danych gospodarczych
rentownosci stabilizowaty sie.

e Pomimo silniejszego wzrostu rentownosci papieréw skarbowych w USA niz w
Niemczech dolar powrécit do tendenciji ostabianie sie. W skalli tygodnia w relacji do
koszyka walut dolar stracit na wartosci 0,5%, a w relacji do euro kurs powrdcit w okolice
1185 USD/EUR - blisko rekordu stabosci notowanego w sierpniu.

e Polski rynek finansowy, zachowywat sie tym razem lepiej niz rynki rozwiniete. WIG w
skali tygodnia wzrést ponad 1%. Ztoty lekko zyskat na wartosci - na koniec tygodnia
uksztattowat sie na poziomach 4,40 PLN/EUR, 3,72 PLN/USD oraz 4,09 PLN/CHF, zyskujqc
ok 1 grosza wobec gtéwnych walut i 0,4% wobec koszyka walut. Z kolei rentownosci
ztotowych obligaciji stabilizowaty sie w okolicach 1,28% dia papieréw 10-letnich.

W Polsce PKB w Il kw. niezty na tle Europy...

e Wedtug opublikowanego w minionym tygodniu szacunku flash w Il kw. PKB spadit o
82% rfr, wobec wzrostu o 20% rfr w | kw. Wynik PKB uksztaftowat sie na poziomie
zblizonym do naszej prognozy (-86% r/r) oraz konsensusu rynkowego (-84% r/r wg
mediany ankiety Parkietu).

e Gwattowny, bezprecedensowy spadek PKB w Il kw. wynikat z najsilniejszego w tym
okresie negatywnego oddziatywania pandemii COVID-19. W I kw. najsilniej
negatywnie oddziatywaty obostrzenia administracyjne aktywnosci gospodarczej i
spoteczne;j.

e Patrzqc przez pryzmat obaw co do skali spadku PKB formutowanych powszechnie
na poczqtku | fali epidemii (dwucyfrowy spadek), generalnej niepewnosci prognoz
przy tak nietypowych i gwattownych zmianach oroz wynikdw najwiekszych
gospodarek europejskich wynik polskiego PKB w Il kw. jest dobrym wynikiem.

Kontynuacja wzrostéw na rynkach akgciji... ..i spory wzrost rentownosci obligacji na rynkach bazowych
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e W szczegdlnosci, poréwnujac z wynikami gospodarek europejskich, kwartalny
spadek polskiego PKB zal Il kw. (po korekcie o sezonowosé) o 8,6% wyrédznia sie mniejszq
skalg spadku. Przy powszechnej dwucyfrowej skali spadku PKB w Il kw. Europie, w
najwiekszych gospodarkach europejskich odnotowano wyraznie wiekszq skale
spadku PKB - w Wielkiej Brytanii (- 20,4% kw/kw), Hiszpanii (-18 5% kw/kw), Francii (-13,8%
kw/kw) i Wtoch (-124% kw/w), przy juz mniejszej réznicy w przypadku gospodarki
Niemiec (-101% kw/kw).

e Oczekujemy, ze w Il kw. do spadku PKB przede wszystkim przyczynit sie okoto
dwucyfrowy spadek wartosci dodanej w przemysle i handlu, przy jedynie lekkim
ostabieniu aktywnosci w budownictwie. Zaktadamy, ze od strony popytowej w Il kw. w
dwucyfrowym tempie obnizyta sie konsumpcja prywatna, inwestycje i eksport, przy
utrzymaniu solidnej kontrybucji we wzrost spozycia publicznego.

¢ Dla srednioterminowych perspektyw, w tym dia wyniku PKB w 2020 r. kluczowe
bedzie zachowanie konsumentéw i przedsiebiorstw po gwattownych zmianach I kw.
W najblizszych miesigcach ujawniaé sie bedzie faktyczna skala wptywu samej
epidemii, jok i dostosowan na rynku pracy (zatrudnienie, dynamika ptac) na
sktonnosé gospodarstw domowych do konsumpcji, po stronie przedsigbiorstw
wygasanie transferéw z tarczy finansowej PFR ujowni zdolno$é firm do
samodzielnego funkcjonowania, ujawnig sie trwate dostosowania (gtéwnie w
obszarze poszczegdinych rodzajéw ustug) do funkcjonowania w nowej rzeczywistosci.
Oczywiscie istotng kwestiq bedzie tez wqtek nawrotu epidemii i jego wptywu na
aktywnos$é gospodarczq.

e Biorqc te czynniki pod uwage bez watpienia skala niepewnosci prognoz pozostaje
wysoka. Jednoczeshie jednak biorgc pod uwage relatywnie dobre (jak na skale obaw
i niepewnosci) wyniki polskiej gospodarki za | pétrocze, péki co stabilng sytuacje na
krajowym rynku pracy, zatozenie, ze powrét do lockdownu na skale tego
obserwowanego w marcu i kwietniu br. jest mato prawdopodobny (nawet przy
prawdopodobnym nasileniu liczby zachorowan na jesieni i Zima), obecnie nie mamy
przestanek do korekty naszej bazowej prognozy, zgodnie z ktérq skala spadku PKB w
catym 2020 . nie przekroczy 2,5% rr.

..teraz wazne publikacje w tym tygodniu danych za lipiec — pierwszych
dotyczqcych lll kw...

e W biezgcym tygodniu oczekiwana jest seria publikacji nt. miesiecznych
wskaznikéw aktywnosci polskiej gospodarki za lipiec: ptac i zatrudnienia w sektorze
przedsiebiorstw, produkcji przemystowej i budowlanej oraz sprzedazy detaliczne;.
Wskazq one jak szybko z poczqtkiem Il kw. postepuje ozywienie krajowej gospodarki.

..W Europie oczekiwane sierpniowe odczyty PMI, na Swiecie istotne
statystyki zachorowan oraz reakcje wiadz

e W przypadku gospodarki globalnej najistotniejsze w biezacym tygodniu bede
wstepne sierpniowe odczyty indekséw PMI w strefie euro. Wskazg one czy, tak jok
dotychczas, nawracajgca epidemia w Europie nie wptywa negatywnie na nastroje
przedsigbiorcéw.

e Oznaki kontynuaciji ozywienia globalnej aktywnosci gospodarczej nadal dajq
podstawy do umiarkowanego optymizmu co do skali ozywienia w Il pot. roku. Poki co
nawet w warunkach wzrostu zachorowan wskazniki makroekonomiczne pozostajg
odporne, zatem druga fala epidemii moze nie by¢ tak szkodliwa dla gospodarek, jok
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mozna sie byto tego obawiaé. Ponadto statystyki z Europy, cho¢ wzrosty, pozostajg
wyraznie ponizej wiosennych maksimaow.

e Nadal kluczowy bedzie rozwdj statystyk zachorowar, gdyz ewentualna
gwattowna eskalacja  epidemii (z ryzykiem dla nastrojéw konsumentéw i
przedsigbiorstw, jak i dia odpornosci systemu ochrony zdrowia) moze skorygowaé te
zatozenia. Z tego wzgledu caty czas sytuacja rynkowa w hadchodzgeych tygodniach
bedzie wypadkowq informacji dot. rozwoju pandemii oraz publikacji danych
makroekonomicznych.

¢ Jednoczesnie w krétkim okresie czynnikiem wptywajgcym na sytuacije rynkowq
bedzie rozwdj sytuacii politycznej w USA i rozstrzygniecia dot. kolejnego pakietu
pomocowego dla gospodarki. PSki co podpisanie przez prezydenta Trumpa
rozporzqdzenia wydtuzajgcego wyptacanie zasitku dla bezrobotnych ztagodzito nieco
ryzyko w tym obszarze. Zaktadamy tez, ze ostatecznie w Kongresie uda sie znalezé
kompromis dot. pakietu. Niemniej przedtuzanie w czasie tego procesu na kolejne
tygodnie moze ostatecznie wzbudzi¢ silniejsze obawy przed ostabieniem popytu w
USA i wyzwoli¢ korekte na rynkach finansowych.
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Dane i wydarzenia — biezqcy tydzier

e Zatrudnienie iwynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw w lipcu (19
sierpnia)

Prognozujemy, ze w lipcu zatrudnienie obnizyto sie w skali roku o 2,6%, zmniejszajgc
skale spadku wobec czerwca (-3,3% rfr). W lipcu oczekujemy dalszego wzrostu skali
wymiaru etatu pracownikéw, w tym w warunkach zakoriczenia w przypadku wielu
przedsiebiorstw 3-miesiecznego okresu doptat do wynagrodzen pracownikow w
ramach dziatan tarczy antykryzysowej. Szacujemy, ze ten efekt bedzie silniejszy wobec
postepujgcego procesu w czesci firm trwalszego ograniczania zatrudnienia w
warunkach spowolnienia aktywno$ci gospodarcze;.

Efekt przywracania pracownikéw do pracy w pethnym wymiarze etatu powinien
wspieraé dalszy wzrost dynamiki wynagrodzehn w lipcu do 4% tfr z 3,6% rfr w
czerwcu. Ten proces w samym lipcu bedzie ograniczany negatywnymi efektami
kalendarzowymi tj. gorszq relacjq liczby dni roboczych w skali roku, co bedzie
ograniczaé tzw. ruchomag cze$¢ wynagrodzen w przetwérstwie przemystowym i
budownictwie.

« Produkcja sprzedana przemystu w lipcu (20 sierpnia)

Oczekujemy, ze w lipcu produkcja sprzedana przemystu obnizyta sie w skali roku o
2,8% tfr, po czerwcowym wzroscie o 0,5%. W skali miesigca, w ujeciu danych
oczyszczonych z sezonowos$ci oczekujemy utrzymania relatywnie wysokich wzrostéw
produkciji, choé oczywiscie w mniejszej skali nizw majui czerweu (okresu korekcyjnych
wzrostach po zamrozeniu aktywnosci gospodarczej w marcu i kwietniu). Przy tym
zatozeniu oczekujemy takze dalszego wzrostu rocznej dynamiki produkcji po
oczyszczeniu z sezonowosci, niemniej gorsza relacja dni roboczych (lipiec br. vs lipiec
ub.r. poréwnuijqc do relacji czerwcowych) wptynie na gorsze wyniki produkcii w ujeciu
tzw. danych surowych.

o Wskaznik PPIw lipcu (20 sierpnia)

Prognozujemy, ze w lipcu wskaznik cen produkciji sprzedanej przemystu (PPI) wzrést
do-0,7% r/r, wobec -0,8% r[r w czerwcu. Szacujemy, ze w skali miesigca ceny wzrosty
o0 02% joko wypadkowa: - lekkiego wzrostu hurtowych cen paliw, - nieznacznej
aprecjacji notowan ztotego (wzrost wartosci ztotowej eksportowanych towaréw),
- silnych wzrostach cen w gérnictwie rud metaili.

« Produkcja budowlano-montazowa w lipcu (21 sierpnia)

W lipcu oczekujemy spadku produkcji budowlano-montazowej o 2,0% t/r,
wobec czerwcowego spadku o 2,4% rfr. Po czterech miesigcach spadkéw
produkcji w budownictwie (zmiany miesieczne oczyszczone z wahan
sezonowych) oczekujemy lekkiego wzrostu wartosci produkcji, przy
odreagowaniu wydatkéw inwestycji publicznych oraz konczeniu rozpoczetych
wczeshiej inwestycji budowlanych w warunkach ograniczonego wptywu
pandemii na wyniki sektora budowlanego.
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 Sprzedaz detaliczna w lipcu (21 sierpnia)

Szacujemy, ze w lipcu sprzedaz detaliczna zanotuje niewielki spadek w skali
roku o 0,2%, wobec wynikéw z czerwca -1,3% r/r. Pozytywnie na lipcowe wyniki
sprzedazy powinna wptywaé dalsza aktywizacja konsumentéw i generalne
ozywienie aktywnosci poprawiajace wyniki sprzedazy paliw oraz samochoddw.
Jednoczes$nie te poprawe bedzie ograniczaé mniej sprzyjajgcy hiz w czerwcu
uktad dni handlowych.
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Kalendarz publikacji danych i wydarzen — biezqcy tydzien
poniedziatek 17 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
14:00 PL Wskaznik inflacji bazowej CPI, lipiec 41%r/r - 42%rfr
14:30 us Indeks koniunktury w okregu Nowy Jork, sierpien 17,2 pkt. 15,0 pkt. -
wtorek 18 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
_ UK Powrét do negocjaciji UE — Wielka Brytania ws. _ B _
warunkow brexitu
14:30 us Rozpoczete budowy, lipiec 1186 tys. anual. 1240 tys. anual. -
sroda 19 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
10:00 PL \{V)_'nagrodzenlq w sektorze przedsigbiorstw, 3.6%rfr 2.7% tfr 4%
lipiec
10:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw, lipiec 1,2%r/r 11%r/r 2,5%r[r
MO0  EMU  Wskaznik inflacji HICP, lipiec (ost.) 0,3% r/r (wst.) 0,4%r/r -
00  EMU  Wskaznik inflacji bazowej HICP, lipiec (ost.) 12% r/r (wst.) 12% r/r -
20:00 Us Zapis z dyskusji podczas lipcowego posiedzenia B B B
FOMC
czwartek 20 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
10:00 PL Produkcja przemystowa, lipiec 0,5%r[r -21%rfr -2,8%t[r
10:00 PL Wskaznik inflacji PP, lipiec 0,8%r/r 0,7%r[r 0,7%r[r
1430 Us LIC%bG nowygh bezrobotnych w tygodniu 963 tys. 920 tys. B
koniczgcym sie 15.08
14:30 Us Ir)deks I.<on|.unkFur’y gospodarczej w okregu 24] pkt. 210 pkt. B
Filadelfia, sierpien
pigtek 21 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
09:30 DE Indeks koniunkt. PMI — przemyst, lipiec (wst.) 51,0 pkt. 52,3 pkt. -
09:30 DE Indeks koniunktury PMI — ustugi, lipiec (wst.) 55,6 pkt. 55,1 pkt. -
10:00  EMU  Indeks koniunkt. PMI — przemyst, lipiec (wst.) 51,8 pkt. 527 pkt. -
10:00  EMU  Indeks koniunktury PMI — ustugi, lipiec (wst.) 54,7 pkt. 54,6 pkt. -
10:00 PL Produkcja budowlano-montazowa, lipiec -2,4%r[r -42%r[r -2,0%r[r
10:00 PL Sprzedaz detaliczna, lipiec -13%r/r -0,6%r/r -0,2%rfr
16:00 us Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym, lipiec 4,72 min anual. 5,40 min anual. -
16:00 EMU  Indeks nastrojéw konsumentow, sierpien -15,0 pkt. -15,0 pkt. -
* mediana ankiety Parkietu dla danych krajowych
2020-08-17 )
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Kalendarz publikacji danych i wydarzen - sierpien
wskaznik / wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza BO$S
Indeks koniunktury PMI - przemyst PL lipiec 3.08 47,2 pkt. 52,8 pkt.
Saldo w obrotach biezgcych PL czerwiec 13.08 2455 min EUR 2842 min EUR
Wzrost PKB (wst.) PL I kw. 14.08 2,0% rfr -82%rfr
Wskaznik inflacji CPI (ost.) PL lipiec 14.08 3,3%rfr 3,0%rfr
Wskaznik inflacji bazowej PL lipiec 17.08 41%r[r 4.2%rfr
Zatrudnienie w przedsigbiorstwach PL lipiec 19.08 -33%r/r -26%r]r
Wynagrodzenia w przedsigbiorstwach PL lipiec 19.08 36%r/r 41%rfr
Produkcja przemystowa PL lipiec 20.08 +0,5%r[r -28%r/r
Wskaznik PPI PL lipiec 20.08 -0,8%r/r -0,7%rfr
Sprzedaz detaliczna (ceny state) PL lipiec 2108 -13%r/r -0,2%r[r
Produkcja budowlano-montazowa PL lipiec 2108 -25%r/r -2,0%r/r
Stopa bezrobocia PL lipiec 25.08 6,1% 6,2%
Wzrost PKB (ost.) PL I kw. 3108 -82%r[r -82%rfr
wskaznik / wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza rynkowa
Indeks koniunktury PMI Caixin — przemyst ~ CHN lipiec 3.08 51,2 pkt. 52,8 pkt.
Indeks koniunktury ISM - przemyst us lipiec 3.08 53,8 pkt. 54,2 pkt.
Indeks koniunktury PMI Caixin — ustugi CHN lipiec 5.08 58,4 pkt. 54,1 pkt.
Indeks koniunktury ISM — ustugi us lipiec 5.08 57,1 pkt. 58,1 pkt.
Zmiana zatrudnienia w gospodarce us lipiec 7.08 4,79 min 1,76 min
Stopa bezrobocia us lipiec 7.08 11,1% 10,2%
Produkcja przemystowa CHN lipiec 14.08 48%r/r 48%r/r
Indeks koniunktury PMI - przemyst (wst.) EMU sierpien 21.08 51,8 pkt. 52,7 pkt.
Indeks koniunktury PMI - ustugi (wst.) EMU sierpien 2108 547 pkt. 54,6 pkt.
Inflacja PCE — wskaznik bazowy us lipiec 28.08 0,.9% rfr -
Indeks koniunktury PMI NBS — o
orzemystfustugi CHN sierpien 30.08 511/ 54,2 pkt. -
Indeks koniunktury PMI Caixin — przemyst ~ CHN sierpien 31.08 52,8 pkt. -
2020-08-17
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Sfera realna
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Prognoza wskaznikéw finansowych
wskaznik 31.07.2020 07.08.2020 14.08.2020 30.09.2020 3110.2020  31.12.2020
Stopa lombardowa NBP % 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Stopa referencyjna NBP % 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
Stopa depozytowa NBP % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
WIBOR 3M % 0,23 0,23 0,23 0,25 0,26 0,25
Obligacje skarbowe 2L % 0,04 0,06 0,08 0,10 0,0 0,15
Obligacje skarbowe 5L % 0,63 0,66 0,67 0,75 0,75 0,80
Obligacje skarbowe 10L % 126 1,27 1,28 1,35 135 140
PLN/EUR PLN 4.4 4.4 4,40 440 4,40 440
PLN/USD PLN 3,72 3,73 3,72 3,79 3,79 3,79
PLN/CHF PLN 4,09 4,09 4,09 4,09 4,09 4,09
USD/EUR usb 118 118 118 116 116 116
Stopa Fed % 0,25 0,25 0,25 0,25 0,26 0,25
LIBOR USD 3M % - - - 0,30 0,30 0,30
Stopa repo EBC % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EURIBOR 3M % - - - -0,45 -0,45 -0,40
LIBOR CHF 3M % - - - -0,75 -0,75 -0,75
Obligacje skarbowe USD 10L % 0,53 0,56 07 0,60 0,60 0,70
Obligacje skarbowe GER 10L % -0,53 -0,51 -0,43 -0,50 -0,45 -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 szczegélnosci nie moze by¢ 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 odpowiedzialno$ci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji 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 Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla m.st.

Warszawy w Warszawie, XIl 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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