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Majowe dane z gospodarki globalnej dodaty
optymizmu. Tempo ozywienia caty czas kluczowe
dla rynkéw, choé powraca tez temat brexitu.

W minionym tygodniu trwata dynamiczna poprawe nastrojéw rynkowych, z
najsilniejszymi od poczqgtku pandemii tygodniowymi wzrostami na rynkach akcii.
Lepszym nastrojom sprzyjaty publikacje danych makroekonomicznych za maij, ktére
potwierdzity, ze odmrazanie gospodarek przektada sie na poprawe aktywnosci.
Szczegdlnie pozytywnie zaskoczyty dane z amerykanskiego rynku pracy, gdzie
zamiast kolejnego miesiqca likwidacji miejsc pracy i wzrostu stopy bezrobocia
odnotowano wzrost liczby etatéw oraz spadek bezrobocia.

Na ubiegtotygodniowym posiedzeniu rada EBC, zgodnie z oczekiwaniami, utrzymata
stopy procentowe na dotychczasowym poziomie. Zgodnie z oczekiwaniami rada
zwiekszyta skale programu skupu aktywdw w ramach PEPP, jednoczesnie deklarujgc
wiekszqg od oczekiwan skale tego zwigkszenia, wydtuzenie programu i zapowiedziata
dtugi okres reinwestycji Srodkéw w ramach programu. Te efekty dodatkowo
wspierata kolejna zapowiedZ niemieckiego rzadu nt. znacznej skali poluzowania
polityki fiskalnej oraz wezesniejsze zapowiedzi KE dot. europejskiego pakietu ozywienial.

Nadal publikacje danych bedq kluczowe dla sytuacii rynkowej joko informacije dot.
tempa ozywienia gospodarki globalnej po decyzjach o odmrazaniu aktywnosci
gospodarczej i spotecznej.

Jednoczesnie wraz z oddalaniem sie najwiekszych ryzyk zwigzanych z pandemiq
wiecej uwagi inwestorzy mogq poswiecac innym czynnikom w tym sytuacii
geopolitycznej na linii USA — Chiny oraz procesowi negocjacii UE — Wielka Brytania. W
minionym tygodniu negocjacje nie przyniosty rezultatu, obie strony zapowiedziaty
kontynuacje rozmdéw. Gdyby Wielka Brytania cheiata wydtuzyé okres przejsciowy poza
2020, taka intencja powinna zostac¢ wyrazona do konca czerwceal.
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Dane makroekonomiczne za maj potwierdzajg pozytywny dla gospodarki
efekt odmrazania aktywnosci...

¢ Opublikowane w minionym tygodniu dane makroekonomiczne za maj pokazaty
pozytywne skutki odmrazania aktywnosci gospodarczej. Wiele wskaznikéw okazato
sie korzystniejszych wobec oczekiwan rynkowych, co pobudzito oczekiwania na
tagodniejszy przebieg globalnej recesji dzieki odbiciu aktywnosci w Il pot. br. wroz z
odmrazaniem zycia gospodarczego i spotecznego.

¢ Najsilniej pozytywnie w maju zaskoczyty dane z amerykanskiego rynku pracy. W
maju oczekiwano dalszego spadku zatrudnienia o ok. 7 min pracujgcych i wzrostu
stopy bezrobocia, a poprawy sytuaciji na rynku pracy spodziewano sie dopiero od
czerwca. Tymcezasem liczba miejsc pracy w maju zwiekszyta sie o 25 min, a stopa
bezrobocia obnizyta sie do 13,3% z 14,7% w kwietniu. Oczywiscie caty czas sytuacja na
rynku pracy ksztattuje sie zdecydowanie gorzej niz przed pandemiq (likwidacja ponad
20 min miejsc pracy w kwietniu), niemniej pozytywnym sygnctem jest relatywnie silny
efekt powrotu pracownikéw do pracy wrazz odmrazaniem aktywnosci gospodarcze;.
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Srednia godzinowa ptaca obnizyta sie w maju 0 10% m/m, po kwietniowym wzroscie o
47% m/m. Wedtug ocen zewnetrznych osrodkéw analitycznych taka sytuacja moze
wynikaé ze struktury sektorowej zmian na rynku pracy. W kwietniu najwieksza skala
zwolnien notowana byta w sektorach o relatywnie nizszych placach i Ci sami
pracownicy wracajgc do pracy w maju mogli zaniza¢ wysoko$¢ przecietnego
wynagrodzenial.

e W maju silniej od oczekiwan wzrést takze indeks koniunktury ISM w
amerykanskich ustugach, przy minimalnie nizszym od oczekiwan poziomie
indeksu dla przemystu. W przypadku USA indeks koniunktury w ustugach na
poziomie 45,4 pkt. przekroczyt juz wartosé wskaznika dla przemystu 43,1 pkt.,, co
daje, lepsze perspektywy dla wzrostu popytu konsumpcyjnego w
nadchodzqgcych miesiqcach, szczegdlnie jesli uwzglednié notowany silny wzrost
dochodéw gospodarstw domowych w kwietniu (transfery rzgdowe) oraz
poczqtek poprawy sytuacji na rynku pracy. Oczywiscie biorqgc pod uwage jak
stabe sq same wskazniki (wcigz gteboko ponizej poziomu 50 pkt.) oznacza to
nadal jedynie ograniczanie skali spowolnienia.

e Z kolei na poziomie ponad 50 pkt. ksztattujq sie juz indeksy koniunktury PMI w
Chinach, przy wzroscie indeksu dia przemystu do 50,7 pkt, natomiast dla sektora ustug
az do 55,0 pkt. Majowy indeks aktywnosci w ustugach zaskoczyt wyraznie in plus i jezeli
utrzymatby sie na takich poziomach w kolejnych miesigcach, datby podstawy do
oczekiwania wyzszego wzrostu gospodarczego w Chinach. Takze majowe dane dot.
eksportu Chin zaskoczyty pozytywnie, choé w tym przypadku caty czas nalezy
wskazywaé na efekty okresowe zwigzane z pandemiq tj. bardzo wysoki wzrost
eksportu towaréw medycznych (min. srodkéw ochrony) i elektroniki.

e W tych warunkach zdecydowanie mniejsze znaczenie miaty publikacje bardzo
stabych danych kwietniowych z niemieckiego przemystu, tj. spadek zaméwien az o
25,8% m/m i 36,7% r/r oraz spadek produkcji przemystowej 0 17.9% m/mi 253% r/r.

..cO W potgczeniu z dalszym z dalszym luzowaniem polityki pienieznej i
fiskalnej...

Podczas ubiegtotygodniowego posiedzenia rada EBC zgodnie z oczekiwaniami
utrzymata na stabilnym poziomie stopy procentowe (0,0% dla stopy repo oraz -05%
dia stopy depozytowej) oraz zapisy forward guidance dot. perspektyw dla stép.

W maju nieoczekiwane odreagowanie na amerykarskim rynku Solidne ozywienie majowego indeksu PMI w chiriskich ustugach
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e Rada EBC faktycznie zwiekszyta skale programu PEPP o 600 mid EUR w nieco
wiekszej skali wobec $redniej z oczekiwan rynkowych, dodatkowo zapowiadajqc
wydtuzenie programu o 6 miesiecy do potowy 2021r, i co wiecej zapowiedziata
reinwestycje aktywow w ramach programy przynajmniej do 2022 .

¢ tqgczna skala skupu aktywdw w ramach programu PEPP na poziomie 135 bin EUR
stanowi znaczagcq skale poluzowania polityki pienieznej w strefie euro i wsparcia
ptynnosci na europejskich rynkach finansowych. Choé pdki co struktura zakupdéw
przebiega w przyblizeniu zgodnie z kluczem kapitatowym EBC, to jednak zatozenia
programu wigkszej elastycznosci, jaok réwniez mozliwosé skupu diugu quasi-
skarbowego i korporacyjnego stanowi istotng reakcje — obok dziotari dostarczania
taniego finansowania dla sektora bankowego - na biezgce warunki kryzysu.

e Szczegdlnie korzystnie biezgce dziatania EBC odbierane sq takze w kontekscie
oczekiwan na ostateczne wdrozenie funduszu stymulowania gospodarczego w
ramach Budzetu UE i wsparcie czy to bezzwrotne czy tariszym finansowaniem
zwrotnych krajéw o najwiekszych wyzwaniach gospodarczych i finansowych. Te
oczekiwania jok réwniez decyzja EBC silnie wspieraty w minionym tygodniu ceny
aktywoéw europejskich w minionych tygodniach.

* Nastroje rynkowe w kontekscie wsparcia polityki gospodarczej wspieraty takze
zapewne konkretniejsze informacje dot. bardzo duzego pakietu stymulacyjnego w
Niemczech oraz weekendowe wypowiedzi prezydenta Trumpa dot. potrzeby
dalszego luzowania polityki fiskalnej w celu wsparcia wzrostu gospodarczego.

e W minionym tygodniu chinski bank centralny ogtosit rozpoczecie nowego
programu skupu udzielanych przez lokalne i mniejsze banki kredytéw dla sektora MSP.
Decyzja banku centralnego byta nastepstwem wnioskéw Ogdlnochinskiego
Zgromadzenia Przedstawicieli Ludowych, na ktérym premier Chin wskazat na
potrzebe uruchomienia innowacyjnych narzedzi luzowania polityki pienieznej

..poskutkowato dalszym wzrostem optymizmu na globalnym rynku
finansowym

e Publikacje danych oraz dalsze luzowanie polityki monetarnej i fiskalnej
poskutkowato silnym wzrostem cen aktywdw o wyzszym profilu ryzyka, z najsilniejszym
tygodniowym wzrostem na rynkach akgji od poczqgtku pandemii.

Uruchomienie programu PEPP przez EBC... ..oraz propozycje KE stymulowania ozywienia w strefie euro
istotnym ograniczeniem presji na aktywa krajéw peryferyjnych
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e Oczywiscie utrzymujaca sie na stabilnym poziomie liczba zachorowan w Europie
oraz w USA byta waznym elementem wspierajacym te nastroje potwierdzajqc
mozliwos¢ kontynuacji odmrazania zycia gospodarczego.

e Globalny indeks gietdowy MSCI wzrést w minionym tygodniu o 5,0%, przy wzroscie
w USA 0 4,7%,a w strefie euro az o 9,3%. Miniony tydzien byt takze pierwszym tygodniem
naptywu kapitatu zagranicznego na rynki wschodzqce, co takze stymulowato wzrosty
cen akcji na tych rynkach (o 6,2% wg syntetycznego indeksu MSCI EM) oraz aprecjacje
walut rynkéw wschodzgeych.

e Przy aprecjacji walut rynkéw wschodzqgceych tracity w minionym tygodniu tzw.
waluty bezpieczne - dolar amerykanski 14%, frank szwajcarski 15% oraz jen, oz o 3% w
wobec koszyka walut. Pozytywne informacije z Europy caty czas wspieraty notowania
wspdlnej waluty (aprecjacja o 04%), co przetozyto sie na wzmochienie hotowari euro
wobec dolara do 113 USD/EUR oraz wobec franka do 1,085 CHF/EUR.

e W warunkach wyraznego ograniczenia premii za ryzyko rosty takze rentownosci
obligacji skarbowych na rynkach bazowych o blisko 30 pkt. do 0,8% w przypadku 10-
letnich obligacji amerykanskich oraz-0,3% dla niemieckich 10-1atek.

e W $lad za rynkami bazowymi w podobnej skali wzrosty rentownosci polskich
obligaciji. Rentownosci papieréw 10-letnich wzrosty w kierunku 1,45%. Pozytywne
nastroje globalne wspieraty takze krajowq gietde, przy wzroscie indeksu WIG w
minionym tygodniu az o 7%. W nieco mniejszej skali zyskat ztoty, ktéry jednak
notowat relatywnie silng aprecjacje w tygodniu weczesniejszym. W ujeciu kursu
efektywnego ztoty wzmocnit sie o 0,5%, przy stabilizacji notowar wobec euro w
okolicach 4,40-4,45 PLN/EUR i silniejszym wzmochieniu kursu wobec franka
szwajcarskiego (4,08 PLN/CHF) oraz wobec dolara (3,93 PLN/USD).

Ograniczony wptyw nienajlepszych informaciji dot. negocjacji umowy UE-
Wielka Brytania

e Jezeli w nadchodzgcych tygodniach utrzymajq sie stabilne dane dot.
przebiegu pandemii (stabilne poziomy zachorowan, odmrazanie gospodqui)
szybko na rynki moze powrdcié temat umowy wyjscia Wielkiej Brytanii z UE, w
zwiqzku z konczgcym sie pod koniec 2020 r. tzw. okresem przejsciowym.
Porozumienie ,ostatniej chwili” pod koniec ub.r. oraz pandemia mocno ostatnio
ograniczyty zainteresowanie tematem brexitu.

W minionym tygodniu dynamiczne wzrosty cen akcji na ..i pierwszy od poczqtku kryzysu tydzien naptywu kapitatu
Swiecie... zagranicznego na rynki wschodzgce

1401 msci - globalny indeks gietdowy [ 140 10,0 1 r 100
USA

—MSCI - US
301*070 —MSCI - EMU 2017
h —MSCI - rynki wschodzace =100

123 - F 123

7N\ N A
W

f -10,0 1 Naptyw kapitatu zagranicznego na rynki wschodzace: +-10,0
88 | | 88 mrynek akcji  ®rynek obligacji

mid USD mid USD

0,0 0,0

70 - L 70 -20,0 - - -20,0
sty 19 mar19 maj19 lip19 wrz19 lis19 sty20 mar20 maj20 sty18 maj18 wrz18 sty19 maj19 wrz19 sty20 cze20
zrédio: Bloomberg Zr6dio: Barclays
2020-06-08

Klauzula poufnosci: BOS jawne 4




B A N K

o Naptywajgce informacje wskazujg na ograniczony postep w negocjacjach
dot. ostatecznej umowy ws. wystqgpienia Wielkiej Brytanii z UE (ktéra zgodnie z
planem powinna zostaé przyjeta do koAca br.). Generalnie to nie dziwi, biorgc
pod uwage dotychczasowe doswiadczenia negocjacji, niemniej problemy
zwiqzane z pandemiq faktycznie znaczqco utrudniq ten i tak bardzo trudny
proces negocjacyjny.

e Jeszcze przed kryzysem pandemii wskazywaliSmy na bardzo wysokie ryzyko
wynikajgce z krétkiego terminu negocjaciji, kryzys pandemii dodatkowo skrécit
ten czas do ok. 6 miesiecy. Cho¢ ryzyko zakoniczenia okresu przejsciowego pod
koniec roku bez wynegocjowania umowy nie jest pomijalne, uwazamy, ze jest to
scenariusz mniejszosciowy.

e W naszej ocenie najbardziej prawdopodobnym scenariuszem jest albo
wydtuzenie obecnhego okresu przejsciowego, albo wynegocjowanie pod koniec
roku umowy okresowej z perspektywq dalszych negocjacji ws. umowy
,ostatecznej’. Taki scenariusz implikuje natomiast ryzyko podwyzszonej
niepewnosci rynkowej w Il pot. roku.

e Zgodnie z przyjetym pod koniec ub.r. porozumieniem, terminem wystgpienia o
ewentualne wydtuzenie okresu przejSciowego jest koniec czerwca, co oznacza
zintensyfikowanie rozmdéw UE-Wielka Brytania w nadchodzgeych tygodniach.

W biezgcym - na wielu rynkach krétszym tygodniu — najwazniejsze
posiedzenie komitetu FOMC. Oczekujemy braku zmian parametréw
polityki pienieznej przy podtrzymaniu opc;ji jej luzowania

e Biezqcy tydzien bedzie krétszym na wielu europejskich rynkach ze wzgledu na
czwartkowe Swieto Bozego Ciata. Najwazniejszym wydarzeniem tygodnia bedzie
posiedzenie komitetu FOMC. W bazowym scenariuszu zaktadamy, ze dalsze
poluzowanie polityki pienieznej nastgpi w Il kw, a poki co komitet skupi sie na
aktualizaciji prognoz gospodarczych oraz analizie i dyskusji dot. potencjalnych dziatan.
Taki scenariusz wspierajq takze publikacje lepszych danych ze sfery realnej oraz
korzystne nastroje na rynkach finansowych.

¢ Na biezqey tydzien zaplanowane jest takze spotkanie Eurogrupy. Cho¢ kwestia
dziata antykryzysowych nie jest w gtéwnym planie agendy, nie mozna jednak
wykluczyé jakichs informacji w tej kwestii (takze w aspekcie stosunku ministréw
finanséw krajéw EMU wobc dotychczasowych propozycii KE).

Po brexicie pod koniec ub.r. oraz w okresie pandemii mniejsze Wysoka niepewno$é negocjacji w br. moze cigzyé notowaniom
zainteresowanie kwestiq negocjacji umowy UE-Wielka Brytania funta brytyjskiego
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e Nieco ubozszy jest w tygodniu minionym kalendarz publikacji danych, przy
dominujgcych danych dot. inflacji w maiju, tygodniowych danych z rynku pracy USA
oraz czerwcowych danych dot. nastrojow amerykarnskich konsumentéw. Wydaije sie,
ze nieco mniejsze znaczenie bedqg miaty publikacje kwietniowych danych z
europejskiego przemystu, gdyz inwestorzy w wiekszym stopniu skupiajq sie juz na
tempie ozywienia aktywnosci, niz skali jej spowolnienia w kwietniu.

e W kraju NBP opublikuje kwietniowe dane dot. rachunku obrotéw biezgcych, a GUS
ostateczne dane nt. majowej inflacji CPI.

W diuzszym okresie oczekiwane ozywienie gospodarki, przy weiaz wysokiej
hiepewnosci co do jego skali

¢ Publikowane w minionym tygodniu dane makroekonomiczne byty pierwszymi,
wyrazniej wspierajacymi oczekiwania ozywienia aktywnosci gospodarki globalnej juz
w trakcie Il kw. Uwazamy, ze te informacje wraz z haptywajacymi informacjami dot.
luzowania polityki pienieznej i fiskalnej wspierajq zatozenia silniejszego ozywienia
aktywnosci w Il pot. br, co powinno tagodzi¢ skale recesji w gospodarce globalnej i
krajowejw cotym 2020 .

e Jednoczesnie nalezy zaznaczyé, ze spora niepewnosé dot. Srednioterminowych
skutkéw pandemii bedzie utrzymywata sie jeszcze przez kilka tygodni. Pierwsze
odreagowanie aktywnosci bedzie bowiem nosito znamiona pewnego nadrabiania
aktywnosci z okresu zamrozenia gospodarki. Cho¢ naptywajqgce dane, czy to ze
Swiata czy z kraju pozwalajq zaktadagd, ze nie dojdzie do najbardziej drastycznych
dostosowan na rynku pracy, to z pewnosciq bezrobocie wzrosnie w Srednim okresie,
a przedsiebiorstwa istotnie ograniczq plany inwestycyjne. Skala tych dostosowari
bedzie natomiast kluczowa dla prognoz aktywnosci gospodarczej na swiecie i w kraju
w . 2020-2021i tym samym trwato$ci biezqcego ozywienia sytuacji rynkowej. Wydaje
sie, ze obecnie rynki wyceniajg wysokq skutecznosé dziatar polityki gospodarczej (w
tym np. ostatecznych rozwiqzar dot. wspdinej europejskiej reakcji na kryzys), co
przektada sie na wyzszg wrazliwosé na ewentualne mniej sprzyjojace informacie.

2020-06-08 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne

B A N K



Dane i wydarzenia — biezqcy tydzier

« Posiedzenie komitetu FOMC (10 czerwca)

Oczekujemy, ze na czerwcowym posiedzeniu komitet FOMC utrzyma
niezmienione parametry polityki pienieznej, w tym stopy procentowe na
poziomie 0,0% - 0,25%. Cho¢ zgodnie z retorykqg FOMC po posiedzeniu pod koniec
kwietnia komitet liczy sie jeszcze z potrzebq poluzowania polityki pienieznej w
celu wsparcia ozywienia aktywnosci, zaktadamy, ze takie decyzje zostang
podjete dopiero w Il kw. Sgdzimy, ze obecnie, szczegdlnie w warunkach lepszych
nastrojow rynkowych i publikaciji lepszych od oczekiwan danych ze sfery realnej,
a jednoczesnie dopiero co uruchamianych programach np. wsparcic
kredytowego, FOMC skupi sie ha kwestii aktualizacji prognoz oraz dyskusji co do
potencjalnych dziatar luzowania polityki pienieznej. Jednoczesnie, zaktadajgc,
ze w kolejnych miesigcach do takiego poluzowania dojdzie, nie mozemy
wykluczyé, ze cztonkowie komitetu bedq chcieli dziota¢ z wyprzedzeniem i juz na
posiedzeniu w tygodniu biezgcym zdecydujq sie ha zwiekszenie skali programu
skupu aktywow.

» Wynik na rachunku obrotéw biezgcych w kwietniu (15 czerwca)

Oczekujemy, ze w kwietniu na rachunku obrotéw biezgcych odnotowano
nadwyzke w wysokosci 1167 min EUR, wobec nadwyzki 2438 min EUR w marcu.
Nizszy poziom nadwyzki jest pochodng oczekiwanego sezonowego wyniku w
handlu zagranicznym przy utrzymaniu wysokich nadwyzek w kategorii dochody
pierwotne (niskie poziomy reinwestowanych zyskéw w warunkach silnego
pogorszenia sytuacji finansowej firm). W kwietniu, w $lad za danymi ze sfery
realnej oczekujemy silnego spadku dynamik w handlu zagranicznym w tym
eksportu o 30% r/r oraz importu o 24% rfr. Zaktadamy, ze warto§é importu
dodatkowo zanizaé bedzie silny spadek cen ropy naftowe;.

o Wskaznik inflacji CPl w maju (15 czerwca)

Prognozujemy, ze w maju wskaznik inflacji CPI pozostat na poziomie 2,9% r/r
zgodnie z szacunkiem flash. Do spadku inflacji w maju przyczynita sie
kontynuacja spadku cen paliw, za sprawq przeceny ropy haftowej na
Swiatowych rynkach. Wedtug naszych szacunkéw spadek cen paliw ,odjat” od
majowego wskaznika rocznego CPI blisko 0,3 pkt. proc. W podobnej skali (0,3 pkt.
baz.) do majowej obnizki inflacji przyczynita sie nizsza dynamika cen zywnosci.
W obszarze kategorii zaliczanych do inflacji bazowej (CPI po wytqgczeniu cen
zywnosci i energii) nasze szacunki na podstawie dzisiejszej publikacji GUS
wspierajg haszq prognoze dalszego wzrostu inflacji bazowej w maju do 3,8% r/r
(szacowany przez nas przedziat na podstawie danych wstepnych to 3,7%-3,8%
r/r) wobec 3,6% r[r w kwietniu — publikacja we wtorek 16.06.
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Kalendarz publikacji danych i wydarzen — biezgcy tydzien
wtorek 9 czerwca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
m00  EMU  PKB, I kw.(ost.) -3,8% kw/kw (wst.) -3,8% kw/kw -
Sroda 10 czerwca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
1430 US Wskaznik inflacji CPI, maj 03%r/r 03%r/r -
1430 US Wskaznik inflacji bazowej CPI, maj 14%r[r 13%r/r -
20:00 us Decyzja FOMC ws. poziomu stép procentowych 0,0%-0,25% 0,0%-0,25% 0,0%-0,25%
20:30 US Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC - - -

czwartek 11 czerwca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
14:30 Us LIC%bG nowygh bezrobotnych w tygodniu 1877 tys. 1550 tys. _
koriczqcym sie 6.06
- EU Spotkanie Eurogrupy - - -
pigtek 12 czerwca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
MO0  EMU  Produkcja przemystowa, kwiecier -1,3% m/m -20,0% m/m -
16:00 Us Wskaz.nlk nastrojéw konsumentéw U. Michigan, 72.3 pkt. 75,0 pkt. _
czerwiec (wst.)
poniedziatek 15 czerwca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
0400 CHN  Produkcja przemystowa, maj 39%r/r 5,0%r/r -
0400 CHN Sprzedaz detaliczna, maj -7.5%r[r -2,0%r/r -
0400 CHN Inwestycje. maj -10,3% r/r -6,0%r/r -
1000 PL Wskaznik inflacji CPI, maj (ost.) 2,9% rfr (wst.) 2,9%r/r 2,9%r/r
14:.00 PL Saldo w obrotach biezqcych, kwiecier 2438 min EUR 766 mIn EUR 1167 min EUR
14:30 us Indeks koniunktury w okregu Nowy Jork, -48,5 pkt. - -

* mediana ankiety Parkietu dla danych krajowych
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wskaznik / wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza BO$S
Indeks koniunktury PMI - przemyst PL maj 1.06 31,9 pkt. 40,6 pkt.

Wskaznik inflacji CPI (ost.) PL maj 15.06 2,.9% r/r (wst.) 2.9%rfr
Saldo w obrotach biezgcych PL kwiecien 15.06 2438 min EUR 1167 min EUR
Wskaznik inflacji bazowej PL maj 16.06 36%tr/[r 3.8%r/r
Zatrudnienie w przedsigbiorstwach PL maj 18.06 -21%r/r -22%r/[r
Wynagrodzenia w przedsigbiorstwach PL maj 18.06 19% rfr 20%r/r
Produkcja przemystowa PL maj 19.06 -246%r[r -14.8%r[r
Wskaznik PPI PL maj 19.06 -13%r/r -13%r/r
Sprzedaz detaliczna (ceny state) PL majj 22.06 -229%rfr -7.9%rfr
Produkcja budowlano-montazowa PL maj 23.06 -0.9%r/r 23%r/r
Stopa bezrobocia PL maj 24.06 5,8% 6,1%
Wskaznik inflacji CPI (wst.) PL czerwiec 30.06 2.9% rfr -
wskaznik [ wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza rynkowa
Indeks koniunktury PMI Caixin — przemyst ~ CHN maj 1.06 49,4 pkt. 50,7 pkt

Indeks koniunktury ISM - przemyst us maij 1.06 415 pkt. 43,1 pkt.

Indeks koniunktury PMI Caixin — ustugi CHN maj 3.06 44,0 pkt. 55,0 pkt.

Indeks koniunktury ISM — ustugi us maj 3.06 41,8 pkt. 45,4 pkt.

Posiedzenie EBC EMU czerwiec 4.06 -0,5% [ 0,0% -0,5% [ 0,0%

Zmiana zatrudnienia w gospodarce us maj 5.06 -20,5 min +2,5 min

Stopa bezrobocia us maj 5.06 14,7% 13,3%

Posiedzenie FOMC us czerwiec 10.06 0,0%-0,25% 0,0%-0,25%
Produkcija przemystowa CHN maij 14.06 39%r/r 5,0% r/r
Indeks koniunktury PMI - przemyst (wst) EMU czerwiec 24.06 39,5 pkt. -

Indeks koniunktury PMI - ustugi (wst.) EMU czerwiec 24.06 287 pkt. -
Wskaznik inflacji bazowej PCE us maj 26.06 17%r[r -

Indeks koniunktury PMI NBS — przemyst CHN czerwiec 30.06 50,8 pkt. -

Indeks koniunktury PMI NBS — ustugi CHN czerwiec 30.06 53,2 pkt. -
Wskaznik inflacji bazowej HICP (wst.) EMU czerwiec 30.06 0,9%rfr -
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Rynki finansowe
Krajowe stopy procentowe Oczekiwania rynkowe dot. stép procentowych
2.00 2.00 2.00 - - 2.00

% % % MMW %
150 _,""wu WAW’" S 150 150 1.50

1.00 - 1.00 1.00 - - 1.00
—— FRA 3x6
0.50 - s. referencyjna NBP - 0.50 0.50 - ——FRA 6x9 - 0.50
—— POLONIA (1-mies. $rednia ruchoma) s. referencyjna NBP
—— WIBOR 3M
0.00 : : : : : - 0.00 0.00 T . . . . 0.00
sie 16 kwi 17 lis 17 lip 18 lut 19 wrz 19 maj 20 sie 16 kwi 17 lis 17 lip 18 lut 19 wrz 19 maj 20
zrodfo: NBP, Bloomberg zrodfo:NBP, Bloomberg
Rentownosci obligacji skarbowych Rentownosci obligacji skarbowych
4.00 - - 4.00 4.00 4.00
* % %
3.00 - 3.00
3.00
2.00 - 2.00
2.00
o 1.00 - 1.00
1.00 - ——0S2L - 1.00 M\MW
——0S 5L 0.00 -y . . . T T 0.00
st e ———usD10L ——PL10L W
0.00 s. re ergncyjna ‘ ‘ £ 0.00 .00 —— GER 10L -1.00

sie 16 kwi 17 lis 17 lip 18 lut 19 wrz 19 maj 20 sie 16 kwi 17 lis 17 lip 18 lut 19 wrz19  maj 20
7rédin: NBP - Rlnombera 2rédfo: Bloomberg
Notowania kursu ztotego Notowania kurséw walut na rynku globalnym
1.26 1.20
4.60 1 440
——PLN/EUR (L) ——— USD/EUR (L)
——PLN/USD (P) ———CHF/EUR (P)
4.48 - ——— PLN/CHF (P) 1.20 - 116
413
4.35 L 385 1.15 - 1.13
4.23 - - 3.58 1.09 - 1.09
4.10 T T T T T — 3.30 1.03 T T T T T — 1.05
sie 16 kwi 17 lis 17 lip 18 lut 19 wrz 19  maj 20 sie 16 kwi 17 lis 17 lip 18 lut 19 wrz 19  maj 20
2rédfo: NBP, Bloomberg zrodfo: Bloomberg
Indeksy gietdowe Ceny surowcow
R 90 1800
265 30.0 usDr ropa naftowa typu BRENT
tys. pkt. tys. pkt. barylke zioto (P) Bri?e:
2.30 - 26.5 70 - T 1625
1.95 - 23.0 50 1 T 1450
1.60 - ——WIG-20 (L) 19.5 30 1 T 1275
Dow Jones (P)
1.25 ; ; : ; : - 16.0 10 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 1100
sie 16 kwi 17 lis 17 lip 18 lut 19 wrz 19 maj 20 sie 16 kwi 17 lis 17 lip 18 lut 19 wrz 19 maj 20
zrodfo: Bloomberg Zrédto: Bloomberg
2020-06-08

Klauzula poufnosci: BOS jawne

10




B@S

Sfera realna

Wzrost PKB za granicq
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Dynamika krajowego PKB i kontrybucja sktadowych
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Stopy procentowe za granicq
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Prognoza wskaznikéw finansowych
wskaznik 31.05.2020 29.05.2020 05.06.2020 30.06.2020 31.07.2020 30.09.2020
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 % 0,28 0,28 0,27 0,25 0,25 0,25
Obligacje skarbowe 2L % 0,6 0,3 0,21 0,25 0,30 0,40
Obligacje skarbowe 5L % 0,72 0,64 0,81 0,75 0,80 0,90
Obligacje skarbowe 10L % Al 115 145 1,35 140 1,50
PLN/EUR PLN 4,45 4,45 4,44 4,45 4,45 4,40
PLN/USD PLN 4,00 4,00 3,92 3,99 3,99 3,95
PLN/CHF PLN 416 416 4,09 414 416 4n
USD/EUR usb mn mn 113 112 112 112
Stopa Fed % 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
LIBOR USD 3M % - - - 0,35 0,35 0,35
Stopa repo EBC % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EURIBOR 3M % - - - -0,30 -0,35 -0,35
LIBOR CHF 3M % - - - -0,70 -0,75 -0,75
Obligacje skarbowe USD 10L % 0,65 0,65 0,90 0,80 0,85 0,95
Obligacje skarbowe GER 10L % -0,45 -0,45 -0,28 -0,40 -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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