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Z poczqtkiem Ill kw. dobre globalne dane makro
pomimo nawrotu epidemii. W Polsce oczekiwany
PKB za Il kw.

Na globalnym rynku akcji ostatni tydzien przynidst solidny wzrost indekséw, po tym jak
w dwdch poprzednich tygodniach przewaizaty stabsze nastroje. W pozostatych
segmentach rynku panowata stabilizacja — wyhamowat trend ostabienia dolara,
rentownosci obligacji na rynkach bazowych poruszaty sie w trendzie bocznym.

Powrdt optymizmu na rynek akcji nastgpit prawdopodobnie dzieki korzystnym
publikacjom danych makroekonomicznych. W szczegdlnosci lipcowy wzrost
indekséw ISM i dallsza poprawa na rynku pracy, pomimo iz réwnolegle miat miejsce
wyrazny wzrost liczby zachorowanr w USA, wsparty nadzieje, ze druga fala epidemii
moze nie by¢ tak szkodliwa dla gospodarek, jak sie tego dotychczas obawiano.
Dodatkowo pozytywnie oddziotywaty pozytywne niespodzianki w publikacjach
wynikéw firm. Czynniki te przewazyty nad niepewnoscig zwigzang z odsuwaniem sie
w czasie kolejnego pakietu pomocowego w USA, dalszym wzrostem napiecia w
relacjach USA-Chiny oraz z podwyzszonymi statystykami epidemicznymi.

W minionym tygodniu nadal pogarszata sie sytuacja epidemiologiczna w Europie,
cho¢ poziom zachorowan pozostat wyraZnie ponizej wiosennych rekordéw.
Stabilizowaty sie (na wysokich poziomach) statystyki zakazert w USA.

Postepowat tez wzrost dziennej liczby zachorowan w Polsce, z najwyzszymi dziennymi
poziomami od poczqtku pandemii (okresowo powyzej 800 zachorowar). Wobec
lokalnych ognisk epidemii rzad wprowadzit system klasyfikacji powiatéw ze wzgledu
na ryzyko epidemiczne i od 8 sierpnia w ponad 20 powiatach wprowadzono
obostrzenia administracyjne. P&ki co wprowadzenie tych rygoréw nie wptywa na
nasze prognozy sytuacji gospodarczej, biorgc pod uwage ograniczong skale
obostrzen zaréwno w aspekcie przedmiotowym, jak i geograficznym. Na krajowym
rynku finansowym, po umochnieniu aktywdw w poprzednich tygodniach, w minionym
tygodniu widoczna byta lekka korekta notowan.

Dotychczasowe oznaki kontynuaciji ozywienia globalnej aktywnosci gospodarczej
dajq podstawy do umiarkowanego optymizmu co do koniunktury w Il pot. roku.

Oczywiscie nadal kluczowy bedzie rozwdj statystyk zachorowan, gdyz ewentualna
gwattowna eskalacja epidemii moze skorygowadé zatozenia, ze postepujgca druga
fala epidemii wyraznie tagodniej dotknie aktywnosé gospodarczq niz micto to
miejsce na wiosne br. Dlatego sytuacja rynkowa w nadchodzgeych tygodniach
bedzie nadal wypadkowq informacji dot. rozwoju pandemii oraz publikaciji danych
makroekonomicznych. Na biezqcy tydzien zaplonowane sq min. publikacje
miesiecznych danych ze sfery realnej z USA, Chin i EMU. Jednocze$hie czynnikiem
wptywajgcym na dla sytuacije rynkowaq w krétkim okresie bedq rozstrzygniecia dot.
kolejnego pakietu pomocowego dla gospodarki oraz rozwéj stosunkéw USA — Chiny.

W kraju w tym tygodniu oczekiwana bedzie publikacja wstepnego szacunku PKB za ll

kw, kiedy to obostrzenia zwiqzane z epidemiq najsilniej uderzyty w gospodarke.
Prognozujemy, ze w Il kw. PKB spadit o 8,6% r/r, po wzroscie 0 2,0% rfr w I kw.
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Dane makroekonomiczne nadal w wigkszosci zaskakuja in plus, co niezle
rokuje wynikom gospodarczym w Ill kw...

o Lipcowe indeksy koniunktury ISM USA, opublikowane w minionym tygodniu,
zaréwno w przypadku przemystu, jok i ustug, przewyzszyty oczekiwania, notujqc
poziomy: 54,2 pkt. oraz 58] pkt. Tym samym w lipcu kontynuowany byt trend poprawy
nastrojow przedsiebiorcow po skokowym wzroScie w czerwcu i to pomimo
wyraznego wzrostu statystyk zachorowan w lipcu. Oczywiscie, cho¢ poziomy
indekséw osiagnety juz przed-covidowe poziomy, trudno méwi¢ o odrobieniu strat
aktywnosci spowodowanych pandemia, niemniej lipcowa kontynuacja poprawy
wskaznikéw moze by¢ oceniana jako dobry poczgtek Il kw.

o Najstabszq sytuacje wsrdd subindekséw koniunktury w lipcu prezentowaty indeksy
zatrudnienia, niemniej nie znalazto to odzwierciedlenia w solidnych lipcowych danych
z rynku pracy. W lipcu zatrudnienie wzrosto o 18 min, powyzej oczekiwan. Stopa
bezrobocia spadia do 10,2% wobec M1% w czerwcu. Kontynuowany byt przyrost
zatrudnienia w branzach najbardziej dotknietych ograniczeniami. Takze tygodniowe
dane dot. liczby bezrobotnych przyniosty w korcu wynik lepszy od oczekiwan. Zatem
generalnie sytuacja na rynku pracy w USA z poczgtkiem lIl kw. nie najgorzej rokuje

perspektywom konsumpcji prywatnej,

o W obszarze perspektyw popytu konsumpcyjnego w strefie euro, pozytywne
informalcje przyniosty tez czerwcowe dane nt. sprzedazy detalicznej, gdzie notowany
byt drugi miesiqc z rzedu wzrost sprzedazy po zapasci w marcu i kwietniu.

e Takze z punktu widzenia tendencji handiu miedzynarodowego publikacje z
minionego tygodnia przyniosty pozytywne niespodzianki. Z jednej strony pozytywne
dane naptynety nt. nadspodziewanie silnych zamdwien w przemysle w Niemczech. -
o blisko 28% m/m, po wzroscie majowym o 104% m/m. Z drugiej strony in plus
zaskoczyty wyniki eksportu w Chinach za lipiec. Eksport Chin w ujeciu dolarowym
wzréstw lipcu o 7.2% rfr wobec wzrostu w czerweu o 05% r/r.

 tgcznie odczyty indekséw koniunktury za lipiec (USA, EMU, Chiny) oraz twarde”
dane z przetomu Ili lll kw. halezy uznaé za korzystne, szczegdlnie jesli uwzglednic, ze w
przypadku lipcowych danych z USA miaty one miejsce w warunkach silnego nawrotu
epidemii w USA. Oznacza to, ze lipcowy wzrost zachorowan nie przetozyt sie
negatywnie na nastroje przedsiebiorcéw i na rynek pracy i wspiera nadzieje, ze druga
fala epidemii nie by¢ tak szkodliwa dla gospodarek, jok sie obawiano.

W lipcu kontynuowane odbicie indekséw koniunktury ISM... ..oraz dalsza poprawa sytuacji na rynku pracy w USA
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..Zzrédtami niepewnosci jest odsuwajqca sie w czasie pomoc fiskalna w
USA oraz eskalacja napiecia USA - Chiny...

e Pomimo weczesniejszych oczekiwan na zawarcie kompromisu miedzy
DemokratamiiRepublikanamiws. czwartego pakietu stymulacyjnego dla gospodarki
USA, miniony tydzien nie przynidst zblizenia stanowisk ws. nowego pakietu fiskalnego.
Uczestnicy negocjaciji usitowali wypracowaé kompromis pomiedzy projektem
Demokratéw wartym 3,5 bin USD, a projektem Republikandw wartym 1bln USD. Jedng
z osi sporu byta kwestia kontynuacii zasitku dla bezrobotnych, ktéry do korica lipca
wynosit 600 USD i wygast z poczatkiem sierpnial.

e Wobec braku porozumienia w Kongresie prezydent USA Donald Trump podpisat w
sobote rozporzqdzenie wykonawcze, ktére przywrocito czesciowo dodatek do zasitku
dla 0séb, ktére stracity prace w wyniku pandemii koronawirusa. Wznowiony dodatek
wynosi obecnie 400 USD tygodniowo. Rozporzqdzenie prezydenta nie wymaga
gtosowania w Kongresie. Cho¢ rozporzqdzenie adresuje istotny element pakietu,
obnizajac ryzyka dla perspektyw popytu konsumpcyjnego, niemniej na wdrozenie
czekajq pozostate jego elementy.

 Zrédtem ryzyka gospodarczego pozostajq tez zaostrzajqcee sie relacje polityczne
miedzy USA i Chinami. W minionym tygodniu prezydent Donald Trump podpisat
rozporzqdzenie, ktére przewiduje, ze transakcje z chinskq firmag ByteDance
wiascicielem aplikacji j TikTok stojg sie nielegalne. Rozporzqdzenie zacznie
obowigzywac za 45 dni. Podobny zakaz ma objqé tez chiriski komunikator internetowy
WeChat.

e Ponadto w ostatni pigtek administracja USA ogtosita natozenie sankcji na T
chinskich i hongkonskich urzednikéw, w tym szefowq administracji tego regionu
Carrie Lam, amerykanskie sankcje polegajqg na zamrozeniu wszelkich aktywoéw tych
os6b w USA. W reakciji z poczqtkiem biezqgcego tygodnia MSZ Chin ogtosito, ze natozy
sankcje na T Amerykandw, w tym senatoréw Teda Cruza i Marco Rubio. Poki co nie
sprecyzowano na czym te sankcje bedq polegaty.

e Zaostrzajgce sie relacje USA — Chiny sq istotne w kontekscie planowanych na
biezqcy tydzieri (sobote, 15.08) rozméw amerykarsko-chifiskich ocenigjacych
realizacje pierwszej fazy umowy handlowej zawartej na poczgtku tego roku.

..oraz postepujgca druga fala pandemii

o Kolejny tydzien z rzedu utrzymywata sie trudna sytuacja epidemiologiczna. Liczba
zakazonych na $wiecie przekroczyta 19 min. W USA liczba dziennych zachorowari
pozostata na wysokim poziomie (Srednio 60 tys. dziennie), choé pdki co bez tendencii
do dalszego wzrostu. Jednoczesnie nadal pogorszata sie sytuacja w Europie
Zachodhniej, z naijtrudniejszq sytuacja w Hiszpanii (ze wzrostem sredniej dziennej liczby
zakazen do ponad 35 tys.). Jednoczesnie dzienna liczba nowych zakazer ksztattuje sie
nadal wyraZnie ponizej poziomdéw z marca i kwietnia, a w wielu krajoch sytuacjo
pogorszyta sie w ograniczonym stopniu (Wtochy, Niemcy).

e Wzrost liczby dziennych zachorowan do rekordowych dotychczas poziomdw
ponad 800 dziennie miat miejsce w przypadku Polski. W reakcji na punktowy rozwgj
ognisk epidemii od minionej soboty weszto zycie rozporzgdzenia dot. obostrzen, ktére
mogq by¢ naktadane w regionach o najciezszej sytuacji epidemiczne;j.
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Wzrost dziennej liczby zachorowar w Europie Zachodnie... ..oraz w Polsce
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e Wedtug rozporzqdzenia powiaty, w ktérych przyrost nowych przypadkdw
koronawirusa na 10 tys. mieszkancdw wyniesie wiecej niz 12 w ciggu 14 dni
poprzedzajgcych dzien publikacji, oznaczane bedq joko czerwone, a powiaty ze
wskaznikiem w przedziale od 6 do 12 kolorem oznaczane bedg kolorem zéttym. W
,czerwonych’ powiatach zakazane jest funkcjonowanie mun. sitowni, kin, sanatoriéw,
a liczba oséb na weselach i pogrzebach zostata ograniczona do 50. Ponadto
wprowadzony zostat nakaz noszenia maseczki wszedzie w przestrzeni publiczne;.

o Od soboty (8. sierpnia) ostrzejsze ,czerwone” obostrzenia obowigzujq w
powiatach: ostrzeszowskim, nowosgdeckim, wielunskim, pszczyriskim, rybnickim,
wodzistawskim oraz w Nowym Sqczu, Rudzie Slgskiej i w Rybniku, zas tagodniejsze,
"z6fte” rygory w powiatach: wieruszowskim, jarostawskim, kepinskim, przemyskim,
cieszyriskim, piriczowskim, o$wiecimskim oroz w Jastrzebiu Zdroju, Zorach i w

Przemyslu.

e P&ki co wprowadzenie tych rygoréw pozostaje bez wptywu na nasze prognozy
sytuaciji gospodarczej, biorgc pod uwage ograniczonq skale obostrzer zaréwno w
aspekcie przedmiotowym, jok i geograficznym.

Korzystne dane z gospodarek wspierajag wzrost indeksow akcji

e Pomimo wskazanych ryzyk ostatni tydzien na globalnym rynku akcji przyniost
solidny wzrost indekséw po dwéch tygodniach stabszych nastrojéw. W skali tygodnia
na rynkach akgji globalny indeksu MSClwzrést o 2,3%, w podolbnej skali wzrosty indeksy
dia USA i strefy euro, przy mniejszym (o 12%) wzroscie na rynkach wschodzqeych (dia
syntetycznego indeksu MSCI EM).

e Powrdt optymizmu na rynek akcji nastgpit prawdopodobnie dzieki korzystnym
publikacjom danych makroekonomicznych. W szczegdlno$ci lipcowe dane z USA -
wzrost indekséw ISM i dalsza poprawa na rynku pracy, pomimo iz réwnolegle miat
miejsce wyrazny wzrost liczby zachorowan w USA, wsparty nadzieje, ze druga fala
epidemii moze nie by¢ tak szkodliwa dla gospodarek, jok mozna sie byto tego
obawiaé. Dodatkowo korzystnie oddziatywaty dominujgce pozytywne niespodzianki
w publikacjach wynikéw firm, dotychczas ponad 80% spétek z indeksu S&P 500, ktdre
juz pokazato wyniki, przebito konsensus $rednio o 225%, co jest najwiekszym
odchyleniem w historii. | te czynniki przewazyty nad niepewnoscia zwiqzang z
odsuwaniem sie w czasie kolejnego pakietu pomocowego w USA, dalszym wzrostem
napiecia w relacjach USA-Chiny oraz podwyzszonymi statystykami zachorowan na
COVID-19.
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Powrét optymizmu na rynki akcji... ..wyhamowanie ostabienia dolara
140 - ;140 2,80 - 1,20
2017 2017 %
=100 =100
2,40 - 1,18
120 - - 120
1,16
2,00 -
Mm 1,14
100 WAL | ‘ 100 1,60 -
1,12
80 MSCI - globalny indeks akgji 80 120 1 L 1,10
) —MSCI - USA [ —rentownosci 10-l. obligaciji
—MSCI - EMU 080 | skarbowychw USA (L) 1,08
—MSCI - r. wschodzgce —USD/EUR (P)
60 - - 60 0,40 : : : : : ‘ 1,06
sty 19 kwi 19 lip 19 paz19 sty 20 kwi 20 lip 20 sty 19 kwi 19 lip 19 paz 19 sty 20 kwi 20 lip 20

Zrédio: Bloomberg 2rodio: Bloomberg

e W pozostatych segmentach rynku panowata stabilizacja — wyhamowat trend
ostabienia dolara, rentownosci obligacji skarbowych na rynkach bazowych
praktycznie poruszaty sie w trendzie bocznym. W minionym tygodniu wyhamowato
umochienie euro i ostabienie dolara. W skali tygodnia kurs efektywny euro praktycznie
sie niz zmienit, z kolei kurs dolara nieco (0,3%) zyskat na wartosci. Kurs euro wobec
dolara ustabilizowat sie w okolicach 118 USD/EUR.

e Krajowy rynek, podobnie jak inne rynki wschodzagce, zachowywat sie stabiej niz
rynki rozwiniete. Ztoty wyhamowat aprecjacje obserwowang w ostatnich tygodniach
- na koniec tygodnia ztoty lekko stracit na wartosci do 4,41 PLN/EUR, 373 PLN/USD oraiz
4]0 PLN/CHF. Indeks WIG ustabilizowat sie w skali tygodnia. Takze rentownosci
ztotowych obligacii stabilizowaty sie w okolicach 125% dla papieréw 10-letnich.

Niezmiennie sytuacja rynkowa w kolejnych tygodniach bedzie
wypadkowq danych makroekonomicznych oraz nt.zachorowan

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

¢ Oczywiscie nadal kluczowy bedzie rozwdj statystyk zachorowan, gdyz ewentualna
gwattowna eskalacja  epidemii (z ryzykiem dia nastrojow konsumentéw i
przedsiebiorstw, jak i dia odpornosci systemu ochrony zdrowia) moze skorygowaé te
zotozenia,

e Dlatego sytuacja rynkowa w nadchodzqcych tygodniach bedzie nadal
wypadkowq informacji dot. rozwoju pandemii oraz publikacji  danych
makroekonomicznych.

e Na biezgcy tydzien zaplanowane sq publikacje miesiecznych danych ze sfery
realnej z USA, Chin i EMU, a ponadto pod koniec tygodnia wstepny odczyt
sierpniowego indeksu nastrojéw konsumentow w USA.

e Jednoczesnie w krétkim okresie czynnikiem wptywajgcym na sytuacje rynkowaq
moze by¢ rozwdj sytuaciji politycznej w USA i rozstrzygniecia dot. kolejnego pakietu
pomocowego dla gospodarki. PSki co podpisanie przez prezydenta Trumpa
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rozporzqdzenia wydtuzajgcego wyptacanie zasitku dia bezrobotnych ztagodzito nieco
ryzyko w tym obszarze, wspierajac nastroje rynkowe z poczqgtkiem biezqcego
tygodnia. Zaktadamy tez, ze ostatecznie w Kongresie uda sie znalezé kompromis dot.
pakietu. Niemniej przedtuzanie w czasie tego procesu moze negatywnie wptyngé na
nastroje w gospodarce.

e W kontekscie sytuacji politycznej w tym tygodniu oczekiwane bedzie tez
zaplanowane na sobote (15.08) spotkanie przedstawicieli amerykanskiej i chiriskiej
administracji rzqdowej ws. przegladu z wprowadzania pierwszej fazy porozumienia
handlowego miedzy oboma parstwami, podpisanego na poczatku 2020 roku.
Wobec ostatniego zaostrzenia relacji USA — Chiny, informacije te bedq wskazywaty na
ile te watki wptynq na dalsze relacje handlowe USA — Chiny.

W kraju oczekiwana publikacja pierwszego szacunku PKB za Il kw.

e Z krajowych informacji najistotniejsza w tym tygodniu bedzie publikacja
wstepnego szacunku PKB za Il kw.

e Prognozujemy, ze w Il kw. warto$¢é PKB obnizyta sie o 8,6% r/r, po wzroscie o 2,0% r/r
w | kw. Gwattowna recesja krajowej gospodarki, podobnie jok wigkszosci krajow na
Swiecie byta nastepstwem kumulaciji w Il kw. zamrozenia aktywnos$ci spotecznej i
gospodarczej z powodu pandemii COVID-19. Szacujemy, ze w poréwnaniu do wielu
gospodarek europejskich skala spadku PKB w kraju byta mniejsza, ze wzgledu na
mniejszq skale obostrzen oraz relatywnie szybsze tempo ,odmrazania” aktywnosci od
poczatku maja. Zaktadamy, ze w Il kw. w tempie dwucyfrowym obnizat sie zaréwno
eksport, spozycie gospodarstw domowych joko bezposredni efekt zamrozenia
aktywnosci oraz naktady inwestycyjne firm w duzym stopniu ze wzgledu na
gwattowny wzrost niepewnosci sytuacji gospodarcze;.
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Dane i wydarzenia — biezqcy tydzien

e PKBzall kw. - szacunek flash (14 sierpnia)

Prognozujemy, ze w Il kw. warto$é PKB obnizyta sie o 8,6% r[r, po wzroscie 0 2,0%
rfr w | kw. Gwattowna recesja krajowej gospodarki, podobnie jak wiekszosci
krajow na Swiecie wynikata z kumulacji w Il kw. zamrozenia aktywnos$ci
spotecznej i gospodarczej z powodu pandemii COVID-19. Szacujemy, ze w
poréwnaniu do wielu gospodarek europejskich skala spadku PKB w kraju byta
mniejsza, ze wzgledu na mniejszg skale obostrzen oraz relatywnie szybsze tempo
;Lodmrazania” aktywnosci od poczatku maja. W Il kw. oczekujemy, zgodnie z publikacja
danych miesiecznych, gwattownego tgpniecia aktywnosci w przemysle i handlu,
lekkiego pogorszenia wynikéw w budownictwie. W przypadku ustug oczekujemy
silnego spadku, przy bardzo wysokim zréznicowaniu wynikéw w poszczegdlnych
branzach w zalezno$ci od ryzyka zarazenia i mozliwosci wykonywania pracy zdalne;j.
W ujeciu popytowym, zaktadamy, ze w Il kw. w tempie dwucyfrowym obnizat sie
zardwno eksport, spozycie gospodarstw domowych joko bezposredni efekt
zamrozenia aktywnosci oraz naktady inwestycyjne firm w duzym stopniu ze wzgledu
na gwattowny wzrost niepewnosci sytuacji gospodarczej. Utrzymania solidnej
kontrybucji we wzrost oczekujemy w przypadku spozycia publicznego, niewielkich
zmian w przypadku zapasow.

Publikacja danych za Il kw. jest obarczona zdecydowanie wyzszym ryzykiem btedu, ze
wzgledu na brak w przypadku polskich danych informaciji o sektorze ustugowym w
czestotliwosci miesiecznej, a to wiasnie w przypadku sektora ustugowego wptyw
COVID-19 na aktywnos¢ byt najbardziej zréznicowany.

3q19 4q19 1920 2q20P
PKB 4,0 3,2 2,0 -8,6
popyt krajowy 33 13 17 -73
konsumpcija prywatna %ifr 39 33 12 -10,4
spozycie publiczne 54 32 43 438
inwestycje 46 6] 09 -13,0
konsumpcija prywatna 23 16 0,7 -59
spozycie publiczne 0,9 0,6 0,7 0,8
kontrybucja
inwestycje 08 1,5 0] -2,2
pkt. proc.
zapasy -0,9 -25 0,0 04
eksport netto 0,9 2,0 0,4 -17
wartosé dodana 4,0 32 2,0 -92
przemyst 3,3 3.3 11 -10,6
% i

budownictwo 3,6 -15 49 -2,0
ustugi ogétem* 44 3.8 23 -10,0

* szacunek wtasny; Zrédto: GUS, BOS Bank

e Wskaznik inflacji CPl w lipcu - szacunek flash (14 sierpnia)

Oczekujemy, ze w ostatecznym odczycie za lipiec wskaznik inflacji CPl zostanie
podtrzymany na poziomie 3,1% r/r. Tak jak pisalismy w komentarzu do szacunku
flash, spadek inflacji w lipcu wynikat przede wszystkim z wyraznego spadku
dynamiki cen zywnosci. Skale spadku inflacji ograniczyt wzrost cen paliw,
skutkujgcy ograniczeniem skali spadku cen w ujeciu r/r z bardzo gtebokiego
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ujemnego poziomu (-19,3% do -16]1% r/r). W lipcu stabilna dynamika cen miata
miejsce w przypadku cen energii — prawdopodobnie spadek cen gazu zgodnie
z mowq taryfq URE (o ok 5%) zostat zniwelowany przez wzrost stawki VAT na
drewno opatowe (z 8% do 23%). Wedtug naszych szacunkéw wskaznik inflacii
bazowej (CPI po wytqczeniu cen zywnosci i energii) i uksztattowat sie w lipcu w
przedziale 4,1-42% rfr wobec 41% r[r w czerwcu. Publikacja miar inflacji
bazowej zaplanowana jest na 17.08.

2020-08-10 )
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Kalendarz publikacji danych i wydarzen — biezqcy tydzien
wtorek 11 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
11:00 DE Indeks koniunktury ZEW, sierpien 59,3 pkt. 55,6 pkt. -
Sroda 12 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
11:00 EMU  Produkcja przemystowa, czerwiec 12,4% m/m 101% m/m -
1430 US Wskaznik inflacji CPI, lipiec 0,6% rfr 07%r/[r -
1430  US Wskaznik inflacji bazowej CPI, lipiec 12% rfr % r[r -
czwartek 13 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
10:00 PL Saldo w obrotach biezgcych, czerwiec 2455 min EUR 1599 min EUR 2075 min EUR
1430 US t'gég;’qr:;"n"]y;z ggz;bomym w tygodniu 1186 tys. 1100 tys. -
piqtek 14 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
04:00 CHN Produkcja przemystowa, lipiec 48r/r 51r/r -
0400 CHN Sprzedoz detaliczna, lipiec -18r/r olrfr -
0400 CHN Inwestycje, lipiec -161/r -31r/r -
10:00 PL  PKB,Ilkw.(wst) 2,0%rfr -8,4%rr -8,6%rfr
10:00 PL Wskaznik inflaciji CPI, lipiec (ost.) 3% r/r (wst.) 31%r/r 31%r/r
M00  EMU  PKB, Ilkw. (2. szac.) 12,1% kw/kw (wst.) -12.1% kw/kw -
14:30  US Sprzedaz detaliczna, lipiec 7.5% m/m 1,9% m/m -
1430  US Produkcja przemystowa, lipiec 5,4% m/m 3,0% m/m -
14:30 Us Indeks nastrojow konsumentéw U. Michigan, 725 pkt. 719 pkt. _

sierpien (wst,)

poniedziatek 17 sierpnia

poprzednie dane

prognoza rynkowa*

prognoza BO$

14:.00 PL Wskaznik inflacji bazowej CP, lipiec

14:30 us Indeks koniunktury w okregu Nowy Jork, sierpien

41%r[r

17.2 pkt.

15,0 pkt.

41%r[r

* mediana ankiety Parkietu dla danych krajowych

2020-08-10 )
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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 2075 min EUR
Wzrost PKB (wst.) PL I kw. 14.08 2,0% rfr -86%r/r
Wskaznik inflacji CPI (ost.) PL lipiec 14.08 3,3%rfr 31%rfr
Wskaznik inflacji bazowej PL lipiec 17.08 41%r[r 41%r[r
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 - -8,6%r/r
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. 52,5 pkt.
Indeks koniunktury PMI Caixin — ustugi CHN lipiec 5.08 57,1 pkt. 55,0 pkt.
Indeks koniunktury ISM — ustugi us lipiec 5.08 57,1 pkt. 55,0 pkt.
Zmiana zatrudnienia w gospodarce us lipiec 7.08 4,8 min 1,578 min
Stopa bezrobocia us lipiec 7.08 11,1% 10,5%
Produkcja przemystowa CHN lipiec 14.08 48%r/r -
Indeks koniunktury PMI - przemyst (wst.) EMU sierpien 21.08 511 pkt. -
Indeks koniunktury PMI - ustugi (wst.) EMU sierpien 2108 55 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. -
2020-08-10
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Rynki finansowe
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Oczekiwania rynkowe dot. stép procentowych
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Sfera realna
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Prognoza wskaznikéw finansowych
wskaznik 31.07.2020 31.07.2020 07.08.2020 31.08.2020 30.09.2020 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 0,25 0,25
Obligacje skarbowe 2L % 0,04 0,04 0,06 0,05 0,10 015
Obligacje skarbowe 5L % 0,63 0,63 0,66 0,70 0,75 0,80
Obligacje skarbowe 10L % 126 126 127 1,30 1,35 140
PLN/EUR PLN 44 44 4,41 4,40 4,40 4,40
PLN/USD PLN 3,72 3,72 3,73 3,78 3,79 3,79
PLN/CHF PLN 4,09 4n 40 4,09 4,09 4,09
USD/EUR usb 118 118 118 117 116 116
Stopa Fed % 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 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 0,53 0,56 0,55 0,60 0,70
Obligacje skarbowe GER 10L % -0,53 -0,53 -0,51 -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 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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