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Stabsze nastroje rynkowe w Europie. W Polsce
solidne ozywienie przemystu i handlu, stabo
w budownictwie.

W minionym tygodniu na globalnym rynku finansowym wzrosta zmienno$¢ notowan,
przy jednoczesnym geograficznym zréznicowaniu nastrojéw. Biezqcy silniejszy wzrost
liczby zachorowar w Europie mocniej cigzyt aktywom europejskim, w szczegdlnosci
pod koniec tygodnia, po publikacji duzo stabszych od oczekiwan sierpniowych
indekséw koniunktury PMI.

Miesieczne dane z polskiej gospodarki wskazaty na bardzo sine lipcowe ozywienie
aktywnosciw przemysle i handlu. Jednoczesnie jednak bardzo negatywnie zaskoczyty
wyniki budownictwa. Te stabsze dane oraz utrzymujgca sie niepewnosé co do
kondycji ustug, przy weiqz braku jasno$ci dot. skutkéw dla gospodarki biezgacego
wzrostu zachorowar, skutkujg utrzymaniem  podwyzszonego ryzyka dla
Srednioterminowych perspektyw wzrostu gospodarczego.

Biorgc pod uwage rosngcq hiepewnos$é dot. koniunktury gospodarczej, obecnie
naptywajqce dane ze sfery realnej gospodarki bedg kluczowe dia inwestoréw. Na
biezgcy tydzien zaplanowone sq publikacje dot. dochoddw i wydatkéw
konsumentéw w USA w lipcu oraz pierwsze publikacje sierpniowych wskaznikéw
koniunktury w Chinach.
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Utrzymuije sie trudniejsza sytuacja epidemiczna w Europie, kolejny rekord
dziennej liczby zachorowan w Polsce

e W minionym tygodniu utrzymywaty sie gorsze statystyki zachorowan w Europie, z
kolei w przypadku USA ich liczba wyraznie obnizyta sie wzgledem maksimow
notowanych w lipcu. W przypadku Europy dzienna liczba zachorowan pozostaje
ponizej poziomdw z pierwszej fali epidemii, jednoczesnie przy bardzo zréznicowanej
sytuacji pomiedzy krajami (wyrazne pogorszenie sytuacji w Hiszpanii, Franciji, Belgi,
zdecydowanie mniejsze w przypadku Wtoch, Niemiec, czy Wielkiej Brytanii).

Wzrost dziennej liczby zachorowar w Europie Zachodnie... ..oraz w Polsce
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¢ Nadal, przy podwyzszonych liczbach nowych zakazer, nie odnotowano istotnego
wzrostu $miertelnosci, tak jok miato to miejsce w okresie marzec — kwiecien, co
ogranicza obawy przed scenariuszem locdownu gospodarki w  kontekscie
ewentualnej niewydolnosci systemadw zdrowial.

¢ Informacje nt. decyzji administracyjnych dot. ograniczenia aktywnosci caty czas
wskazujq ha ich niewielki wptyw na sytuacije gospodarczg, niemniej gorsze informacje
nt. liczby zachorowan przektadajq sie na ryzyko silniejszego pogorszenia nastrojéw
konsumentow i przedsiebiorcéw w warunkach przedtuzajqce;j sie niepewnosci.

e Podobnie w przypadku sytuacii krajowej, cho¢ w minionym tygodniu odnotowano
nowy rekord liczby dziennych zachorowan (powyzej 900), to liczba hospitalizacji nie
wzrosta powyzej pozioméw z marca | kwietnio. Wedtug zaktualizowanej listy
Ministerstwa Zdrowia, kilka dodatkowych powiatéw zostato wigczonych do stref z6tte]
i czerwonej, weiaz jednak z punktu widzenia skali geograficznej, jok i skali samych
obostrzen, podtrzymujemy ocene, ze poki co, ten efekt jest pomijalny dla prognoz
sytuaciji gospodarczej. Zdecydowanie wieksze znaczenie, w kontekscie notowanego
pogorszenia sytuacji epidemicznej, bedg miaty decyzje konsumpcyjne gospodarstw
domowych iinwestycyjne przedsigbiorstw w warunkach wyzszej niepewnosci.

Duzo stabsze od oczekiwan sierpniowe wskazniki PMI ze strefy euro...

e Potym jak lipcowe dane z USA uspokoity hieco inwestordéw, nie wskazujge na silne
pogorszenie nastrojdw i wskaznikéw gospodarczych, sierpniowe wskazniki
koniunktury gospodarczejw strefie euro zaskoczyty zdecydowanie negatywnie.

¢ Indeks PMI dla sektora ustug strefy euro nieoczekiwanie wyraznie obnizyt sie w do
50,1 pkt. z 54,7 pkt. w lipcu. Nieznacznie obnizyt sie indeks koniunktury dia przemystu do
517 pkt. z 51,8 pkt. Dane uksztattowaty sie wyraznie ponizej oczekiwar rynkowych 54,5
pkt. dlaindeksu w ustugach oraz 527 pkt. dia indeksu przemystu. W sierpniu pozytywnie
zaskoczyt wynik indeksu PMI dla sektora przemystu w Niemczech (wzrost do 53,0 pkt. z
510 pkt. w czerwcu, powyzej Sredniej z prognoz rynkowych 523 pkt,), jednak silniej
negatywnie zaskoczyty dane z sektora ustug (spadek wskaznika do 50,8 pkt. z 55,6 pkt.
wobec oczekiwanych 55,2 pkt.).

e Trudno jednoznacznie ocenic, czy sierpniowe dane sq reakcjq firm na pogorszenie
sytuacji epidemicznej, czy tez sq efektem korekcyjnego spadku po dynamicznej
poprawie w czerwcu i lipcu, przy generalnie silnym spowolnieniu aktywnos$ci
gospodarczej.

Po szybkim odbiciu, w sierpniu wyhamowanie wzrostéw Bardzo powolna poprawa sytuaciji na rynku pracy w USA
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e Po serii pozytywnych niespodzianek dotyczqcych tempa ozywienia aktywnosci
potwierdzity one natomiast, ze tempo ozywienia aktywnosci w Il pot. roku pozostaje
niepewne.

o Silniejsze rozczarowanie danymi w zakresie ustug niz w przypadku przemystu
potwierdza takze trwalsze post-pandemiczne zmiany w gospodarce, zwigzane z
ograniczeniem popytu konsumentéw na czes¢ ustug i przesuwanie czesci wydatkow
na towary i produkty.

e W ten trend wpisujq sie takze opublikowane w minionym tygodniu bardzo dobre
dane zrynku nieruchomosci USA, wskazujgce na solidny wzrost popytu konsumentéw
na inwestycje czy tez dobra trwatego uzytku. Oczywiscie ten popyt jest mozliwy dzieki
uniknieciu skrajnych scenariuszy kryzysowych i silniejszego spadku dochoddw.
Opublikowane w minionym tygodniu dane tygodniowe z rynku pracy wskazaty na
ponowny wzrost liczby nowych bezrobotnych, co wskazuje, ze trudna sytuacja na
rynku pracy utrzymuje sie, w dalszym ciggu natomiast obnizata sie liczba osdb
kontynuujgcych pobieranie zasitku co wskazuje z kolei na postepujgcy pozytywny
wptyw odmrazania gospodarki.

..negatywne dla europejskich aktywoéw finansowych

e Pogorszenie statystyk dot. zachorowarh w Europie oraz publikacje stabszych
danych dot. indekséw PM|, przy stabilniejszych informacjach z USA, poskutkowaty
wiekszym zréznicowaniem ubiegtotygodniowej sytuacji rynkowej, cho¢ jednoczesnie
skala zmian cen aktywdw rynkowych nie byta bardzo duza.

e Globalny indeks gietdowy MSCI wzrdst w minionym tygodniu o 0,6%, przy wzroscie
w USA o 11% i spadku o 12% w strefie euro. Stabilna sytuacja panowata na rynkach
wschodzqgeych, przy minimalnej zmianie (+0,1%) syntetycznego indeksu MSCI EM.

e Ponownie w kierunku historycznych miniméw spadty rentownosci obligacii
skarbowych na rynkach bazowych, przy mniejszym zréznicowaniu pomiedzy USA a
Europq. Rentownosci obligacji niemieckich obnizyty sie o 10 pkt. baz, natomiast
amerykanskie o 8 pkt. baz. w przypadku papieréw 10-letnich.

e Wiekszgzmienno$¢ cen notowano takze na rynku walutowym. Przez wiekszq czesé
tygodnia euro zyskiwato przy ostabigjgcym sie dolarze (wg nominalnego
efektywnego kursu), natomiast silniejsza przecena wspdlnej waluty i odreagowanie
dolara poskutkowato spadkiem kursu euro do dolara ponizej 118 USD/EUR pod sam
koniec tygodnia.

Kontynuacja wzrostéw na rynkach akcji w USA, spadki w Europie Ponowy spadek rentownosci SPW na rynkach bazowych,
ograniczenie deprecjacji dolara

150 - r 150 3,00 120

. _Mgg: :%'gga'”y indeks gietdowy o . —rentownosci 10-1. obligacji skarbowych USA (L)
—USDIEUR (P)

=100 | —MSCI - EMU =100
—MSCI - rynki wschodzgce 2,50 -

130 - F 130

110 - F 110

1,50 - F11

90 - F 90

1,00 - - 1,08
70 70 0,50 : : : : : : 1,05
sty19  kwi19  lip19  paz19 sty20 kwi20  lip20 sty19  kwi19  lip19  paz19 sty20 kwi20  lip20

Zralo: Bloomberg Zrécfo: Bloomberg

2020-08-24 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne 3




B A N K

o W przypadku walut rynkéw wschodzgeych silniej dominowaty takze réznice
geogradficzne, przy lepszych wynikach walut Ameryki Potudniowej i stabszych
europejskich rynkéw wschodzgeych.

e W ostatnich godzinach pigtkowego handlu kurs ztotego ostabit sie powyzej 4,40
PLN/EUR po prébach umocnienia w kierunku 4,375 PLN/EUR w trakcie tygodnia. W skali
catego tygodnia kurs efektywny obnizyt sie nieznacznie o 0,1%. Rentownosci krajowych
obligaciji skarbowych wzrosty w minionym tygodniu o 6 pkt. baz. na dtuzszym koricu
krzywej, utrzymuijgc sie jednak od wielu tygodni w waqskim przedziale wahan dzieki
dziataniom NBP. Krajowa gietda w minionym tygodniu wpisata sie w nastroje rynkdéw
europejskich, indeks WIG obnizyt sie 0 14%.

W lipcu bardzo dobre dane z krajowego przemystu i handlu, duza
negatywna niespodzianka w budownictwie

e Lipcowe dane nt. produkcji sprzedanej przemystu po swietnym wyniku w czerwceu,
ponownie zaskoczyty wyraznie in plus. Dynamika produkcji przemystowej wzrosta do
+1% rfr z +05% rfr w czerwcu, pomimo wygasniecia czerwcowego pozytywnego
wptywu relacji liczby dni roboczych. W ujeciu danych oczyszczonych z wahan
sezonowych i kalendarzowych skala poprawy aktywnosci w przemysle byta jeszcze
silniejsza.

o Dane te potwierdzajg, ze czerwcowy, dynamiczny wzrost produkcji nie byt
zjowiskiem jednorazowym, wraz z poprawiajacymi sie wskaznikami aktywnosci w
przemysle na $wiecie, w lipcu odnotowano bardzo silng poprawe wynikéw w dziatach
przetworstwa o najwyzszym udziale sprzedazy eksportowej. Te branze ndjsilniej
dotkniete skutkami pandemii (produkeja mebli, motoryzacja) wraz z odmrazaniem
gospodarki notujq najsilniejsze wzrosty. W czesci zapewne taka sytuacja ma zwigzek
z silniejszym efektem generalnego wzrostu popytu konsumentéw na Swiecie na
towary w warunkach trwalszego ograniczenia konsumpcii ustug.

o W czesci ten efekt wspiera takze zapewne solidne ozywienie krajowej sprzedazy
detalicznej, ktéra w lipcu wzrosta w skali roku az o 3,0%, po spadku w czerwcu o 13%,
przebijajgc powszechne oczekiwania. Struktura danych wskazuje na utrzymanie
solidnego popytu w kategorii meble, rtv, agd, dalsze przyspieszenie popytu na odziezy
i obuwie oraz dynamicznej poprawy w zakresie sprzedazy samochodéw (w obu
kategoriach w lipcu dodatnia dynamika roczna).

Stabilizowanie sie sytuacji na rynku pracy... .wspiera ozywienie sprzedazy detalicznej
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¢ Oczywiscie poza przekierowaniem czesci dochoddw na wydatki na towary, w tym
dobra trwatego uzytku, solidne ozywienie wydatkéw gospodarstw domowych
wspiera zapewne duzo lepsza — wobec obaw formutowanych przed kwartatem —
sytuacja na krajowym rynku pracy. Dzieki wdrazanym rozwigzaniom tarczy
antykryzysowej i tarczy finansowej PFR skala likwidacji miejsc pracy i wzrostu
bezrobocia pozostaje ograniczona. Jednoczesnie nasilenie procesu przywracanicl
zatrudnionym petnego wymiaru etatu poskutkowato lipcowym ograniczeniem
spadku przecietnego zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw do -2,3% rfr z 33% rfr,
przy stopniowym wzroscie dynamiki wynagrodzen.

e Publikacje tych danych same w sobie bytyby bardzo uspokajajace w kontekscie
Srednioterminowych prognoz silnego odbicia aktywnosci krajowej gospodarki w Il pot.
br. Jednak, poza generalng niepewnosciq dot. kondycji sektora ustugowego, wptywu
drugiej fali pandemii na sytuacje gospodarczg, w lipcu, po czterech miesigcach
spadku jeszcze pogtebity sie spadki w budownictwie. Produkcja budowlano-
montazowa obnizyta sie w skali roku az 010,9%.

e Podobnie jak wskazywaliSmy w czerwcu, powodem wyraznego pogorszenia
trendu danych dot. budownictwa sq duzo stabsze wyniki w firmach specjalizujacych
sie w budowie obiektéw inzynierii ladowej i wodnej, tj. tych, najsilniej powigzanych z
publicznymi inwestycjami infrastrukturalnymi.

o Dostepne informacje dot. planowanych przetargéw, czy tez Srodkdw
dedykowanych wydatkom majgtkowych wskazujg na potencjat do silniejszego
ozywienia aktywnosci w budownictwie, niemniej dane z miesiecy minionych
wskazujq, ze ten efekt moze nastqpi¢ pdzniej i silniej na dane makroekonomiczne
wptywaé w 2021r.

e Zdrugiejstrony caty czas nalezy pamietac o wyraznie wyzszej zmiennosci danych
dot. produkcji budowlano-montazowej w ostatnich kwartatach, stqd poprawa
wskaznikéw moze postepowaé dynamicznie, tak jok miato to miejsce np. w | kw. br.,
przy wiekszej zmiennosci wynikéw w zakresie inwestycji infrastrukturalnych.

¢ Stabsze dane z budownictwa wskazujg na wyzsze ryzyko dia oczekiwan dot. Sciezki
wzrostu PKB (skala spadku PKB w catym 2020 r. nie wyzsza niz 2,5% rr), jednak na razie,
lepsze dane z przemystu i handlu neutralizujq efekt gorszych danych z budownictwa.

Solidne odbicie aktywnos$ci w krajowym przemysle... ..ale duze rozczarowanie kondycjg budownictwa
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Przy wiekszej niepewnosci rynkowej co do tempa ozywienia gospodarki,
publikacje danych ze sfery realnej kluczowe dla inwestoréw...

¢ Biorgc pod uwage notowany powszechnie wzrost liczby zachorowan, publikacje
danych bedq zyskiwa¢ na znaczeniu w celu weryfikaciji tezy dot. skali ostabienia
aktywnosci gospodarki globalne;j.

e Na biezgey tydzieri zaplanowana jest publikacja danych dot. dochodéw i
wydatkéw amerykariskich konsumentéw w lipcu (4. w okresie juz zwigkszonej skalli
zachorowari). Pod koniec tygodnia opublikowane zostang pierwsze sierpniowe
indeksy PMI koniunktury w Chinach.

e Nieco mniej uwagi bedq natomiast przyciqgac zapewne aktualizacje szacunku
wzrostu PKB w USA i strefie euro w Il kw. biorge pod uwage, ze obecnie kluczowe jest
wiasnie tempo wychodzenia gospodarek z kryzysu.

e W Polsce opublikowane zostanq jeszcze lipcowe dane dot. stopy bezrobocia
rejestrowanego. Oczekujemy, ze stopa bezrobocia wzrosnie tylko o 0] pkt. proc. do
6,2%. Z poczqtkiem kolejnego tygodnia opublikowane zostang dane dot. PKB w Il kw.
wraz ze strukturq wzrostu. Wg szacunku flash PKB obnizyt sie w okresie kumulacii
kwarantanny o 82%/r.

o Informacje dot. liczby zachorowan caty czas bedq $ledzone, niemniej przy juz
materializujgcym sie scenariuszu drugiej fali epidemii a jednoczesnie braku
informacji o mozliwej znaczqcej skali locdownu te informacje wydaije sie, ze mogq
schodzi¢ ha dalszy plan.

..oraz informacje dot. wsparcia polityki gospodarczej

e W warunkach wyzszych obaw dot. wolniejszego tempa ozywienia aktywnosci
ponownie na znaczeniu mogq zyskiwac informacje dot. wsparcia polityki
gospodarczej, w tym wszelkie informacje dot. postepdw w uchwaleniu czwartego
pakietu fiskalnego w USA. Na biezgcy tydzien zaplanowane jest takze wystgpienie
prezesa Fed J. Powella w Jackson Hole, byé moze prezes wskaze na kolejne
potencjalne dziatania FOMC.

e Biorgc pod uwage rosngce obawy dot. sytuacji epidemicznej i gospodarczej w
strefie euro w wiekszym stopniu wyczekiwane bedq zapewne takze informacje dot.
implementaciji rozwigzan Funduszu Odbudowy oraz Budzetu UE na lata 2021-2027, w
tym decyzja Parlamentu Europejskiego czy tez parlamentéw narodowych.

e Biorgc pod uwage skale poprawy nastrojéw rynkowych na przetomie Il lll kw. caty
czas oceniamy jako wyzsze ryzyko wzrostu globalnej awersji do ryzyka niz jej spadku.
Jednoczesnie przy zatozeniu, ze nie dojdzie juz do szerszego ograniczenia zycia
spotecznego i gospodarczego nie dojdzie do gwattowne] przeceny aktywéw o

wyzszym profilu ryzyka.
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Dane i wydarzenia — biezqcy tydzien

 Stopa bezrobocia rejestrowanego w lipcu (25 sierpnia)

Oczekujemy, ze w lipcu stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta do 6,2% z 6,1%
notowanych w czerwcu. Generalnie wzrost stopy bezrobocia jest pochodnq silnego
spowolnienia aktywnosci gospodarczej wskutek pandemii i spadku popytu na prace.
Z drugiej strony zaktadamy, ze dziotania publiczne nakierowane na ograniczenie
likwidacji miejsc pracy, pdki co sq skuteczne ograniczajgce skale zwolnien i gwattowny
wzrost bezrobocia. Wg szacunku MRPIPS stopa bezrobocia w lipcu utrzymata sie
na czerwcowym poziomie 6,1%.

o Wzrost PKB wraz ze strukturq (31sierpnia)

Wg szacunku flash PKB w 1l kw. obnizyt sie o 82% r/r, notujac wynik zblizony do
naszych zatozen (-8,6% r/r). Zazwyczaj skala rewizji szacunku PKB nie przekraczata 0,2
pkt. proc, by¢ moze w okresie tak duzej zmiennos$ci sytuacji gospodarczej bedzie ona
wieksza. Jednoczesnie tez przy tak duzej zmienno$ci danych, rewizja do 05 pkt. proc.
nie bedzie miata istothnego wptywu na perspektywy Srednioterminowe.
Zdecydowanie najwazniejsze w publikacji bedq informacje dot. struktury wartosci
dodanej, w szczegdlnosci w zakresie sytuacji gospodarczej w poszczegdlinych
branzach ustugowych.

W I kw. oczekujemy 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 zdalnej.

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.

3q19 4q19 1920 2q20P
PKB 4,0 32 2,0 -8,2
popyt krajowy 33 13 17 =71
konsumpcja prywatna %ifr 3.9 33 12 -10,4
spozycie publiczne 54 32 43 55
inwestycje 46 6,1 09 -13,0
konsumpcja prywatna 23 16 0,7 -59
spozycie publiczne tontrybucia 09 0,6 0,7 09
inwestycje pkt proc. 0,8 15 0] -22
zapasy -09 -25 0,0 05
eksport netto 09 2,0 0,4 -15
warto$é dodana 40 3,2 2,0 -87
przemyst %o 33 3,3 11 -10,0
budownictwo 3,6 -15 49 -19
ustugi ogétem* 44 3.8 23 -9,5

* szacunek wtasny; Zrédto: GUS, BOS Bank
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Kalendarz publikacji danych i wydarzen — biezqcy tydzien
wtorek 25 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
08:00 DE Wzrost PKB, Il kw. (2-gi szacunek) -10,1% kw/kw (wst.) -10,1% kw/kw -
10:00 PL Stopa bezrobocia rejestrowanego, lipiec 6,1% 6,2% 6,2%
10:00 DE Indeks koniunktury Ifo, sierpier 90,5 pkt. 92,5 pkt. -
16:00 us Sprzedaz domadw na rynku pierwotnym, lipiec 776 tys. 775 tys. -
16:00 Us Indeks n.astr.opw konsumentéw Conference 92,6 pkt. 93,0 pkt. _
Board, sierpien
Sroda 26 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
10:00 EMU Podaz pienigdza M3, lipiec 92%r/r 9.2%r/r -
1:00 EMU  WskaZnik nastrojéw gospodarczych, sierpien 82,3 pkt. 84,9 pkt. -
14:30  US Zamaéwienia na dobra trwate, lipiec 7.6% m/m 4,0% m/m -
czwartek 27 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
14:30 Us Llc%ba nowyc.h bezrobotnych w tygodniu 1106 tys. 1000 tys. _
konczqgcym sie 22.08
14:30 us Wzrost PKB, Il kw. (2—gi szacunek_ ~329% IEVVXQE\SV anual -325% kw/kw anual -
piatek 28 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
1430 US Dochody gospodarstw domowych, lipiec -11% m/m -0,3% m/m -
1430  US Wydatki gospodarstw domowych, lipiec 5,6% m/m 15% m/m -
14:30 us Wskaznik inflacji PCE, lipiec 08%r/r 10%r/r -
1430  US Wskaznik inflacji bazowej PCE, lipiec 09%r/r 12% r[r -
Indeks nastrojow konsumentéw U. Michigan,
16:00  US o 72,8 pkt. (wst.) 72,8 pkt. -
lipiec (ost.)
Wskaznik koniunktury gospodarczej Chicago
16:00  US o 519 pkt. 51,0 pkt. -
PMI, sierpien
poniedziatek 31 sierpnia poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
03:00 CHN Indeks koniunkt. PMI NBS— przemyst, sierpien 511 pkt. 512 pkt. -
03:00 CHN Indeks koniunkt. PMI NBS—ustugji, sierpien 54,2 pkt. - -
10:00 PL Wzrost PKB wraz ze strukturg, Il kw. -8,2%r[r (flash) - -8,2%r/r
* mediana ankiety Parkietu dla danych krajowych
2020-08-24 )
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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 43%rfr
Zatrudnienie w przedsigbiorstwach PL lipiec 19.08 -33%r/r -23%r/r
Wynagrodzenia w przedsiebiorstwach PL lipiec 19.08 36%r/r 38%r/r
Produkcja przemystowa PL lipiec 20.08 +0,5% rfr 1% rfr
Wskaznik PPI PL lipiec 20.08 -0,8%rfr -0,6%r/[r
Sprzedaz detaliczna (ceny state) PL lipiec 21.08 -13%r/r +3,0% rfr
Produkcja budowlano-montazowa PL lipiec 21.08 -25%r/r -10,9% rr
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. 51,7 pkt.
Indeks koniunktury PMI - ustugi (wst.) EMU sierpien 2108 54,7 pkt. 50,1 pkt.
Inflacja PCE — wskaznik bazowy us lipiec 28.08 0,.9% rfr 12%r[r
Indeks koniunktury PMI NBS — przemyst CHN sierpien 30.08 511 pkt. 51,2 pkt.
Indeks koniunktury PMI NBS —ustugi CHN sierpien 30.08 54,2 pkt. -
2020-08-24
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Rynki finansowe

Krajowe stopy procentowe

2.00 2.00
% ] %
1.50 f A - 1.50

'A\r’u b \“‘HV}J
1.00 - 1.00

s. referencyjna NBP
0.50 - —— POLONIA (1-mies. $rednia ruchoma) L 050
—— WIBOR 3M
0.00 . . T : : = 0.00
lis 16 cze 17 lut 18 wrz18 maj19  gru19 lip 20
zrodfo: NBP, Bloomberg
Rentownosci obligacji skarbowych
4.00 r 4.00
% %
3.00 - - 3.00
2.00 - - 2.00
1.00 - —O0S 2L - 1.00
—OS 5L
——0S 10L
0.00 ) S. refergncyjna NBF’ ‘ ‘ = 0.00
lis 16 cze 17 lut 18 wrz 18 maj 19 gru 19 lip 20
Notowania kursu ztotego
4.60 1 4.40
——PLN/EUR (L)

——PLN/USD (P)
——— PLN/CHF (P)

4.35 -

4.23 -

4.10 T T T T T - 3.30
lis 16 cze 17 lut 18 wrz18 maj19 gru 19 lip 20
2rédfo: NBP, Bloomberg
Indeksy gietdowe
2.65 - + 30.0
tys. pkt. tys. pkt.
2.30 - +27.0
1.95 +24.0
1.60 - ——— WIG-20 (L) +21.0
Dow Jones (P)
1.25 . . . . . 18.0
lis 16 cze 17 lut 18 wrz 18 maj 19 gru 19 lip 20

Zrédlo: Bloomberg
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Oczekiwania rynkowe dot. stép procentowych
2.00 r 2.00
% MM_,M&WW %
1.50 - 1.50
1.00 - FRA 3x6 - 1.00
—— FRA 6x9
050 - s. referencyjna NBP . 050
0.00 T T T T T - 0.00
lis 16 cze 17 lut 18 wrz 18 maj 19 gru 19 lip 20
zrodfo:NBP, Bloomberg
Rentownosci obligacji skarbowych
4.00 4.00
% %
3.00 - - 3.00
2.00 - - 2.00
1.00 - - 1.00
0.00 '\MM\W\\“"% : — 0.00
——usD10L ——PL10L W
-1.00 - GER10L - -1.00
lis 16 cze 17 lut 18 wrz18 maj19 gru19 lip 20
Zrodifo: Bloomberg
Notowania kurséw walut na rynku globalnym
1.26 1.20
——— USD/EUR (L)
—— CHF/EUR (P)
1.20 - - 1.16
1.15 - 1.13
1.09 + - 1.09
1.03 - T T T T T 1.05
lis 16 cze 17 lut 18 wrz18 maj19 gru 19 lip 20
zrodfo: Bloomberg
Ceny surowcow
95 2100
usDr ropa naftowa typu BRENT (L)
usb/
baryike zZloto (P) uncje
75 4 -+ 1850
55 - + 1600
35 + 1350
15 T T T . . — 1100
lis 16 cze 17 lut 18 wrz 18 maj 19 gru 19 lip 20

Zrédito: Bloomberg
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Sfera realna

Wzrost PKB za granicq
16.0 16.0
% rir % rir
8.0 - r 8.0
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-8.0 s SA -8.0
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#rédio: Bloomberg

Dynamika krajowego PKB i kontrybucja sktadowych

12.0 4 - 12.0
%
- 6.0
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6.0 mmmmm cksport netto — zapasy 6.0
inwestycje mmm— spozycie publiczne
mmm— konsumpcja ———PKB r/r
-12.0 - - -12.0

1904 1q06 1g08 1q10

Frédio: GUS

1912 1g14 1q16 1q18 1920

Rynek pracy

14.0 4 zatrudnienie w sekt. przedsiebiorstw 2
% rir wynagrodzenie w sekt. przedsigbiorstw | %

105 | stopa bezrobocia (P) 118
7.0 — 15
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0.0 — 8
-3.5 5
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zrodfo: GUS

Sytuacja fiskalna

-10.0 1 dhug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (P) | 60

% PKB wynik sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych % PKB
-7.5 - 55
-5.0 - - 50
-2.5 4 r 45
00 1 1 1 1 40

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Zrédfo: Ministerstwo Finanséw, Eurostat
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Stopy procentowe za granicq
6.0 6.0
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Produkcja przemystowa i sprzedaz detaliczna
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Inflacja
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Réwnowaga zewnetrzna gospodarki
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Prognoza wskaznikéw finansowych
wskaznik 31.07.2020 14.08.2020 21.08.2020 30.09.2020 31.10.2020  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 0,08 0,07 0,10 0,0 0,15
Obligacje skarbowe 5L % 0,63 0,67 0,69 0,75 0,75 0,80
Obligacje skarbowe 10L % 126 129 134 135 1,35 140
PLN/EUR PLN 44 4,40 4,39 4,40 4,40 4,40
PLN/USD PLN 3,72 3,72 3,72 3,79 3,79 3,79
PLN/CHF PLN 4,09 4,09 4,08 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 07 0,63 0,60 0,60 0,70
Obligacje skarbowe GER 10L % -0,53 -0,43 -0,51 -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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