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W Europie oczekiwany szczyt UE. Wynik wyboréw
prezydenckich w Polsce bez wptywu na krajowy
rynek.

W minionym tygodniu nadal przewazaty pozytywne nastroje na globalnym rynku
finansowym - z solidnym wzrostem indekséw akcji. Niezmiennie na nastroje rynkowe
pozytywnie oddziatywaty dane z gospodarki Swiatowej — w minionym tygodniu
bardzo silnie wzrést wskaznik koniunktury ISM w ustugach. Optymizm co do tempa
odradzania sie gospodarki globalnej wecigz przewazot nad  informacjomi
wskazujgecymi na silny nawrét epidemii koronawirusa w USA i na przyspieszajacq
dynamike zachorowari na $wiecie. Podobnie jak w poprzednim tygodniu rynkowi nie
zaszkodzito dalsze zaostrzenie retoryki w relacjach USA — Chiny.

Na krajowym rynku panowata stabilizacjo notowari wszystkich gtéwnych grup
aktywow — akgji, obligaciji oraz kursu ztotego. Zwyciestwo prezydenta Andrzeja Dudy w
Il turze wyboréw prezydenckich nie wptyneto z poczqgtkiem biezgcego tygodnia na
notowania ztotowych aktywow.

W biezgcym tygodniu dla rynkéw europejskich najistotniejszym wydarzeniem
gospodarczym bedzie szczyt UE w kontekscie wspdinej odpowiedszi polityki fiskalnej w
Unii na kryzys gospodarczy - funduszu odbudowy oraz negocjacji dot. budzetu
unijnego na lata 2021-2027. Z kolei zaplanowane w tym tygodniu posiedzenie EBC nie
powinno mie¢ wiekszego znaczenia dla sytuaciji rynkowej.

Uwaga rynkowa pozostanie skupiona na kolejnych danych dot. gospodarki globalnej
w tym nt. PKB w Chinach za Il kw, a takze na produkeji i sprzedazy detalicznej oraz
tygodniowych statystykach rynku pracy i nastrojoch konsumentéw w USA.

W Polsce w biezgcym tygodniu rozpocznie sie seria czerwcowych danych nt.
gospodarki realnej, dopetnicjgcych obrazu gospodarki w Il kw. Wtorkowe posiedzenie
RPP, z publikacjq projekcji makroekonomicznej NBP, nie powinno zaskoczyg.

Jednoczesnie wobec dalszego wyraZznego wzrostu liczby zachorowan w USA
informalcje dot. rozwoju pandemii pozostang bardzo istotne. Cho¢ dotychczas tempo
poprawy sytuaciji gospodarczej dominowato nad negatywnymi informacjomi nt.
epidemii, niemniej wobec narastajgcych wyzwan gospodarczych zwigzanych z
nawrotem pandemii w USA, wydaije sie, ze rynek jest coraz blizszy negatywnej korekty,
jesli tendencje w statystykach zachorowan bedq kontynuowane. Wydaije sie to tym
bardziej prawdopodobne, biorgc pod uwage zawarte w cenach relatywnie
optymistyczne zatozenia dot. rozwoju pandemii oraz perspektyw wzrostu
gospodarczego.
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Dobra koniunktura w ustugach w USA podtrzymata optymizm co do
odradzania sie gospodarki

e Cho¢ miniony tydzien byt bardzo ubogi w publikacje danych, to jedna publikacja
danych wystarczyta, by utrzymaty sie dobre nastroje co do tempa odradzania sie
gospodarki USA po zamrozeniu zwigzanym z pandemia.
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e Tq publikacja byt skokowy wzrost wskaznika aktywnosci w ustugach w USA w
czerweu wynidst 571 pkt, wobec 454 pkt. w poprzednim miesigcu, wyraznie powyzej
oczekiwan rynkowych. Do wyraznego wzrostu indeksu koniunktury przyczynita sie
poprawa biezgcej dziatalnosci, nowych zamdwien i zatrudnienia, cho¢ ten ostatni
subindeks poprawit sie wyraznie stabiej niz pozostate.

e Zkoleinieco rozczarowat odczyt niemieckiej produkcji przemystowej, wskazujac, ze
wyraZna zaleznosé gospodarki niemieckiej od koniunktury globalnej skutkuje bardzo
powolnym odrodzeniem aktywnosci.

W USA nadal pogorszajq sie statystyki zachorowar na koronawirusa.

e Tak jok w kolejnym tygodniu in plus zaskoczyty statystyki dot. koniunktury
gospodarczej, tak niezmiennie negatywne informacije ptynety nt. liczby zachorowari
na koronawirusa na $wiecie, w tym w szczegdlnosci w USA.

e W minionym tygodniu globalna dzienna liczba nowych zakazen pozostota
powyzej 200 tys, a w weekend przekroczyta 220 tys. W USA nawrdt epidemii nabraot
tempa - liczba nowych dziennych zakazenh w USA przetamata kolejng granice na
poziomie 60 tys. (tj. dwukrotnosci poziomdw, przy ktérych w kwietniu wprowadzono
lockdown w USA). Najgorsza sytuacja panuje obecnie w Arizonie, Teksasie, Kalifornii
oraz na Florydzie - na te stany przypada okoto potowy nowych zakazen. Co szésta
zdiagnozowana infekcja przypada na Floryde, gdzie na niektérych oddziatach
intensywnej terapii w minionym tygodniu brakowato miejsc. Rekordowe ilosci ponad
10 tys. zakazen stwierdzono w minionym tygodniu w Kalifornii oraz w Teksasie.

e Pomimo rosngcych statystyk zachorowan szef Rady Doradcédw Ekonomicznych
Biatego Domu Larry Kudlow oswiadczyt w minionym tygodniu, ze kolejne zamkniecie
gospodarki z powodu koronawirusa bytoby ,wielkim btedem”.

¢ W minionym tygodniu stabilna sytuacja epidemiologiczna utrzymywoata sie w
wiekszosci panstw europejskich.
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Kolejny tydzier z dobrymi nastrojami rynkowymi

e W minionym tygodniu kontynuacja dobrych danych z gospodarki ponownie
przewazyta nad obawami dot. rozwoju pandemii na $wiecie i w USA i zwigzanymi ztym
ryzykami dla dalszego ozywienia gospodarczego. W rezultacie na rynkach panowaty
dobre nastroje, z kontynuacjq wzrostéw na rynkach akgiji.

e Globalny indeks rynku akcji MSCI wzrdst w skali tygodnia o 1,2%. Ponownie solidny
wzrost miat miejsce na rynku amerykanskim — o ponad 2% o na rynkach
wschodzqcych indeks MSCI wzrdst o 3,5% Wyraznie stabsze nastroje panowaty z kolei
w strefie euro, ze wzrostem rynku akcji zaledwie o 02%. Mozliwe, ze do stabszych
nastrojow w EMU przyczynit sie gorszy od oczekiwan odczyt niemieckiej produkciji lub
oczekiwanie na szczyt UE w przysztym tygodniu (17.07), po wczeshiejszym mocnym
optymizmie zwigzanym z oczekiwanym impulsem prowzrostowym jaki maja dac
gospodarkom unijnym mechanizmy, ktérych przyjecie oczekiwane jest na lipcowym
szczycie UE.

e Zkolei na rynku obligacji panowata stabilizacja rentownosci obligacii skarbowych
- rentownosci wahaty sie w ograniczonych przedziatach kilku punktéw bazowych.

e Ograniczone zmiany miaty tez miejsce na rynku walutowym. Kurs euro do dolara
oscylowat wokét poziomu 113 USD/EUR, przy lekkim tygodniowym ostabieniu dolara
wobec koszyka walut (05% w skali tygodhnia) oraz lekkin umocnieniu euro (0,2%).

¢ Rynekkrajowy w minionym tygodniu byt stabilny. WIG spadit w skali tygodnia o 0,1%.
Lekko obnizyty sie rentownos$ci obligacji skarbowych (2-3 pkt. baz). W ujeciu
efektywnego kursu, ztoty byt praktycznie stabilny. Kurs ztotego wobec euro stabilizowat
sie w trakcie tygodnia w okolicach 4,47 PLN/EUR oraz 4,20 PLN/CHF.

¢ Niedzielne zwyciestwo prezydenta Andrzejo Dudy w Il turze wyboréw
prezydenckich nie wptyneto na notowania ztotowych aktywéw z poczqgtkiem tego
tygodnia. Perspektywa ponad 3 lat bez wyboréw politycznych oznacza stabilne
otoczenie polityczne dia krajowego rynku finansowego.

W biezgcym tygodniu w Polsce poczatek czerwcowej serii danych
makroekonomicznych oraz posiedzenie RPP...

o W kraju w tym tygodniu rozpocznie sie seria czerwcowych danych nt. gospodarki

realnej, dopetniajacych obrazu polskiej gospodarki w Il kw.
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o Wrtorkowe posiedzenie RPP z publikacjq projekcji makroekonomicznej NBP nie
powinno przynies¢ niespodzianki. Stopy pozostang stabilne na poziomie 0,1% dla stopy
referencyjnej NBP.

e Jednak dla krajowej sytuaciji rynkowej zdecydowanie istotniejsze od rodzimych
informalcji bedq nastroje rynkowe globalnie.

..W Europie oczekiwany wynik szczytu UE, zdecydowanie mniej istotne
posiedzenie EBC...

e Biorgc pod uwage poluzowanie polityki pienieznej EBC na posiedzeniu
czerwcowym, brak w tygodniach minionych zmian oceny sytuaciji gospodarczej i
rynkowej w Europie jok réwniez wypowiedzi prezes EBC wskaozujgce na biezgcq
postawe wait and see rady EBC oczekujemy utrzymania stabilnych parametréw
polityki pienieznej w strefie euro w tygodniu biezgcym.

e Zdecydowanie wiecej uwagi przyciagna zapewne wyniki szczytu UE w kontekscie
wspdlnej odpowiedzi polityki fiskalnej w Europie na kryzys gospodarczy, tj. funduszu
odbudowy oraz negocjacji nt. wieloletnich ram budzetowych UE na lata 2021-2027.

e Przedstawione przez szefa Rady Europejskiej pod koniec minionego tygodnia
propozycje (utrzymanie wartosci i struktury funduszu, przyspieszenie terminu sptaty
zobowigzan, niewielkie obnizenie wartosci Srodkéw finansowych w  projekcie
wieloletniego budzetu UE, propozycja utrzymania rabatéw dla czesci krajow ptatnikdw
netto) wskazujq, ze trwajq intensywne prace nad mechanizmami antykryzysowego
wsparcia finansowego po pandemii. Nadal pozostaje jednak sporo kwestii
koniecznych do uzgodnienia (cele i ich weryfikacja w zakresie wydatkowania
rodkéw), co przy koniecznej jednomysinosci wszystkich cztonkéw UE wskazuje na
raczej niskie prawdopodobienstwo wypracowania ostatecznego kompromisu juz na
szczycie UE w biezgcym tygodniu. W wiekszym stopniu wazne bedq informacie i
komentarze wskazujagce na szanse osiqgghiecia finalnego kompromisu oraz na
ostateczny ksztatt joki przybierac bedq mechanizmy antykryzysowe.

..nadal istotne dane z globalnej gospodarki — w tym tygodniu publikacje z
ChiniUSA...

¢ W nadchodzgcym tygodniu zdecydowanie bogatszy bedzie takze kalendarz
publikacji danych makroekonomicznych. Dane dot. sytuaciji w sferze realnej Chin w
czerwcu oraz dane dot. wzrostu PKB w I kw. wskazg, czy kolejny miesige utrzyma sie
silniejsze tempo ozywienia aktywnosci, wobec wczesniejszych oczekiwan. W
biezacym tygodniu opublikowane zostang czerwcowe dane nt  produkcji
przemystoweji sprzedazy detalicznej w USA, ktdre powinny wskazac na podtrzymanie
majowego trendu poprawy aktywnosci wraz z odmrazaniem gospodarki. Chyba
jednak bardziej interesujqce bedq bardziej aktualne wskazniki tj. tygodniowe dane z
rynku pracy oraz wstepne dane lipcowych nastrojéw konsumentéw weryfikujace czy
pogorszenie sytuacji epidemiologicznej w USA na przetomie czerwcea i lipca wptywa
negatywnie na trend poprawy sytuaciji gospodarcze;.

..niezmiennie wazne tendencje epidemiczne w USA, rzutujgce na dalszy
rozwaéj sytuaciji gospodarczej oraz rynkowej

e Statystyki nt. sytuaciji epidemicznej bedg w nadchodzgeym tygodniu w centrum
uwagi rynkowej. W ostatnich dwéch tygodniach globalnej sytuacji rynkowej nie
zaszkodzito wyraZne pogorszenie statystyk zachorowan w USA, niemniej biorgc pod
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uwage dotychczasowg dynamike wzrostu liczby zachorowarh w USA, oroz
pokonywanie kolejnych psychologicznych barier, wydaje sie, ze coraz trudniej bedzie
rynkowi ignorowaé ryzyko dla kontynuacji ozywienia gospodarczego w
dotychczasowym tempie wynikajace z nawrotu epidemii w USA.

o Doswiadczenia z ostatniego lockdownu i jego kosztéw ekonomicznych wskazujq,
ze bez waqtpienia wtadze w USA sq zdecydowanie mniej skionne do ponownego
wprowadzenia obostrzen ha duzq skale, Swiadczg o tym min. wypowiedz
przedstawicieli administracji USA z minionego tygodnia. Otwartg kwestiq pozostaje
jednak, czy nie zostang one do nich ponownie zmuszone w kontekscie wytrzymatosci
sytemu ochrony zdrowia. Tym samym ndjistotniejsze w naijblizszym czasie bedq
informacje o ewentualnych planach |/ wdrozeniach realnych obostrzen
administracyjnych w reakcji na nawrét pandemii, zagrazajagcych postepujgcemu
odrodzeniu gospodarki.

e Nadal przychylomy sie do ocen dot. ograniczonego prawdopodobienstwa
ponownego powszechnego zamrozenia aktywnosci gospodarczej na $wiecie.
Uwazamy, ze lepsza sytuacja w zakresie Swiadomosci i ostroznosci spoteczeristwa, jok
réwniez zdecydowanie lepsze przygotowanie instytucjonalno-techniczne (procedury
w stuzbie zdrowia i administraciji, systemy pracy i nauki zdalnej, zaopatrzenie w Srodki
ochrony), bedg waznym czynnikiem ktére powinny poméc w szybszym i
skuteczniejszym reagowaniu lokalnie na pojawiajgce sie problemy i w uniknieciu
ogdlnokrajowych epizodéw zamrozenia zycia spotecznego i gospodarczego. W
szczegodlnosci w tym kontekScie lepiej przygotowane wydajq sie by¢é panstwa
europejskie, co moze wyrézniad te rynki na tle pozostatych.

e Generalnie jednak, w szczegdlnosci w krétkim okresie, wobec narastajgcych
wyzwan zwigzanych z nawrotem pandemii w USA, przy obecnych poziomach cen
ryzykownych aktywdw, w naszej ocenie trudno w najblizszych tygodniach oczekiwacé
kontynuaciji dotychczasowego optymizmu rynkowego. Wyddije sie, ze bilans ryzyka
wskazuje na coraz wieksze prawdopodobieristwo negatywnej korekty, biorgc pod
uwage zawarte w cenach relatywnie optymistyczne zatozenia dot. rozwoju pandemii
oraz perspektyw wzrostu gospodarczego.
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Dane i wydarzenia — biezqcy tydzier

« Posiedzenie Rady Polityki Pienieznej (14 lipca)

Biorgc pod uwage fakt iz na ostatnim posiedzeniu RPP obnizyta stopy praktycznie do
zera oraz wypowiedzi wiekszosci cztonkdw RPP sceptycznie odnoszgcych sie do idei
ujemnych stép oczekujemy, ze RPP utrzyma stopy procentowe na biezacym
poziomie, 0,1% dla stopy referencyjnej NBP. Podczas wtorkowego posiedzenia RPP
zapozna sie¢ z ndjnowszq projekcjg makroekonomiczng NBP. Ostatnia lutowa
projekcja przygotowywana byta jeszcze bez uwzglednienia negatywnych
skutkéw gospodarczych globalnej pandemii koronawirusa.

o Wskaznik inflacji CPI w czerweu (15 lipca)

Oczekujemy, ze w ostatecznym odczycie za czerwiec wskaznik inflacji CPI
zostanie podtrzymany na poziomie 3,3% r/r. Tak jak pisalismy w komentarzu do
szacunku flash wzrost czerwcowej inflacji wynikat z wyzszej dynamiki paliw oraz
nieoczekiwanie wysokiej inflacji bazowej. Wedtug naszych szacunkéw indeks
inflacji bazowej (po wytqczeniu cen zywnosci i energii) wzrést w czerwcu do
4% r[r wobec 3,8% r[r w maju Tym samym czerwiec byt drugim miesigcem z
rzedu wzrostu inflacji boazowej. Publikacja wskaznikéw inflacji bazowej
planowana jest na 16.07.

« Posiedzenie rady Europejskiego Banku Centralnego (14 lipca)

Oczekujemy, ze na lipcowym posiedzeniu rada EBC utrzyma niezmienione
parametry polityki pienieznej, w tym stabilny poziom stép procentowych (0,0%
dla stopy repo oraz-0,5% dla stopy depozytowej), zapisy dot. perspektyw stép
procentowych i polityki monetarnej (forward guidance), oraz skale i zakres
operacjiilosciowych i ptynnosciowych. W naszej ocenie, sytuacja gospodarcza,
rynkowa oraz epidemiologiczna nie zmienita sie w ostatnich tygodniach na tyle
mocno, aby po czerwcowej korekcie prognoz gospodarczych EBC oraz decyzji o
zwiekszeniu skali programu skupu aktywéw rada banku centralnego
zdecydowata sie na jakiekolwiek nowe dziatania w najblizszym czasie. Przy wciqz
negatywnym bilansie ryzyka rada EBC oraz prezes EBC zapewne utrzyma
podczas konferencji prasowej gotebiq retoryke i zapowiedz podjecia wszelkich
dostepnych dziatan w przypadku pogorszenia perspektyw gospodarczych.

e Zatrudnienie i wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw w
czerwcu (17 lipca)

Prognozujemy, ze w czerwcu zatrudnienie obnizyto sie w skali roku o 3,5%, wobec
spadku majowego o 3,2% rfr. Oczekujemy, ze w czerwcu generalnie réwnowazyé sie
bedq efekty likwidacji miejsc pracy z tytutu silnego spowolnienia aktywnos$ci i
jednoczesnie lekkiego wzrostu wymiaru etatéw pracownikéw wraz z postepujgcym
odmrazaniem aktywnosci krajowej gospodarki. Jednoczesnie uwazamy, ze weigz w
maju skala tych przeptywéw bedzie ograniczona z uwagi na z jednej strony okresy
wypowiedzen, ktére opdzniajq efekt materializowania sie zwolnieri (dane dot.
przecietnego zatrudnienia obejmuja najbardziej stabilne formy zatrudnienia), a z
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drugiej strony preferencje firm dla ograniczania czasu pracy pracownikéw, przy
mozliwosci skorzystania przez 3 miesiqce z rozwigzan tarcz antykryzysowych.

Szacujemy, ze dynamika czerwcowych wynagrodzerh w sektorze przedsiebiorstw
wyniesie 2,6% r/r, lekko rosnqc z poziomu 12% r/r w maiju. Podobnie jak w przypadku
zatrudnienia, zaktadamy znoszenie sie efektéw: wzrostu wymiaru etatu i tym samym
wyzszego wynagrodzenia z generalnym trendem ograniczenia podwyzek ptac w
warunkach silnego spowolnienia aktywno$ci. Sam wzrost dynamiki wynagrodzen w
stosunku do maja wynika z pozytywnego czerwecu wptywu efektéw kalendarzowych.

 Produkcja sprzedana przemystu w czerwcu (20 lipca)

Oczekujemy, ze w czerwcu produkcija sprzedana przemystu obnizyta sie w skali roku
o 5,6% rfr, ograniczajgc tym samym skale spadku wobec 17% rfr w maju. Po
skokowym wzroscie produkcji przemystowej w maju o ponad 12% w ujeciu zmian
miesiecznych oczyszczonych z sezonowosci w czerwcu oczekujemy kontynuaciji
solidnych miesiecznych wzrostéw produkcji w skali 7,1% przy kolejnych informacjach o
zwiekszaniu skali aktywnosci w firmach po przestojach z marca i kwietnia. Zanizaé
wyniki produkcji bedq z kolei caty czas wyniki gérnictwa oraz utrzymanie niskich
wzrostéw [ lekkich spadkéw produkeji w energetyce biorge pod uwage utrzymujaey
sie od kilkunastu tygodni nizszy popyt na energie elektryczna.

e Wskaznik PPIw czerwcu (20 lipca)

Prognozujemy, ze w czerwcu wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu (PPI)
wazrést do -0,8% rfr, wobec -15% r/r w maju. Szacujemy, ze w skali miesigca ceny
wzrosty o 0,2% joko wypadkowa: - silnego wzrostu hurtowych cen paliw, - solidnej
aprecjacji notowan ztotego (wzrost wartosci ztotowej eksportowanych towaréw),
- wzrostach cen w gérnictwie rud metaili.
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Kalendarz publikaciji danych i wydarzen — biezqcy tydzien

wtorek 14 lipca

poprzednie dane

prognoza rynkowa*

B A N K

prognoza BOS

- PL Posiedzenie Rady Polityki Pienieznej 0,1% 0,1% 0,1%
m00  EMU  Produkcja przemystowa, maj -170% m/m 15,0% m/m -
14:30 US Wskaznik inflacji CPI / inflacji bazowej, czerwiec 01%r/r [12%r/r 0.6%r/r [11%r/r -
sroda 15 lipca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
10:00 PL Wskaznik inflacji CPI, czerwiec (ost.) 3,3%rfr (wst.) 3,3%r/r 3.3%r/r
14:30 us Indeks koniunktury w okregu Nowy Jork, lipiec -0,2 pkt. 10,0 pkt. -
1515 US Produkcja przemystowa, czerwiec 14% m/m 4,4% m/m -
20:00 US Raport Fed Bezowa Ksiega - - -

czwartek 16 lipca

poprzednie dane

prognoza rynkowa*

prognoza BO$

04:00 CHN  PKB, Il kw. -6,8%r/r 2,6%r[r -

04:00 CHN Produkcja przemystowa, czerwiec 4.4%r[r 48%r[r -

04:00 CHN Sprzedaz detaliczna, czerwiec -2.8%r/r 0,0% r/r -

04:00 CHN Inwestycje, czerwiec -6,3%r/r -34%r/[r -

1345  EMU  Posiedzenie rady EBC -0,5% [ 0,0% -0,5% / 0,0% -0,5% [ 0,0%

14:00 PL Wskaznik inflacji bazowej CPI, czerwiec 3,8%¢rfr - 4% rfr

14:30 EMU  Konferencja prasowa po posiedzeniu rady EBC - - -

14:30 us Sprzedaz detaliczna, czerwiec 177% m/m 5,0% m/m -

14:30 us Indeks koniunktury w okregu Filadelfia, lipiec 275 pkt. 15,0 pkt. -

14:30 Us Llc%ba noquh bezrobotnych w tygodniu 1314 tys. 1250tys. B
konczgeym sie 11.07

piatek 17 lipca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
- UE Szczyt Unii Europejskiej - - -

10:00 PL Wynq_grodzenla w sektorze przedsiebiorstw, 12%rfr 1%/ 2.5%rfr
czerwiec

10:00 PL Zatruo.lnlenle w sektorze przedsiebiorstw, -3.2% r/r -3.8% r/r -3.6% r/r
czerwiec

100 EMU Wskaznik inflaciji HICP/ inflacji bazowej, czerwiec 0,3%r[r]08%r/r 03%1/r | 08% rr ~
(ost) (wst)

16:00 Us Indeks nastrojow konsumentéw U. Michigan, 78] pkt. 79,0 pkt. B

lipiec

poniedziatek 20 lipca

poprzednie dane

prognoza rynkowa*

prognoza BOS

10:00 PL

Produkcja przemystowa, czerwiec

-17,0%r/

-7,3%r/r

-56%r/r

* mediana ankiety Parkietu dla danych krajowych
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Kalendarz publikacji danych i wydarzen - lipiec
wskaznik / wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza BO$S
Indeks koniunktury PMI - przemyst PL czerwiec 1.07 40.6 pkt. 47,2 pkt.
Posiedzenie RPP PL lipiec 14.07 0,1% 0,1%
Saldo w obrotach biezgcych PL maj 14.07 1163 min EUR 1875 min EUR
Wskaznik inflacji CPI (ost.) PL czerwiec 15.07 3,3% r/r (wst.) 3.3%rfr
Wskaznik inflacji bazowej PL czerwiec 16.07 3.8%r/r 21%rfr
Zatrudnienie w przedsigbiorstwach PL czerwiec 17.07 -32%r[r -36%r/r
Wynagrodzenia w przedsiebiorstwach PL czerwiec 17.07 12%rfr 25%r/r
Produkcja przemystowa PL czerwiec 20.07 -17,0% rfr -5,6%r/r
Wskaznik PPI PL czerwiec 20.07 -15%r/r -0,8%rfr
Sprzedaz detaliczna (ceny stcﬂe) PL czerwiec 21.07 =-77% r/r -0,9% r/r
Produkcja budowlano-montazowa PL czerwiec 21.07 -51%r/r 25%r/r
Stopa bezrobocia PL czerwiec 23.07 6,0% 6,2%
Wskaznik inflacji CPI (wst.) PL lipiec 3107 3,3% r/r (wst) -
wskaznik / wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza rynkowa
Indeks koniunktury PMI Caixin — przemyst ~ CHN czerwiec 107 50,7 pkt. 51,2 pkt.
Indeks koniunktury ISM - przemyst us czerwiec 1.07 43,1 pkt. 52,6 pkt.
Zmiana zatrudnienia w gospodarce us czerwiec 2.07 25 min 48 min
Stopa bezrobocia us czerwiec 2.07 13,3% 1%
Indeks koniunktury PMI Caixin — ustugi CHN czerwiec 3.07 55,0 pkt. 58,4 pkt.
Indeks koniunktury ISM — ustugi us czerwiec 6.07 45,4 pkt. 57,1 pkt.
Posiedzenie EBC EMU lipiec 16.07 -05%/ 0,0% -0,5% [ 0,0%
Wzrost PKB CHN I kw. 16.07 -6,8%r/r -27%x/[r
Indeks koniunktury PMI- przemyst (wst.) EMU lipiec 24.07 46,9 pkt. -
Indeks koniunktury PMI - ustugi (wst.) EMU lipiec 24.07 47,3 pkt. -
Posiedzenie FOMC us lipiec 29.07 0,0%-0,25% 0,0%-0,25%
Wzrost PKB (wst.) DE I kw. 30.07 -2.2% kw/kw -
Wzrost PKB (wst.) us I kw. 30.07 -5,0% kw/kw -
Wzrost PKB (wst.) us Il kw. 31.07 -3,6% kw/kw -
Indeks koniunktury PMI NBS — przemyst CHN lipiec 3107 50,9 pkt. -
Indeks koniunktury PMI NBS — ustugi CHN lipiec 31.07 54,4 pkt. -
2020-07-13
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Rynki finansowe

Krajowe stopy procentowe

2,00 2,00
% ] %
1,50 f A - 1,50

AR
1,00 - 1,00
0,50 - s. referencyjna NBP - 0,50
—— POLONIA (1-mies. $rednia ruchoma)
—— WIBOR 3M
0,00 . . T : . 0,00
paz 16 maj 17 gru 17 sie 18 mar 19 lis 19 cze 20
zrodfo: NBP, Bloomberg
Rentownosci obligacji skarbowych
4,00 - r 4,00
% %
3,00 A - 3,00
2,00 - M - 2,00
1,00 - —O0S 2L - 1,00
—OS 5L
——0S 10L
0,00 ) S. refergncyjna NBF’ ‘ ‘ 0,00
paz 16 maj 17 gru 17 sie 18 mar 19 lis 19 cze 20
Notowania kursu ztotego
4,60 4,40

——PLN/EUR (L)
——PLN/USD (P)
———PLN/CHF (P)

4,23 -

4,10 - ! T T T T - 3,30
paz16 maj17 gru17 sie18 mar19 lis 19 cze 20

2rédfo: NBP, Bloomberg

Indeksy gietdowe

2,65 - + 30,0

tys. pkt. tys. pkt.

2,30 - - 26,5

1,95 - 23,0

1,60 1 —— WIG-20 (L) 195

Dow Jones (P)

1,25 . . . T . 16,0
paz 16 maj 17 gru 17 sie 18 mar 19 lis 19 cze 20

Zzrodfo: Bloomberg
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Oczekiwania rynkowe dot. stép procentowych
2,00 4 r 2,00
% M,_,MWW %
1,50 - 1,50
1,00 - - 1,00
—— FRA 3x6
0,50 - —FRA6x9 - 0,50
s. referencyjna NBP
0,00 - . . . . . - 0,00
paz16  maj17 gru 17 sie 18 mar 19 lis 19 cze 20
zrodfo:NBP, Bloomberg
Rentownosci obligacji skarbowych
4,00 4,00
% %
3,00 - 3,00
2,00 - - 2,00
1,00 - - 1,00
000 W\M‘#‘ | 1 6,00
——uUsD10L ——PL10L W
1,00 - ——GER 10L L 1,00
paz16 maj17 gru17 sie 18  mar 19 lis 19 cze 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 | 118
1,09 - - 1,09
1,03 T T T T T 1,05
paz16 maj17  gru17 sie 18  mar 19 lis 19 cze 20
zrodfo: Bloomberg
Ceny surowcow
90 1800
usDr ropa naftowa typu BRENT, (L)
usb/
baryike zZloto (P) uncje
70 - — 1625
50 — 1450
30 — 1275
10 T T T T . — 1100
paz16  maj 17 gru 17 sie 18 mar 19 lis 19 cze 20

Zrédito: Bloomberg
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Sfera realna

Wzrost PKB za granicq

7,0 s USA (L) 16,0
% tir strefa euro (L) % it
Niemcy (L)
3,5 - 10,0
N
N
0,0 M -4,
35 - --20
7,0 - -8,0
1904 1906 1908 1q10 1q12 1914 1916 1918 1920
zrédlo: Bloomberg
Dynamika krajowego PKB i kontrybucja sktadowych
12,0 1 = cksport netto r 12,0
— zapasy
o | inwestycje %
° I II == Spozycie publiczne
mmm— kONSumMpcja
6.0 - ———PKB r/r )
-6,0 - - -6,0
1904 1q06 1908 1910 1912 1914 1q16 1918 1qg20

Zrodio: GUS

Rynek pracy
14,0 1 zatrudnienie w sekt. przedsigbiorstw | 2
% rir wynagrodzenie w sekt. przedsigbiorstw | %
105 | stopa bezrobocia (P) 118
7,0 4 — 15
3,5 11
0,0 8
-3,5 5

sty 04 sty 06 sty 08 sty 10 sty 12 sty 14 sty 16 sty 18 sty 20
zrodfo: GUS

Sytuacja fiskalna

-10,0 4 ) " . r 60

diug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (P)

% PKB wynik sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych % PKB
-7,5 - - 55
-5,0 - r 50
-2,5 r 45
0,0 ! ! ! ! 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
% ——EBCrepo —— SNB cel* %
4.5 - stopa Fed - 45
3,0 - - 3,0
1,5 1 - 1,5
0,0 - T T ] ] I - 0,0
1,5 -1,5

sty 04 sty06 sty08 sty 10 sty 12 sty 14 sty 16 sty 18 sty 20

*od 2014 r. $rodek przedziatu zrédto: Bloomberg

Produkcja przemystowa i sprzedaz detaliczna

30 30,0
%o rir Yor/r
15 - - 15,0
0 V . \// . -V" 0,0
-15 4 - -15,0
produkcja sprzedana przemystu
sprzedaz detaliczna (realnie)
-30 - - -30,0
sty 04 sty 06 sty 08 sty 10 sty12 sty 14 sty 16 sty 18 sty 20
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Inflacja
5,0 5,0
% tir % rlr
2,5 F25
0,0 N} 0,0
inflacja bazowa netto W
inflacja CPI
-2,5 - L-25

sty 04 sty 06 sty 08 sty 10 sty 12 sty 14 sty 16 sty 18 sty 20

zrodfo: GUS

Réwnowaga zewnetrzna gospodarki
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mmmmm diug zagraniczny krétkoterminowy
% PKB saldo rachunku obrotéw biezacych (P) | % PkB
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Prognoza wskaznikéw finansowych
wskaznik 30.06.2020 03.07.2020 10.07.2020 31.07.2020 31.08.2020 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 % 0,26 0,26 0,26 0,25 0,25 0,25
Obligacje skarbowe 2L % 0,07 0,06 0,04 0,5 0,25 0,30
Obligacje skarbowe 5L % 0,68 0,69 0,71 0,80 0,85 0,90
Obligacje skarbowe 10L % 1,36 133 1,30 140 145 1,50
PLN/EUR PLN 447 447 4,47 4,40 4,40 4,40
PLN/USD PLN 3,98 3,98 3,96 3,93 3,93 3,93
PLN/CHF PLN 418 4,20 4,21 40 4n 40
USD/EUR usb 112 113 113 112 112 112
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 % - - - -0,35 -0,35 -0,35
LIBOR CHF 3M % - - - -0,75 -0,75 -0,75
Obligacje skarbowe USD 10L % 0,66 0,67 0,65 0,65 0,65 0,70
Obligacje skarbowe GER 10L % -0,46 -0,44 -0,47 -0,45 -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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