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Deficyt budzetowy w 2019 spadnie do 28,5 mid PLN

Poczatek tygodnia w dobrych nastrojach w nadziei na
poprawe relacji handlowych na linii USA-Chiny

Polska gospodarka w dobrej formie na poczatku Il kw.,
deficyt budzetowy na rok 2019 - 28,5 mid PLN

Trump niechetnie widzi podwyzki stop w USA
Rentownosci polskich obligacji w dot, zagranica zyskuje
mniej

Dzisiaj decyzja banku centralnego Wegier

Na poczatku nowego tygodnia nastréj na globalnym rynku byt
catkiem dobry. Ryzykowne aktywa zyskiwaty dzigki nadziejom,
ze zblizajgce sie rozmowy pomiedzy USA i Chinami przyniosa
ztagodzenie napiecia w relacjach handlowych. W efekcie, ceny
akcji i surowcow rosty. Waluty z rynkéw wschodzgcych w niezbyt
duzym stopniu korzystaty ze wzrostu apetytu na ryzyko wskutek
dalszej (wolniejszej niz w poprzednich dniach) deprecjac;ji liry.
Donald Trump powiedzial, Zze euro i yuan podlegajg
manipulacjom, zas podwyzki stop w USA sg niewskazane.

Zgodnie z informacjami Minister Finansow Teresy Czerwinskiej
deficyt budzetowy w 2019 roku ma wynie$¢ 28,5 mid PLN,
wobec 41,5 mld w roku biezgcym. Wydatki majg by¢ na
poziomie 4154 mid PLN, za$ dochody 387 mid PLN. W
budzecie zatozono 2,4 mld w na podwyzki w budzetowce i
blisko 7 mid PLN na podwyzki rent i emerytur.

Wzrost produkcji przemystowej wynidst w lipcu 10,3% r/r,
wobec 6,8% r/r w czerwcu. ZaktadaliSmy odbicie do 9,9% r/r,
konsensus rynkowy wynosit 10%. Dane oczyszczone z wahan
sezonowych i efektéw kalendarzowych pokazaty wzrost produkgii
przemystowej w lipcu o 7,8% r/r, najwyzszy od pazdziernika
2017. Dynamika produkcji budowlano-montazowej wyhamowata
w lipcu do 18,7% r/r, z 24,7%, bardziej niz zaktadaliSmy my i
konsensus. Wyrazne niedobory sity roboczej w tym sektorze
musialy z czasem doprowadzi¢ do wyhamowania dynamiki
produkcji. Do$¢ powszechne jest wsrod ekonomistow zatozenie,
ze drugie potrocze br. przyniesie spowolnienie gospodarcze.
Lipcowe dane o produkcji sugerujg, ze to spowolnienie z 5,1%
r/r odnotowanego w Il kw. (wedtug wstepnego szacunku GUS)
bedzie postepowato raczej stopniowo.

Inflacja PPl obnizyta sie¢ w lipcu do 3,4% r/r z 3,7% rir w
czerwcu. W skali miesigca ceny w przemy$le wzrosty o 0,1%
m/m, naszym zdaniem w znacznej mierze dzieki stabszemu
ztotemu. Ceny surowcow obnizaty sie, co miato negatywne
przetozenie na PPIl. Naszym zdaniem w kolejnych miesigcach

inflacja PPl bedzie sie obnizata w kierunku 2% r/r. Z kolei
inflacja cen produkcji budowlano-montazowej wzrosta do 3,1%
rir z 2,8% r/r w czerwcu i byta najwyzsza od 2008 r. Dynamika
tej kategorii odzwierciedla naszym zdaniem rosngcg presje
kosztowg w budownictwie i w kolejnych miesigcach ta miara
inflacji zblizy si¢ do 4% rir.

EURUSD delikatnie wzrést w poniedziatek z 1,141 do 1,143 po
przejsciowym spadku do 1,139. W pierwszej fazie sesji euro byto
pod presjg realizacji zyskdw z umocnienia zanotowanego pod
koniec minionego tygodnia, ale dobry nastréj na rynku panujgcy
przez caty dzien ograniczat potencjat do spadku EURUSD. Po
kolejnej fali spadkowej, kurs ustabilizowat sie na poziomach
ostatni raz widzianych w potowie 2017. W nocnym i porannym
handlu EURUSD wzrést do 1,1520 w rekacji na wypowiedzi
Dolanda Trumpa o tym, ze Fed nie powinien podnosi¢ stop
procentowych. Sadzimy, ze dzi$ nie zobaczymy istotnych
zmian w oczekiwaniu na s$rodowe minutes z ostatniego
posiedzenia FOMC, czwartkowe wstepne indeksy PMI dla
strefy euro czy zaczynajgce sie pod koniec tygodnia
sympozjum bankieréw centralnych w Jackson Hole.

Kursy EURPLN oraz USDPLN nie ulegty na poczatku tygodnia
istotnym zmianom i pozostaty stabilne blisko odpowiednio 4,30
i 3,77. Nastrdj na globalnym rynku byt pozytywny, dane z kraju
zaskoczyty na plus, ale zloty nie skorzystat ze wzrostu popytu na
ryzykowne aktywa, do czego przyczyni¢ sie mogta przejsciowa
aprecjacja dolara do euro i lekkie ostabienie liry. Sgdzimy, ze
dzis§ EURPLN ma szanse na spadki po nocnym wzroscie
EURUSD.

W przypadku pozostatlych walut regionu rowniez nie zaszty
duze zmiany, tylko forint ostabit sie na poczatku ses;ji i nie zdotat
odrobic¢ strat do konica dnia. Dzi§ decyzje ws. stép procentowych
ogtosi bank centralny Wegier i nie sgdzimy, by doszto do zmiany
parametrow polityki pieniezne;.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci
spadly o nie wiecej niz 3 pb na dtugim koncu. Obligacje za granicg
takze zyskiwaty, ale w mniejszej skali niz polski dtug. Od potowy
lipca rentownos$¢ 10-letniego benchmarku porusza sie w bardzo
waskim pasmie ok. 3,10-3,20%. Wyglgda na to, ze korzystny
wplyw niskiej podazy dtugu na aukcjach jest niwelowany przez
utrzymujacg sie niepewnos¢ rozwoju sytuacji w Turcji. Wedtug
nas, w krétkiej perspektywie rentownosci mogg pozostac nisko,
ale w perspektywie konca roku bedg rosnggé.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
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CZAS WSKAZNIK OKRES RYNEK  PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

W-WA BZWBK WARTOSC
PIATEK (17 sierpnia)

10:00 PL Zatrudnienie w sektorze VII % r/r 3,6 3,5 3,5 3,7

10:00 PL Ptace w sektorze przedsiebiorstw VI % rir 7,7 7,3 7,2 7,5

11:00 EZ CPI Vi % rir 2,1 - 2,1 2,0

16:00 us Wstepny indeks Michigan VI pkt 98,0 - 0588 97,9

PONIEDZIALEK (20 sierpnia)

10:00 PL Produkcja przemystowa Vi % rir 9,8 9,9 10,3 6,8

10:00 PL Produkcja budowlana VII % rir 22,4 21,9 18,7 24,7

10:00 PL PPI VI % rir 3,5 3,4 3,4 3,7

WTOREK (21 sierpnia)

14:00 HU Decyzja banku centralnego VIII % 0,9 - 0,9
SRODA (22 sierpnia)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Vil % rir 7,4 7,6 8,2

16:00 us Sprzedaz domow Vil % m/m 1,3 - -0,6

20:00 Us Minutes FOMC - - 0,0

CZWARTEK (23 sierpnia)

09:30 DE Wstepny PMI przemyst VIl pkt 56,6 - 56,9

09:30 DE Wstepny PMI ustugi Vil pkt 54,3 - 54,1

10:00 EZ Wstepny PMI przemyst Vil pkt 55,3 - 55,1

10:00 EZ Wstepny PMI ustugi VIl pkt 54,4 - 54,2

11:30 PL Aukcja zamiany - -

14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vil % rir 7,3 7,3 7,3

14:00 PL Minutes RPP - -

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 212
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw VIl % m/m 3,0 - -5,3
PIATEK (24 sierpnia)

08:00 DE PKB WDA 11 kw. % rir 2,0 - 2,0
10:00 PL Stopa bezrobocia VIl % 59 59 59
14:30 us Zamowienia dobr trwatych VII % m/m 1,0 - 0,8

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spoétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowaé sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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