—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny
Tydzien pod znakiem krajowych danych

Co w gospodarce:

e Kalendarz na najblizszy tydzieh zdominowany jest przez krajowe marcowe dane makro
i to one prawdopodobnie bedg w centrum uwagi. Poznamy m.in.: ptace i zatrudnienie
w przedsiebiorstwach, produkcje przemystowg i PPl (Sroda), produkcje w
budownictwie i sprzedaz detaliczng (czwartek), podaz pienigdza (pigtek), plus
kwietniowg koniunkture gospodarczg i konsumencka (czwartek).

Wkraczamy w okres, kiedy tradycyjnie obserwowane u nas wskazniki wzrostu r/r nie
beda zbyt wiele mowi¢, przez dramatycznie niskg baze z ub. roku. Spora cze$¢ danych
o aktywnosci gospodarczej na pozdr bedzie wygladata Swietnie, pokazujac wzrosty
dwucyfrowe (produkcja przemystu) albo zblizone do dwucyfrowych (sprzedaz
detaliczna), ale to nie musi odpowiadac faktycznej poprawie. Nasze prognozy s3 nieco
powyzej konsensusu rynkowego w przypadku przemystu (+13,5% r/r), nieco ponizej dla
sprzedazy detalicznej (+9,2% r/r) i wyraznie ponizej dla budowlanki (-14,5% r/r). Wyzej
niz rynek prognozujemy tez PPI (+4%). W przypadku rynku pracy i podazy pienigdza,
mamy oczekiwania zblizone do konsensusu. W sumie, trudno przesadzi¢ czy publikacje
dadza istotny impuls dla notowan rynkowych, ale jesli juz to powinny by¢ odebrane
raczej pozytywnie.

Za granica w planie posiedzenie EBC (czwartek), wstepne indeksy PMI w Europie
(piatek) i w zasadzie to tyle z istotnych wydarzen. Z EBC nie spodziewamy sie zadnych
istotnych nowych sygnatéw, a w przypadku kwietniowych wskaZnikéw PMI wydaje sie,
ze mozliwa jest lekka korekta optymistycznych wskazan z poprzedniego miesigca,
gtéwnie pod wplywem rozkrecajacej sie wcigz trzeciej fali pandemii w krajach strefy
euro.

Obok wydarzenn ekonomicznych istotne bedg nadal informacje nt. rozwoju
pandemii. Ostatnie dni przyniosty sygnaty, ze by¢ moze szczyt trzeciej fali Covid-19
mamy juz za sobg i gdyby pozytywne trendy potwierdzaty sie w nastepnym tygodniu,
moze to poprawia¢ nastrdéj na rynku, przyblizajgc moment zniesienia restrykdji i
ozywienia Wzrostu.

WsSréd  czynnikéw ryzyka do obserwacji pozostaje krajowa polityka (brak
porozumienia w Kkoalicji rzadzacej spowodowat, ze w ub. tyg. rzad zrezygnowat z
dyskusji nad ratyfikacjg Planu Odbudowy UE.. predzej czy pézniej tym tematem trzeba
sie bedzie jednak zajg¢, co moze by¢ katalizatorem sporu w obozie rzgdzacym) oraz
geopolityka (sankcje na Rosje, mobilizacja coraz wiekszych wojsk przy granicy z
Ukraing).

Co na rynkach:

o EURPLN odbit nieco w gére w ostatnim tygodniu, co zbiegto sie w czasie z informacjami
0 napieciu w relacjach z Rosjg i o tarciach w rzadowej koalicji (opdzZnienie ratyfikacji
Planu Odbudowy UE). Nadal widzimy ryzyko dalszego ostabienia zlotego w
perspektywie kilku tygodni, chociaz w najblizszych dniach solidnie wygladajgce dane
makro i cofanie sie fali Covid-19 mogga jeszcze sprzyja¢ ponownemu zejéciu EURPLN w
kierunku 4,50.

e Spadkowi rentownosci krajowych obligacji sprzyjato ostatnio umocnienie UST i
zwiekszenie skali skupu przez NBP. W kolejnym tygodniu zaktadamy stabilizacje
rentownosci, w oczekiwaniu na kolejne aukcje sprzedazy obligacji przez MF i odkupu
przez NBP, przy wzglednie stabilnych poki co rynkach bazowych (pomimo danych
makro z USA zaskakujgcych w gore).
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Rynek walutowy i stopy procentowe]
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRA WSKAZNIK OKRES L
W-WA RYNEK SANTANDER = WARTOSC
SRODA (21 kwietnia)
10:00 PL Zatrudnienie 1] % r/r -1,2 -1,3 -1,7
10:00 PL Produkcja przemystowa 1] % r/r 12,5 13,5 2,7
10:00 PL PPI LI} % r/r 33 4,0 2,0
10:00 PL Ptace 11 % r/r 5,6 5,4 4,5
CZWARTEK (22 kwietnia)
10:00 PL Produkcja budowlana 1] % r/r -10,3 -14,8 -16,9
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna 1] % r/r 9,9 9,2 -3,1
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 0,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 700 576
16:00 us Sprzedaz domoéw 1l % m/m -0,8 -6,6
PIATEK (23 kwietnia)
09:30 DE PMI przemyst % pkt 65,7 66,6
09:30 DE PMI ustugi IV pkt 51,4 51,5
10:00 EZ PMI przemyst % pkt 62,2 62,5
10:00 EZ PMI ustugi W% pkt 49,9 49,6
14:00 PL Podaz pienigdza M3 11 % r/r 14,0 14,5 16,3
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw 1l % m/m 12,0 -18,2

Zrédio: Reuters, Parkiet, Bloomberg, Santander Bank Polska

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informagji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

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