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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny
Duzo danych po Swietach

Co w gospodarce:

e Tydzien po Wielkanocy naszpikowany bedzie publikacjami krajowych danych
makroekonomicznych za marzec - we wtorek inflacja bazowa, w czwartek ptace i
zatrudnienie, produkcja przemystu i PPI, w pigtek produkcja w budownictwie i sprzedaz
detaliczna. To pierwsze publikacje, w ktérych majg szanse sie ujawnic¢ jakie$ wczesne
efekty rosyjskiej inwazji na Ukraine. Wydaje nam sie jednak, ze ten wplyw pojawi sie
dopiero za jaki$ czas i w marcowych statystykach wcigz bedzie ledwie widoczny.
Pojawig sie tez nowe badania koniunktury w kwietniu: konsumenckiej (czwartek) i
biznesowej (pigtek).
Sprzedaz detaliczna prawdopodobnie utrzyma dynamike ok 8% r/r (realnie), podbijana
przez zwiekszone wydatki na towary pierwsze] potrzeby w zwigzku z naptywem
uchodzcow z Ukrainy. Produkcja w przemysle i budownictwie nieco zwolni, ale tez
chyba za wczednie na mocne pogorszenie ze wzgledu na inercje zwigzang z
wczesniejszymi zamdwieniami (nasze prognozy powyzej konsensusu). Produkcje
przemystowg moze ponownie podbi¢ wyjatkowo duze zuzycie pradu, na ktére
wskazujg dane z sieci energetycznej; z drugiej strony brak wigzek elektrycznych z
Ukrainy wstrzymat produkcje samochodéw. W danych z rynku pracy spodziewamy sie
kontynuadcji trendéw z ostatnich miesiecy, m.in. utrzymania dwucyfrowej dynamiki ptac.
Za granicg wsréd wazniejszych wskaznikéw m.in. PKB za | kw. w Chinach, produkcja
przemystowa w USA i strefie euro, europejska inflacja, wstepne kwietniowe PMI.
Wiasnie ruszajg coroczne spotkania MFW i Banku Swiatowego, przy okazji po
weekendzie pojawig sie nowe raporty z prognozami ekonomicznymi dla $wiata,
uwzgledniajgce m.in. skutki wojny w Ukrainie. Prawdopodobnie mocno dyskutowanym
tematem bedzie ryzyko stagflacji.
W krajowym kalendarzu politycznym (by¢ moze) chwila oddechu. Dopiero w kolejnym
tygodniu (27-28 kwietnia) odbedzie sie wazne posiedzenie Sejmu, na ktérym mogg by¢
podejmowane kluczowe dla gospodarki decyzje, m.in. dot. wyboru Adama Glapinskiego
na kolejng kadencje jako prezesa NBP oraz projekt nowelizacji ustawy o Sadzie
Najwyzszym, likwidujacy Izbe Dyscyplinarng (niezbedny dla odblokowania KPO).
Wczesniej nad tym projektem musi wznowi¢ prace Komisja Sprawiedliwosci i Prac
Cztowieka, aby wypracowac jego ostateczny ksztatt, ale na razie w jej kalendarzu brak
zaplanowanych spotkan.
e W polityce zagranicznej m.in. ostatni tydzienn kampanii przed 2ga turg wybordéw
prezydenckich we Francji, w tym w $rode ostatnia debata Macron-Le Pen.
o Wplyw na nastroje moze tez mie¢ przebieg rosyjskiej ofensywy na wschodzie Ukrainy,
ktéra wg analitykdw moze w najblizszym czasie przybrac na sile.

Co na rynkach:

e EURPLN najwyrazniej zadomowit sie w przedziale 4,61-4,66 i do wybicia z niego moze
potrzebowac jakiegos istotnego impulsu. Publikacje marcowych danych raczej do tego
nie wystarcza (chyba ze pojawig sie mocne zaskoczenia w ktéras strone). Stawiamy
wiec na utrzymanie trendu bocznego po Swietach.

e Rentownosci obligacji nieco sie odbily od nowych lokalnych szczytéw z poczatku
kwietnia. W czwartek 21 kwietnia odbedzie sie drugi w tym miesigcu przetarg obligacji
skarbowych ze wstepnie planowang podazg 3-8 mld zt. W dniu rozliczenia przetargu
(25 kwietnia) zapadajg SPW warte ponad 22 mid zt, wiec wydaje sie, ze sprzedaz
papieréw nawet w gornej granicy podazy nie powinna by¢ wiekszym problemem
(nawet przy zatozeniu, ze NBP nie bedzie reinwestowac zapadajacych w jego portfelu
ponad 7 mld zt). Gdyby okazato sie inaczej, bytby to niepokojacy sygnat nt. perspektyw
polskiego rynku diugu, szczegdinie w kontekscie spodziewanego przez nas zwiekszenia
podazy SPW w dalszej czesci roku.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRA WSKAZNIK OKRES L
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (18 kwietnia)
04:00 CN  PKB | kw. % r/r 4.2 - 4.0
WTOREK (19 kwietnia)
14:00 PL Inflacja bazowa I} % r/r 7.0 7.0 6.7
14:30 US  Rozpoczete budowy domdéw 1l % m/m -1.6 - 6.8
SRODA (20 kwietnia)
11:00 EZ  Produkcja przemystowa I % m/m 0.7 - 0.0
16:00 US  Sprzedaz domow 1l % m/m -4.2 - -7.2
CZWARTEK (21 kwietnia)
10:00 PL  Zatrudnienie I} % r/r 24 2.3 2.2
10:00 PL  Produkcja przemystowa [} % r/r 11.6 13.9 17.6
10:00 PL  PPI 1] % r/r 18.1 18.1 15.9
10:00 PL Ptace 11l % r/r 10.6 10.6 11.7
11:00 EZ HICP M1 % r/r 7.5 - 7.5
14:30 US  Liczba nowych bezrobotnych tys. 180.0 - 185.0
14:30 US  Indeks Philly Fed I\ 20.0 - 274
PIATEK (22 kwietnia)
09:30 DE  PMI przemyst I\ pkt 54.5 - 56.9
09:30 DE  PMI ustugi [\ pkt 55.3 - 56.1
10:00 EZ  PMI przemyst I\ pkt 54.7 - 56.5
10:00 EZ  PMIl ustugi [\ pkt 55.0 - 55.6
10:00 PL  Produkcja budowlana I} % r/r 14.8 15.5 21.2
10:00 PL  Realna sprzedaz detaliczna I} % r/r 8.8 7.8 8.1

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wyniknqg¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych
V sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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