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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Mocny zestaw danych z marca

Dzi$ krajowa sprzedaz detaliczna, produkcja budowlana, wstepne PMI w strefie euro
Produkcja przemystowa, ptace i PPl w marcu mocno powyzej oczekiwan
Minister Buda: rozmowy z KE o KPO na ostatniej prostej

Dzisiaj publikacja wstepnych wskaznikéw PMI dla przetwdrstwa i ustug dla strefy euro i Niemiec w
kwietniu. Wskazniki te zanotowaty juz lekki spadek w marcu w odpowiedzi na wybuch wojny w
Ukrainie. Spodziewane jest dalsze obnizanie sig tych miar. W kraju natomiast dane o sprzedazy
detalicznej, produkcji budowlanej i koniunkturze gospodarczej. Wczorajszy zbiér danych
makroekonomicznych byt mocniejszy od oczekiwan, nie wykluczone, ze podobnie bedzie dzisiaj.
GUS pokaze tez rewizje kwartalnych danych o PKB i wynik i dtug sektora finanséw publicznych
przeliczone do PKB.

Szef Fed Jerome Powell powiedziat, ze w maju rozwazana bedzie podwyzka stop o 50 pb i
generalnie widzi teraz sens w przyspieszonym zacie$nianiu polityki pienieznej. Z kolei Christine
Lagarde skupita sie na podkreslaniu ryzyk dla wzrostu gospodarczego i uzaleznienia kolejnych
decyzji EBC od naptywajgcych danych.

Wczoraj poznalimy mocny zestaw miesiecznych danych z Polski: produkcje przemystowa
utrzymujacg szybkie tempo wzrostu w marcu pomimo wojny w Ukrainie (17,2% r/r po
odsezonowaniu), rosnace zatrudnienie, przyspieszajagce wzrosty pfac (12,4% r/r), gwattownie
nasilajgcg sie inflacje PPl (20% r/r) i lekko poprawione nastroje konsumentéw w kwietniu po
weczesniejszym duzym spadku. Generalnie dane potwierdzaja odpornos¢ polskiej gospodarki na
poczatku wojny w Ukrainie, chociaz mozna sie doszuka¢ w nich pewnych objawdw osfabienia.
Produkdje sztucznie podbit wzrost wytwarzania pradu o 77% r/r (uwazamy, ze to bfad statystyczny
zwigzany z problematycznym liczeniem deflatoréw, bo polski sektor energetyczny nie ma mocy
wytworczych, zeby az tak zwiekszy¢ produkcje). Jest jeszcze za wczesnie na petne ujawnienie sie
wplywu wojny na aktywno$¢ gospodarczg i zaktadamy, ze kolejne miesigce bedg juz stabsze po
tym jak zaburzenia przeniosa sie na fancuchy dostaw i na popyt. Niemniej jednak biezace dane
dodajg argumentéw za kontynuacja zacieSnienia monetarnego. Wiecej o danych napisalismy w
naszym Komentarzu ekonomicznym.

Wedtug ministra rozwoju i technologii Waldemara Budy rozmowy z Komisjg Europejska o KPO
s juz na finalnym etapie i ze do porozumienia moze dojs¢ szybko, nawet zanim przyjeta zostanie
ustawa w sprawie zmian w sadownictwie. Minister zaznaczyt, ze procedowany teraz projekt
prezydencki satysfakcjonuje KE. Sejmowa Komisja Sprawiedliwosci nie zakonczyta wczoraj pracy
nad zgtoszonymi projektami, zamierza to zrobi¢ we wtorek.

Wiceminister MSWIA Pawet Szefernaker powiedziat, ze termin wyptaty Swiadczen za
zapewnienie zakwaterowania i wyzywienia uchodzcom z Ukrainy zostanie wydtuzony o 60
dni. Dotychczas $wiadczenie byto wyptacane przez 60 dni i wynosi 40 zt na osobe dziennie - przy
wprowadzeniu tego rozporzadzenia rzad szacowat koszt na 2,4 mid zt.

Inflacja HICP w strefie euro wzrosta w marcu do 7,4% r/r z 5,9% r/r (lekko ponizej wstepnego
odczytu). Przyspieszenie wzrostu cen bylo widoczne we wszystkich giéwnych grupach, w
szczegblnosci w cenach nosnikéw energii (44,4% r/r wobec 32,0% w lutym). Wskaznik HICP dla
Polski wzrést do 10,2% r/r z 8,1% w lutym. Indeks Philly Fed zaskoczyt wyraZnie w dét, obnizeniu
ulegly zwlaszcza oczekiwania co do przysztosci.

Inwestorzy wrdcili do wyprzedazy obligacji na rynkach bazowych a w stawki rynku pienieznego
USA wpisane zostaty oczekiwania na trzy z rzedu podwyzki przez Fed o 50 pb. W rezultacie wzrost
EURUSD 7 poczatku dnia powyzej 1,09 zostat zniwelowany.

EURPLN przyjat z obojetnoscig nadspodziewanie silny zestaw danych z Polski, pozostat blisko
4,64.

Pozostate waluty CEE: forint przez pierwsza potowe dnia odwracat Srodowe umocnienie po
czym umocnit sie na tyle, ze EURHUF na zamknieciu byt nizej niz dziert wczesniej i to pomimo
braku podwyzki tygodniowej stopy depozytowej przez wegierski bank centralny i jest blisko
waznego technicznie poziomu 370 (wsparcie z potowy marca). Juz we wtorek kolejna decyzja MNB
i jesli EURHUF utrzyma trend z tego tygodnia to do czasu decyzji dojdzie akurat w okolice
poziomu wsparcia z przetomu marca i kwietnia, 367. Dotychczasowa szefowa rosyjskiego banku
centralnego zostata zatwierdzona na trzecig 5-letnig kadencje. Zapowiedziata rozwazenie kolejnej
obnizki stép na posiedzeniu 29 kwietnia.

Na rynku stopy procentowej wzrosty krajowych stawek IRS od ok. 15 pb na 10L po 25 pb na 2L
a kilka stawek FRA, poczynajac od 3x6 przebito sie powyzej 7% (ich wzrost dzienny przekroczyt 30
pb a w niektérych przypadkach 40 pb). Znaczaco urosta tez wycena skali podwyzek w tym roku w
strefie euro i USA (gléwna stopa widziana na koniec roku na odpowiednio 0,25% i 2,75%). Aukcja
krajowych obligacji zakonczyta sie sprzedazg papieréw za 6,8 mid zt przy popycie 7,6 mld zt. Za
blisko 70% sprzedazy odpowiadaly statokuponowe obligacje 5L 10L.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6353 CZKPLN 0.1899
USDPLN 4.2734 HUFPLN* 1.2501
EURUSD 1.0843 RUBPLN 0.0551
CHFPLN 4.4795 NOKPLN 0.4803
GBPPLN 5.5616 DKKPLN 0.6224
USDCNY 6.4650 SEKPLN 0.4493
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 20.04.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.6233 46390  4.6335 4.6325 4.6523
USDPLN 42579 42914  4.2817 4.2684 4.2596
EURUSD 1.0804  1.0866  1.0817 1.0853 -
Rynek stopy procentowej 20.04.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 6.57 14
DS0726 (5L) 6.70 8
DS0432 (10L) 6.22 10
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana o Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 6.93 22 2.35 12 0.09 10
2L 6.71 20 2.97 16 0.82 14
3L 6.45 19 3.06 13 1.13 12
4L 6.21 19 3.05 13 1.28 1
5L 6.03 15 3.02 1 1.37 10
8L 5.75 19 2.97 9 1.54 8
10L 5.59 13 2.94 8 1.64 7
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 4.32 -8
T/N 4.51 2
SW 4.58 0
2W 4.67 5
™ 4.90 3
3M 5.68 3
6M 5.91 3
1Y 6.10 3
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.70 19
3x6 7.1 28
6x9 7.10 27
9x12 7.08 27
3x9 7.34 28
6x12 7.29 29

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 82 2 530 4
Francja 12 -1 46 -2
Wegry 107 0 594 2
Hiszpania 43 0 96 0
Wiochy 53 0 166 0
Portugalia 30 0 102 1
Irlandia 12 0 60 1
Niemcy 9 -1

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES .-

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (15 kwietnia)

10:00 PL Inflacja LI} % r/r 10.9 10.9 11.0 10.9

15:15 S Produkcja przemystowa SA Il % m/m 0.4 - 0.9 0.9

PONIEDZIALEK (18 kwietnia)
04:00 CN PKB | kw. % r/r 4.2 = 4.8 4.0
WTOREK (19 kwietnia)

14:00 PL Inflacja bazowa 1] % r/r 7.0 7.0 6.9 6.7

14:30 uUsS Rozpoczete budowy doméw Il % m/m -1.6 - 0.3 6.8
SRODA (20 kwietnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa I % m/m 0.7 - 0.7 -0.7

16:00 S Sprzedaz domoéw Il % m/m -4.2 - -2.7 -8.6

CZWARTEK (21 kwietnia)

10:00 PL Zatrudnienie 1] % r/r 24 2.3 24 2.2

10:00 PL Produkcja przemystowa ] % r/r 11.6 13.9 17.3 17.6

10:00 PL PPI LI} % r/r 18.1 18.1 20.0 16.1

10:00 PL Ptace LI} % r/r 10.6 10.6 12.6 11.7

11:00 EZ HICP Il % r/r 7.5 = 7.4 5.9

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 180 - 184 185

14:30 UsS Indeks Philly Fed \% 20.0 = 17.6 27.4
PIATEK (22 kwietnia)

09:30 DE PMI przemyst IV pkt 54.5 - - 56.9

09:30 DE  PMIustugi vV pkt 55.3 - - 56.1

10:00 EZ PMI przemyst % pkt 54.7 - - 56.5

10:00 EZ  PMIlustugi vV pkt 55.0 - - 55.6

10:00 PL Produkcja budowlana ] % r/r 14.8 15.5 - 21.2

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna 1l % r/r 8.8 7.8 - 8.1

Zrédho: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg 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 bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spotkg
wymienionq w tej publikagji. 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 istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informacji, 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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