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Tygodnik ekonomiczny

Wzrost gospodarczy i inflacja jeszcze wyzej

Co w gospodarce:

e Po opublikowanej wiasnie serii duzo lepszych od oczekiwani danych dot. aktywnosci

. e
ekonomicznej (szczegdly tutaj i tutaj), szacunki wzrostu PKB w | kw. 2022 r. nalezy Inflacja w Polsce, wybrane miary, % r/r

przesungé¢ w gére z ok. 7% na ok 8% r/r (publikacja wstepnego odczytu w pofowie

maja). To automatycznie podwyzsza tez prognozy Sredniorocznego wzrostu 20 —
gospodarczego w tym roku ze wzgledu na wyzszy punkt startowy - naszg prognoze — PP
obnizong do 3,5% po wybuchu wojny w Ukrainie prawdopodobnie bedziemy Zywnosé i napoje bezalk.
przesuwac ponownie w rejony 4,5% (nie zmieniajac na razie przewidywanej sciezki PKB 15
kw/kw w kolejnych kwartatach).
o W tej sytuacji kluczowe dla najblizszej decyzji RPP (5 maja) beda wstepne dane o
kwietniowej inflacji, ktére poznamy w pigtek za tydzien. Bazujgc na najnowszych 10 -
obserwacjach z rynku zywnosci i paliw wtasnie podnieslismy lekko naszg prognoze
CPl w kwietniu do 11,5% r/r. Jesli mamy racje, to oznaczatoby raczej brak kolejnego
duzego zaskoczenia inflacyjnego dla RPP. Czy to wystarczy, zeby RPP powrdcita w maju 5 |
do mniejszej skali podwyzek stép procentowych? Do tej pory tak zakfadalismy, ale im /\"\/
wiecej pozytywnych informacji w danych dot. aktywnosci realnej tym wiecej mamy Pf\\
watpliwosci. 0 A -a VAN <
e Zanim w pigtek poznamy wstepng inflacje, w poniedziatek pojawig sie dane o podazy ° 3 2 W 8 3 W
pienigdza (oczekujemy przyhamowania kredytéw i depozytéw pod wplywem 8 2 8 3 8§ 2 B® :2
niepewnosci po inwazji na Ukraine), we wtorek o bezrobociu i zestaw szczegdtowych 5
statystyk w Biuletynie Statystycznym GUS. Nie beda to jednak informacje mogace Zrédio: GUS, Santander

istotnie wptywac na rynki.

Za granicg sporo danych, na pierwszym planie inflacja w Europie, pierwsze publikacje

PKB w wybranych krajach UE i w USA, indeksy koniunktury (Ifo, ESI, Conference Board).

W planie tez posiedzenie wegierskiego MNB (oczekiwana podwyzka o 100pb) i

rosyjskiego CBR (oczekiwane -200pb).

Sejmowa komicja sprawiedliwosci we wtorek ma kontynuowal prace nad ustawg

likwidujaca Izbe Dyscyplinarna.

Sejm na posiedzeniu w srode-czwartek moze tez gfosowal nad zatwierdzeniem

kandydatury Adama Glapinskiego na drugg kadencje w fotelu prezesa NBP

(gtosowania nie ma na razie w porzadku obrad), po pozytywnej rekomendacji Komisji

Finanséw Publicznych tydzien temu. Wg informacji Radia ZET PiS nadal rozwaza

ewentualnych kontrkandydatéw na to stanowisko.

o Niewykluczone, ze przed koricem tygodnia poznamy tez nazwisko nowego ministra
finansow.

Co na rynkach:

e EURPLN pozostaje stabilny i w najblizszym tygodniu nie widzimy czynnikdw, ktére
moglyby go z tego stanu wytraci¢, przynajmniej do pigtkowych danych o inflagji.

e Po serii mocniejszych od prognoz danych rynkowa wycena przyszlych podwyzek stop
procentowych poszta jeszcze w gére (FRA6x9 juz prawie 7,3%). Wzrostowi
rentownosci dodatkowo sprzyja trend ostabiania obligacji na rynkach bazowych.
Do pigtku trudno wskaza¢, co mogtoby zasadniczo zmienic¢ sytuacje. Dopiero nizsza od
prognoz inflacja mogtfaby przystopowac¢ oczekiwania dot. dalszych dziatan RPP. Nasza
prognoza CPI(11,5%) jest jednak nieco powyzej aktualnej mediany w Bloombergu.
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https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20220421123055/download?id=164171&lang=pl_PL
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRA WSKAZNIK OKRES L
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (25 kwietnia)
10:00 DE Ifo W% pkt 89.1 - 90.8
14:00 PL  Podaz pienigdza M3 I} % r/r 7.8 7.6 8.0
WTOREK (26 kwietnia)
10:00 PL  Stopa bezrobocia 1l % 5.4 5.4 5.5
14:00 HU  Decyzja banku centralnego 26.04.2022 % 5.40 - 4.40
14:30 US  Zamodwienia débr trwatych I % m/m 1.0 - -2.1
16:00 US  Conference Board Konsumenci % pkt 108.0 - 107.2
16:00 US  Sprzedaz nowych doméw Il % m/m 0.4 - -2.0
SRODA (27 kwietnia)
16:00 US  Niezakonczona sprzedaz doméw I % m/m -0.5 - -4.1
CZWARTEK (28 kwietnia)
11:00 EZ ESI [\ pkt 108.0 - 108.5
14:00 DE  Inflacja HICP I\ % r/r 7.6 - 7.6
14:30 S PKB | kw. % k/k 1.0 - 6.9
14:30 US  Liczba nowych bezrobotnych tys. 180 - 184
PIATEK (29 kwietnia)
09:00 CZ  PKBSA I kw. % r/r 43 - 3.6
10:00 PL Inflacja \" % r/r 11.3 11.5 11.0
10:00 DE PKB WDA | kw. % r/r 3.6 - 1.8
11:00 EZ HICP wstepny szacunek \% % r/r 7.5 - 7.5
11:00 EZ PKB SA | kw. % r/r 5.1 - 4.7
14:30 US  Wydatki osobiste I % m/m 0.6 - 0.2
14:30 US  Dochody osobiste I % m/m 0.4 - 0.5
14:30 US  Indeks cen PCE SA I % m/m 6.7 - 6.4
16:00 US  Indeks Michigan I\ pkt 65.7 - 59.4

Zrédho: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

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 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 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 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 publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
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 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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