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Tygodnik ekonomiczny
Tydzien z inflacjg

Co w gospodarce:

e Po tygodniu pod znakiem podwyzek stép procentowych czeka nas tydzien pod

znakiem inflacji. Publikacje danych inflacyjnych za kwiecien pojawig sie w Czechach i Inflacja w krajach CEE, % r/r

na Wegrzech (wtorek), w USA i Niemczech (sroda), a na koniec tygodnia w Polsce. Poza

tym kalendarz publikacji danych bedzie dos¢ luzny: w kraju pojawig sie dane o bilansie 147 - AL
pfatniczym (piatek), a za granicg m.in. produkcja przemystowa w strefie euro, ktéra —cz
moze by¢ wazna dla rynku po mocnym rozczarowaniu wynikami niemieckiego 127 — HU
przemystu w tym tygodniu. EE

e Prognozy rynkowe zaktadajg kontynuacje wzrostéw inflacji w wiekszosci 10 1
gospodarek, z wyjatkiem USA (wysoka baza). Skala ewentualnych zaskoczen bedzie
wplywata na oczekiwania dotyczace perspektyw polityki pienieznej w poszczegdinych 8 1
krajach. Jak wida¢ po ostatnich decyzjach BoE, CNB, czy nawet FOMC, nadmierny
wzrost inflacji jest w tej chwili kluczowy dla bankéw centralnych i moze wymuszac 6
dalsze podwyzki stép nawet jesli na horyzoncie pojawia sie stagnacja gospodarcza, czy
recesja. 4

o Krajowe dane inflacyjne ujawnig dokfadng strukture wzrostu cen, ktéry pchnat CPI do j
12,3% r/r wg wstepnego odczytu i zapewne potwierdzg kolejny mocny wzrost inflacji 2 \;&(/\ Y g/\
bazowej (do nowego rekordu, ok. 7,5% r/r).

e Bilans ptatniczy zapewne ujawni kolejny duzy deficyt obrotéw biezgcych w marcu, i 0 . . ‘
chociaz moze on by¢ nieco mniejszy niz w lutym (poprawiliSmy nasza prognoze po ~ © ® = T 9
danych MF o przeplywach finansowych Polska-UE i obecnie jeste$my bardziej E’. Q E’. b & 8

optymistyczni niz konsensus Bloomberga), to utrzyma sie trend pogarszania sie
kroczacego 12-miesiecznego salda - wg nas na koniec marca kroczacy deficyt obrotéw
biezacych wzrést do 2,2% PKB.
To moze by¢ wazny tydziert w krajowej polityce. 11-12 maja odbedzie sie posiedzenie
Sejmu, na ktérym wstepnie zaplanowano m.in. glosowanie nad powotaniem Adama
Glapinskiego na kolejng kadencje w fotelu prezesa NBP. W mediach nie stabna
spekulacje, ze wynik glosowania nie jest przesadzony i pojawiaja sie kolejne
watpliwosci, czy dojdzie do zatwierdzenia tej nominacji. Na razie w kalendarzu Sejmu
ani komisji sprawiedliwosci nie ma planéw wznowienia prac nad ustawg likwidujaca
Izbe Dyscyplinarng SN, ale niewykluczone, ze ten temat réwniez sie pojawi ze
wzgledu na presje czasu - przedtuzajaca sie blokada srodkéw z funduszu odbudowy
coraz bardziej zmniejsza szanse na wykorzystanie ich w petni przez Polske.
9 maja to w Rosji dzien obchodéw zwyciestwa w Il Wojnie Swiatowej i dos¢
powszechne sg oczekiwania, ze nalezy sie liczy¢ z jaka$ forma eskalacji konfliktu na
Ukrainie w okolicy tej daty.

Zrédto: Refinitiv Datastream, Santander

Co na rynkach:

e Ztoty zareagowat ostabieniem na mniejsza od oczekiwan podwyzke stép przez RPP i
naszym zdaniem w kolejnym tygodniu PLN pozostanie pod presja. Adam
Glapinski moze prébowac neutralizowac ten efekt na dzisiejszej konferencji prasowej,
ponownie prezentujac sie jako ,jastrzab na czele jastrzebi” ale naszym zdaniem
mozliwosci wptywania na kurs sama retoryka, z ktérg dziatania nie sg do konca spéjne,
wyczerpuja sie i nie beda skuteczne na dluzsza mete. Jednocze$nie uwarunkowania
zewnetrzne (coraz mocniejszy dolar, mozliwa eskalacja ryzyka geopolitycznego) nie
sprzyjaja umocnieniu walut EM. Ewentualne problemy z powotaniem prezesa NBP
moga dodatkowo sprzyja¢ zmiennosci krajowej waluty, wprowadzajac na jakis czas
niepewnos¢ kto go zastapi.

Na rynku dtugu w kraju i za granica niezmiennie dominuje wzrostowy trend
rentownosci. O tym czy bedzie kontynuowany w najblizszych dniach moga przesadzi¢
m.in. dane o inflacji za granica, wplywajace na oczekiwania dot. dalszych dziatan Departament Analiz Ekonomicznych:
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https://www.rmf24.pl/fakty/polska/news-zdenerwowanie-w-palacu-prezydenckim-powolanie-glapinskiego-d,nId,6006606#crp_state=1
https://www.rmf24.pl/fakty/polska/news-zdenerwowanie-w-palacu-prezydenckim-powolanie-glapinskiego-d,nId,6006606#crp_state=1
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA OSTATN/I/%
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (9 maja)
09:00 CZ  Produkdcja przemystowa I % r/r -2.8 - -0.3
WTOREK (10 maja)
09:00 cz Inflacja \% % r/r 13.2 - 12.7
09:00 HU  Inflacja \Y % r/r 8.9 - 8.5
11:00 DE ZEW V pkt - - -30.8
SRODA (11 maja)
08:00 DE Inflacja HICP Y % r/r 7.8 - 7.6
14:30 US  Inflacja \% % r/r 8.1 - 8.5
CZWARTEK (12 maja)
14:30 US  Liczba nowych bezrobotnych tys. - - 200
PIATEK (13 maja)

10:00 PL Inflacja 1\ % r/r 12.3 12.3 11.0
11:00 EZ Produkcja przemystowa Il % m/m -0.7 - 0.7
14:00 PL  Saldo obrotéw biezgcych 1l min € -2935 -2478 -2871
14:00 PL Bilans handlowy 11l min € -2194 -1836 -1741
14:00 PL Eksport 11 min € 26259 25950 25270
14:00 PL Import 1l min € 28919 28038 27011
16:00 US  Indeks Michigan \ pkt 63.7 - 65.2

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajqg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spoki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikadji. 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 publikacji 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.p!
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