Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 13 maja 2022

Tygodnik ekonomiczny
Na drodze do KPO

Co w gospodarce:

o Dzisiaj okazato sig, ze inflacja CPI w kwietniu byta nawet ciut wieksza niz wskazywat
wstepny odczyt i wyniosta 12,4% r/r, a w poniedziatek dowiemy sie do ilu wzrosta

Wzrost PKB w Polsce

inflacja bazowa. Aktualnie szacujemy, ze byt to nowy rekordowy poziom 7,7% r/r 13 -

(wobec 6,9% w marcu). Inflacja pozostaje problemem nr 1 w Polsce i na Swiecie i od
tego jak mocno wzrosnie w kolejnych miesigcach bedzie zalezat docelowy poziom stép 1
procentowych NBP - o czym piszemy m.in. w opublikowanym pare dni temu raporcie 9 A
MAKROskop Lite. 7 1
o We wtorek poznamy wstepny odczyt PKB za | kw. 2022. Nasza prognoza to 8,1% r/r i
+1,8% kw/kw (s.a.); konsensus w ankiecie Bloomberga 8,3% r/r, przedziat prognoz 5
7,6%-10,0% r/r. 3
e W pigtek poznamy kwietniowe dane o ptacach i zatrudnieniu, produkcji ;
przemystowej i PPl. Oczekujemy wcigz umiarkowanie wysokich dynamik ptac i 1111l fll 1 1]
zatrudnienia, potwierdzajacych duzg inercje rynku pracy, poczatek stopniowego -1 ,g g g g é §
hamowania przemystu i kolejny rekord PPI. Nasze prognozy sg bardzo zblizone do a3 ® - @ e =
konsensusu.
e Za granicg wazne dane nt. aktywnosci gospodarczej. Tydzien rozpoczng dane z Chin 5
(produkcja, sprzedaz) ktére moga by¢ waznym sygnatem dla rosngcych ostatnio obaw 74
o globalne spowolnienie. W UE i strefie euro pojawig sie wstepne odczyty PKB za | kw., 94
w USA dane o produkgji i sprzedazy. Dodatkowo, Komisja Europejska opublikuje
aktualizacje prognoz ekonomicznych, uwzgledniajacych wplyw wojny w Ukrainie. -1 % kwlkw wyr.sezon.  —=5% rlr
o W krajowe] polityce by¢ moze chwila stabilizacji. Przegtosowanie przez Sejm Adama Zrédto: GUS, Santander

Glapinskiego na drugg kadencje w fotelu prezesa NBP sugeruje, ze w koalicji doszto do
porozumienia, ktére moze obejmowac réwniez kwestie sagdownictwa. Jednak wbrew
przeciekom medialnym posiedzenie Sejmu nie zostato przedtuzone i nastepne
zaplanowane jest dopiero na 25-26 maja. By¢ moze do tego czasu sejmowa komisja
sprawiedliwosci zdota dokoriczy¢ prace nad projektem ustawy likwidujgcej Izbe
Dyscyplinarng SN. W miedzyczasie mozliwe jest formalne zaakceptowanie KPO
przez Komisje Europejska po tym jak dzisiaj rzad poinformowat o porozumieniu w
sprawie kamieni milowych. To wazny krok w dobrym kierunku. Pamietajmy jednak, ze
do wypfaty $rodkéw z funduszu odbudowy potrzebne bedg faktyczne zmiany w prawie
przywracajace praworzgdnosc.

Co na rynkach:

o Ostatni tydzien na rynkach finansowych minagt pod znakiem wysokiej awersji do ryzyka
(duze spadki na giefdach, mocna przecena kryptowalut, ostabienie walut rynkdéw
wschodzacych, umocnienie dolara i franka szwajcarskiego, spadki rentownosci
obligacji) , w czym swoj udziat mialy min. rosngce obawy o $wiatowe spowolnienie. W
pigtek na czesci rynkdw (m.in. na gietdach, obligacjach) wida¢ odreagowanie, ale o tym
czy bedzie ono trwate przesadza po weekendzie nowe sygnaty ze Swiata nt perspektyw
globalnej koniunktury, w tym m.in. dane z Chin, EU i USA.

e Naszym zdaniem obligacje po ostatnim umocnieniu mogg ponownie sie ostabia¢,
dyskontujac dalszy wzrost inflacji i stop procentowych i deficytu fiskalnego.

e EURPLN pozostanie wg nas w przedziale 4,65-4,70, z jednej strony wspierany
krajowymi danymi, ktére nadal nie wygladaja Zle, z drugiej podlegajac presji globalnych
nastrojow i silnego dolara, ktére ostatnio wyraznie nie sprzyjaja walutom EM.
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https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20220513120338/download?id=164231&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20220510171044/download?id=164219&lang=pl_PL
https://www.pap.pl/aktualnosci/news%2C1209506%2Cjest-porozumienie-polski-z-ke-muller-w-najblizszych-dniach-powinno-dojsc
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Tygodnik ekonomiczny
13 maja 2022

& Santander

EURPLN i EURUSD GBPPLN i USDPLN
—— EURPLN — EURUSD (odwrdcona o0$) i
500 4 L 1.04 6,20 - GBPPLN USDPLN (prawa o0$) 46
4.90 | 1106 6,00 | B
4,80 1,08 [
Radih [ 5,80 H4,3
4,70 - + 1,10
5,60 - +4,2
4,60 | 1,12 L 41
450 | L114 540 L 4.0
4,40 : . : . : . 1,16 5,20 : : : . . : 3,9
— — N N N N N — — N N [ N N
o~ o~ N N N [a\ N o~ o~ N [a\] ~N 8\ [a\
%) =] > = = s T 7] =] > = = = T
= 5 @ 2 g g £ = 5 @ 2 g g g
Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska
EURCZK, EURHUF i USDRUB PLN FRA i WIBOR3M
—— FRA6x9 FRA12X15
26,0 1400 | —— EURHUF 160 8.00 - FRA21X24 —— WIBOR3M
—— USDRUB (prawa 0$) 7.00
055 390 —— EURCZK 140 , 1
"~ 6,00
380 120 5,00
25,0 +
370 100 400
3,00
245 )
360 80 2,00
24,0 1350 60 1,00
- ~— N N N N N — — [\ N N N N
o~ o~ [a\] N [a\] N N N N N N [a\] N [a\]
(%) > > = H ‘s e %) =] > = H ‘s =
= 5 @ = g 2 £ = 5 % = g R
Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska
Rentownosci polskich obligacji Spready asset swap
— 1ML ——5L —2L
RIS/ | ISSG— | BO— | r8 100 -
-7 50 |
+6
0 A
t5
-50 A
+4
3 -100
2 -150
— — N N N N N — — o N N N N
~N N N N N N N o~ N N N ~N 3] ~N
(%) =] > = = = = (%) > > b= = = ok
= 5 @ 2 g 2 g = 5 @ 2 g 2 g
Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska
Rentownosci 10-letnich obligacji Nachylenie krzywych dochodowoSci
—— PL1OY ——US10Y —— DE10Y (rhs) 2-10PL ——2-10DE ——_2-10US
70 4 15 150 -
6,0 L 1,0 100 S
5,0 -
4,0 4 10,5 50 +
3,0 4
L 0,0 01
2,0 4
10 05 901
— — N N N N N — — N N N N N
o~ o~ ~N N N N N N N N N N ~N ~N
(%) =] > = = = = %) =] > = = = T
= 5 % 2 g g B = 5 B 2 g g B
Source: Refinitiv Datastream, Santander Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska

& Santander Bank Polska S.A.



Tygodnik ekonomiczny
13 mele 2022 & Santander

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA OSTATN/I/%
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (16 maja)
14:00 PL Inflacja bazowa 1\ % r/r 7.5 7.7 6.9
WTOREK (17 maja)
09:00 HU  PKB | kw. % r/r 7.8 - 7.1
10:00 PL PKB 1 kw. % r/r 8.3 8.1 7.3
11:00 EZ PKB SA | kw. % r/r 5.0 - 5.0
14:30 US  Sprzedaz detaliczna \% % m/m 1.0 - 0.7
15:15 US  Produkdcja przemystowa SA \% % m/m 0.4 - 0.9
SRODA (18 maja)
11:00 EZ HICP % % r/r 0.0 - 7.5
14:30 US  Rozpoczete budowy domow \% % m/m -1.7 - 0.3
CZWARTEK (19 maja)
14:30 US  Liczba nowych bezrobotnych tys. 193 - 203
14:30 US  Indeks Philly Fed V 16.7 - 17.6
16:00 US  Sprzedaz doméw \% % m/m -2.1 - 2.7
PIATEK (20 maja)

10:00 PL Zatrudnienie \"] % r/r 2.7 2.8 2.4
10:00 PL  Produkcja przemystowa I\ % r/r 14.5 12.3 17.3
10:00 PL  PPI \ % r/r 20.3 20.5 20.0
10:00 PL  Ptace I\ % r/r 12.3 12.4 12.4

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 rekomendagji 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 wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spofi zalezne oraz ktérykolwiek 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 ktdrqgkolwiek spotkg
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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