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Tygodnik ekonomiczny

Czy inflacja znowu zaskoczy?

Co w gospodarce:

e Przed nami kolejne spotkanie z inflacja: we wtorek poznamy wstepne dane o CPI za

maj, ktére moga przesadzi¢ o skali podwyzki stép procentowych na posiedzeniu RPP 8 Zmiana stopy NBP a zmiana inflacji CPI r/r

wobec poprzedniego miesigca

czerwca. Nasza prognoza CPI to 14% r/r i 1,7% m/m, czyli kolejny solidny wzrost cen,

wynikajgcy nie tylko z drozejgcej energii i zywnosci, ale tez inflacji bazowej (ktéra wg >30 - -
p > prognoza: flash CPI maj / RPP czerwiec
nas mogta przekroczyc 8% r/r). T
o W ostatnich kilku miesigcach rozmiar podwyzek stop NBP dos¢ dobrze korelowat sie z : 25 *
tym o ile wzrastata roczna dynamika inflacji i jesli zatozy¢, ze prawidtowos¢ ta sie 20
utrzyma, to nasza prognoza CPI jest spéjna z podwyzkg stép w czerwcu o kolejne )
75 pb. 15 P
e Poza tym w krajowym kalendarzu jeszcze dwie wazne publikacje: szczegétowe wyniki *
PKB za | kw. 2022 (wtorek) i majowy PMI w przemysle ($roda). Wg nas za mocnym 1.0 :
wzrostem PKB o 85% r/r w | kwartale stata w duzym stopniu silna konsumpcja °
prywatna (wzrost o prawie 10% r/r). Inwestycje pozornie bedg wygladaty stabiej - 05 °
spodziewamy sie ujemnej dynamiki r/r, ale to gtéwnie efekt wysokiej bazy i za takim 00
wynikiem stata dalsza odbudowa naktadéw firm kw/kw. Dopiero w kolejnych kwartatach ) 25 50 75 100 125
spodziewamy sie tu powaznego przyhamowania. PMI wg naszej prognozy (51,9 pkt) 05
lekko spadt w maju reagujac na stabniecie popytu zagranicznego i zaktécenia w handlu.
To przygrywka do wiekszego wyhamowania w dalszej czesci roku. -1.0 L]
e Na Dzienl Dziecka Polska ma otrzyma¢ prezent od Komisji Europejskiej w postaci flash CPI luty (tarcze antyinfl)
zatwierdzenia KPO, zapewne w nadziei, ze bedziemy juz grzeczni w temacie 15 /RPP marzec (EURPLN 5.0) A NBP rate

praworzadnosci. 2 czerwca Ursula von der Leyen ma do nas przyjecha¢ podpisac
uzgodnienia w sprawie tzw. ,kamieni milowych” od ktérych spetnienia bedzie
uzalezniona wyptata pieniedzy z funduszu odbudowy.

Za granica uwage beda przyciggac¢ m.in. indeksy koniunktury i wstepna inflacja w strefie
euro, a w USA dane z rynku pracy, nastroje konsumentéw i firm oraz Bezowa Ksiega
Fed.

Zrédto: NBP, GUS, Santander

Co na rynkach:

e Ztoty dalej sie umacnia, wspierany dobrymi wiadomosciami nt. KPO, ponownym
wzrostem oczekiwan nt. skali podwyzek stép przez RPP i ostabieniem dolara.
Zakfadamy kontynuacje tego trendu, EURPLN moze zej$¢ do 4,55-4,56.

e Na rynku dhugu obstawiamy dalszy wzrost swapéw i rentownosci obligacji, o ile
globalne rynki dtugu nie zostang zupetnie zdominowane przez obawy o $Swiatowg
recesje, przestaniajace zapowiedzi normalizacji polityki pienieznej gtéwnych bankdw
centralnych.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES L
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (30 maja)
11:00 Ez  ESI V pkt 104.9 - 105.0
14:00 DE inflacja HICP (dane wstepne) V % m/m 0.5 - 0.7
WTOREK (31 maja)
09:00 cz PKB (dane wstepne) | kw. % r/r 4.6 - 4.6
10:00 PL Inflacja CPI (dane wstepne) \' % r/r 13.5 14.0 12.4
10:00 PL PKB I kw. % r/r 8.5 8.5 7.6
11:00 EZ inflacja HICP (dane wstepne) Vv % r/r 7.7 - 7.5
14:00 HU  stopa referencyjna NBH % 5.9 5.4
16:00 US  Nastroje konsumentéw V pkt 103.9 - 107.3
SRODA (1 czerwca)
09:00 PL  PMI przemyst \' pkt 52.3 51.9 52.4
09:00 HU  PKB [ kw. % r/r 8.2 - 7.1
09:55 DE  PMI przemyst V pkt 54.0 - 54.6
10:00 EZ  PMI przemyst V pkt 54.7 - 55.5
11:00 EZ  stopa bezrobocia Y % - - 6.8
16:00 US  ISM przemyst V pkt 55.0 - 55.4
CZWARTEK (2 czerwca)
14:15 US  ADP zmiana zatrudnienia \% tys. 302.0 - 247.0
14:30 US  nowe zasitki dla bezrobotnych I kw. tys. 215.0 - 210.0
16:00 US  zamdwienia débr trwatych V % m/m - - 0.4
16:00 US  zamOwienia w przemysle V % m/m 0.8 - 1.8
PIATEK (3 czerwca)
08:00 DE  Eksport Y % m/m - - -3.0
09:55 DE  PMlustugi V pkt 57.1 - 57.6
10:00 EZ  PMI ustugi vV pkt 57.4 - 57.7
11:00 EZ  Sprzedaz detaliczna I\ % m/m - - -0.4
14:30 US  zatrudnienie poza rolnictwem V tys. - - 428.0
14:30 US  stopa bezrobocia V pkt 3.5 - 3.6
16:00 US  ISM ustugi vV pkt - - 57.1

Zrédho: 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 publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
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 publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informadji, 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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