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Tygodnik ekonomiczny

Wysyp danych przed majowka

Co w gospodarce:

e Przed nami intensywny tydzien: w ostatnich dniach przed majowka poznamy duzy zestaw Produkcja w przemysle i budownictwie,

krajowych danych za marzec, w tym produkcje w przemysle i budownictwie, sprzedaz sprzedaz detaliczna, ceny state, % r/r

detaliczng, PPI, podaz pienigdza, bezrobocie, a na sam koniec tygodnia wstepna inflacje za

kwiecien. 40 Produkcja przemystowa
e Nasze prognozy kluczowych zmiennych dot. aktywnosci ekonomicznej w marcu (produkcja 35 )

przemystu -1,9%, budowlanka +1,0%, sprzedaz detaliczna -5,5% r/r) nie réznig sie znaczaco Produlfc:]a budowlano-

od rynkowego konsensusu i s spojne z dalszym mocnym hamowaniem gospodarki, ktére 30 montazowa

— Sprzedaz detaliczna

zapewne $ciagneto wzrost PKB w | kwartale br. wyraznie ponizej zera (wstepne dane o PKB

poznamy w potowie maja). Przypomnijmy, ze od dtuzszego czasu zaktadamy, ze to wtasnie w | 25
kwartale tego roku nastgpita kulminacja spowolnienia, ktoére rozpoczeto sie wkrotce po 20
rozpoczeciu rosyjskiej agresji na Ukraine. Jednoczesnie indeksy koniunktury od jakiego$ czasu
wskazuja na systematyczng poprawe nastrojow, ktora pozwala nam nadal oczekiwac 15
stopniowego ozywienia w dalszej czesdci roku; w kwietniu nastroje firm i konsumentow
ponownie sie poprawity w zasadzie we wszystkich obszarach. 10
e Stopa inflacji zapewne po raz kolejny wyraznie sie obnizyta w kwietniu, w czym kluczowa role 5
odegraty — podobnie jak w marcu - efekty bazowe oraz spadki cen paliw. Nasza aktualna
prognoza CPI to 14,7% r/r (wobec 16,1% r/r w marcu), przy czym bedziemy jeszcze te 0

szacunki aktualizowac¢ po weekendzie, uwzgledniajac najnowsze dane z rynkéw rolnych.
Konsensus rynkowy na inflacje tez dopiero sie bedzie budowat. Na razie mediana prognoz w
Bloombergu to 15.0%. -10
Za granica pojawi sie sporo wskaznikow dot. kwietniowej koniunktury (Ifo, ESI, nastroje
konsumentéw niemieckich, francuskich i w USA), ale tez pierwsze odczyty PKB z niektorych
krajow europejskich i z USA oraz wstepna inflacja w kilku krajach strefy euro. Bedzie wiec
sporo nowych informacji, mogacych potencjalnie wptyng¢ na rynkowe oczekiwania dot.
przysztych decyzji gtéwnych bankéw centralnych.

W temacie bankow centralnych: we wtorek posiedzenie decyzyjne Banku Wegier, w Srode w
Szwedji, w czwartek w Turcji, w pigtek w Japonii. Z tego zestawu jedynie Riksbank (Szwecja)
zapewne podniesie stopy procentowe o 50pb, reszta utrzyma polityke bez zmian.

Zrédto: GUS, Santander

Co na rynkach:

e Skala umocnienia ztotego w ostatnich dniach wyraznie przerosta oczekiwania, szczegolnie,
ze juz od tygodnia przestato mu sprzyja¢ globalne ostabienie dolara. Ogélne nastroje
rynkowe na $wiecie nadal sg w miare pozytywne, ale przyczyn aprecjacji ztotego trudno sie
nie doszukiwaé w czynnikach lokalnych — w ostatnim tygodniu tylko dwie waluty z rynkéw
rozwijajacych sie (rosyjski rubel, chilijskie peso) zachowywaty sie lepiej niz PLN. Zapewne
pomogty bardzo dobre dane o bilansie ptatniczym i coraz wiecej sygnatow zapowiadajacych
poprawe koniunktury, ktore z kolei przygasity rynkowe oczekiwania obnizek stop przez RPP.
Nadal jednak uwazamy, ze pole do dalszego umocnienia ztotego jest ograniczone, a
publikacja dos¢ stabych danych marcowych w najblizszych dniach powinna sprzyja¢
odbiciu EURPLN w goére od poziomu 4,60.

Rentownosci krajowych obligacji obnizyty sie w ostatnim tygodniu, mimo wzrostowych
tendencji na rynkach bazowych. Potwierdzeniem wiekszego popytu na krajowe papiery byty
wyniki dzisiejszej aukcji, na ktorej MF sprzedato papiery za 9 mld zt. Podobnie jak w
przypadku ztotego, pole do umocnienia obligacji wydaje sie ograniczone, o ile na rynkach
bazowych nie nastapi zmiana trendu.

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS | PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (24 kwietnia)
10:00 DE Ifo v pkt 93.4 93.3
10:00 PL Produkcja przemystowa 1l % r/r -2.2 -1.9 -1.2
10:00 PL  Produkcja budowlana ] % r/r 0.5 1.0 6.6
10:00 PL PPI ] % r/r 11.0 10.3 18.4
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna ] % r/r -6.2 -5.5 -5.0
WTOREK (25 kwietnia)
14:00 HU  Decyzja banku centralnego % 13.0 13.0
14:00 PL Podaz pienigdza M3 11l % r/r 7.2 7.4 7.4
16:00 US  Conference Board Konsumenci \% pkt 104.1 104.2
16:00 US  Sprzedaz nowych domow I % m/m -1.3 1.1
SRODA (26 kwietnia)
10:00 PL Stopa bezrobocia i % 5.4 5.4 5.5
14:30 US  Zamdwienia débr trwatych 1 % m/m 0.7 -1.0
CZWARTEK (27 kwietnia)
11:00 EZ ESI v pkt 99.9 99.3
14:30 US PKB I kw. % k/k 2.0 2.6
14:30 US  Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 240.0 245.0
16:00 US  Niezakonczona sprzedaz doméw 1 % m/m 1.0 0.9
PIATEK (28 kwietnia)
10:00 PL Inflacja v % r/r 15.0 14.7 16.1
10:00 DE PKBWDA | kw. % r/r 0.3 0.9
11:00 EZ PKBSA I kw. % r/r 1.3 1.8
14:00 DE Inflacja HICP v % m/m 0.8 1.1
14:30 US  Woydatki osobiste 1 % m/m -0.1 0.2
14:30 US  Dochody osobiste 1 % m/m 0.2 0.3
14:30 US  Indeks cen PCE SA i % m/m 0.1 0.3
16:00 US  Indeks Michigan \% pkt 63.5 63.5

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. 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 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.pl
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