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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Duzo zamowien dla polskiego przemystu

Dzi$ dane o nastrojach amerykanskich konsumentow

Optymizm polskich konsumentoéw nieco stabszy w kwietniu

W marcu stopa bezrobocia spadta do 5,3%, duze odbicie zamoéwien przemystowych
Waluty CEE mocniejsze, wzrosto nachylenie krajowej krzywej dochodowosci

Dzisiaj zostanie opublikowany ostateczny kwietniowy odczyt indeksu Michigan, mierzacego
nastroje konsumentéw w USA oraz ich oczekiwania inflacyjne. Poza tym, kalendarz
ekonomiczny nie przewiduje zadnych publikacji czy wydarzen gospodarczych.

W kwietniu nastroje polskich konsumentéw mierzone przez GUS ulegty pogorszeniu.
Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej spadt z -15,2 pkt do -16,5 pkt, a wskaznik
wyprzedzajacy z -9,8 pkt do -11,8 pkt, co jednak oznacza, ze wcigz utrzymuje sie wyraznie
powyzej swojej s$redniej dtugoterminowej (réwnej -18,1 pkt). Badanie nastrojow byto
przeprowadzone w czasie wysokiej niepewnosci zwigzanej z zaostrzeniem polityki handlowej
przez USA, co mogto negatywnie wptyna¢ na odpowiedzi badanych konsumentow.
Odnotowano wyrazny spadek wskaznika sktonnosci do podejmowania duzych wydatkow, o
ponad 4 pkt do -10,0 pkt, ale nadal jest on powyzej wszystkich odczytow z 2024 roku.
Wskaznik sktonnosci do oszczedzania spadt z zarejestrowanego ostatnio rekordowego
poziomu o 2,5 pkt do 9,2 pkt (co nadal jest jego druga najwyzsza wartoscig w historii).
Obydwa spadki nastapity przy braku duzych zmian w ocenie wtasnych finanséw przez
konsumentéw. Nastgpito jednak pogorszenie wskaznika bezpieczenstwa zatrudnienia o 3,6
pkt do najnizszego poziomu od ponad dwdch lat (nie ma potwierdzenia tych obaw w
statystykach bezrobocia, ktore pozostajg blisko lub na najnizszych poziomach w historii).
Spodziewamy sie, ze konsumpcja prywatna bedzie rosta w | pot. 2025 r. wolniej niz o 3,5% r/r
odnotowane w IV kw. 2024 r., ale w Il pot. 2025 r. jej tempo wzrostu powinno powroécic¢ do 3-
3,5% w warunkach dalszego spadku inflacji i wcigz dobrej sytuacji na rynku pracy.

Stopa bezrobocia rejestrowanego spadta w marcu do 5,3% z 5,4% w lutym, zgodnie z
oczekiwaniami. Spodziewamy sie, ze w kolejnych miesigcach bedzie ona ulega¢ dalszym
spadkom, a w potowie roku powréci do poziomu okoto 5,0%.

Dynamika nowych zaméwier przemystowych odbita z -2,2% r/r w lutym do 26,0% r/r w
marcu przy wzroscie dynamiki nowych zamoéwien na eksport z 1,3% r/r do 13,6% r/r.
Zwazywszy na stabe wyniki krajowej produkcji przemystowej w marcu i zwiekszong
niepewnos¢ zwigzang z zaostrzaniem polityki handlowej, sadzimy, ze wzrost zamdéwiehn moze
wskazywac¢ na che¢ przyspieszenia budowania zapaséw przed ewentualnym wejsciem w
zycie wyzszych stawek celnych. Na takie zjawisko wskazywano m.in. w ostatnim raporcie PMI
z Niemiec.

Przemystaw Litwiniuk z RPP stwierdzit podczas Europejskiego Kongresu Gospodarczego w
Katowicach, ze dane naptywajace z gospodarki uzasadniaja rozwazenie obnizenia stop
procentowych na majowym posiedzeniu RPP. W jego przekonaniu istniejg warunki do
obnizenia stop o 50 pb przed publikacja lipcowej projekgji, byé moze w dwoch krokach (tj. o 25
pb w maju i w czerwcu). Jak dodat, jesli do czasu majowego posiedzenia nic sie nie zmieni, a
whniosek o obnizke o 50 pb sie nie pojawi, to sam go ztozy. Litwiniuk nie wyklucza obnizki o
kolejne 50 pb jesienig i cho¢ uwaza 100 pb obnizek w skali br. za wystarczajace, to nie
wyklucza 125 pb.

Ztoty ulegt w czwartek lekkiemu umocnieniu wzgledem euro, a kurs EURPLN zszedt z 4,28
do 4,27. Umocnieniu do euro ulegt réwniez wegierski forint, o ok. 0,3%, a takze czeska
korona, o troche ponad 0,1%. Aprecjacja walut regionu szta w parze ze wzrostami na gietdach
i nastapita rownolegle do deprecjacji dolara do euro o ok. 0,6%.

Rentownosci krajowych obligacji spadty o ok. 5 pb na krétkim koncu krzywej i wzrosty o
okoto 2 pb na jej pozostatym odcinku, w rezultacie czego ich krzywa ulegta wystromieniu o
ok. 7 pb. Na rynkach bazowych miaty miejsce spadki rentownosci, w tym o 4-5 pb w
Niemczech i 0 6-8 pb w USA. Krajowe stopy IRS i stawki FRA wzrosty o okoto 1-4 pb, mocniej
na dtugim koncu krzywej.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2729 CZKPLN 0.1711
USDPLN 3.7725 HUFPLN* 1.0386
EURUSD 1.1327 RONPLN 0.8591
CHFPLN 4.5271 NOKPLN 0.3608
GBPPLN 5.0090 DKKPLN 0.5724
USDCNY 7.2884 SEKPLN 0.3907
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 24/04/2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2645 4.2858  4.2839 4.2667 4.2789
USDPLN  3.7463 3.7812  3.7771 3.7558 3.7599
EURUSD  1.1329 1.1394  1.1338 1.1361 -
Rynek stopy procentowej 24/04/2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
PS0527 (2L) 4.35 -2
PS0130 (5L) 4.77 2
DS1034 (10L) 5.33 3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb)
1L 4.52 1 4.15 -5 1.96 -1
2L 4.07 1 3.83 -7 1.88 -4
3L 3.96 1 3.77 -6 1.96 -4
4L 3.97 2 3.80 -6 2.05 -5
5L 4.01 3 3.84 -10 2.13 -5
8L 4.23 2 4.00 -8 2.34 -5
0L 4.39 2 4.08 -8 2.44 -4
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.67 -3
T/N 5.82 0
SW 5.82 -1
™ 5.68 -5
3M 5.45 -2
6M 5.14 -1
1Y 4.93 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.07 -1
3x6 4.45 2
6x9 4.08 3
9x12 3.81 4
3x9 4.23 2
6x12 3.94 4
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 72 -1 288 8
Francja 21 -1 72 -2
Wegry 130 -4 458 5
Hiszpania 37 0 64 -3
Wtochy 26 0 110 -4
Portugalia 19 0 53 -3
Irlandia 14 0 36 0
Niemcy 8 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédto: LSEG, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PONIEDZIALEK (21 kwietnia)
Swieto
WTOREK (22 kwietnia)
10:00 PL Zatrudnienie 1 % r/r -0,9 -0,9 -0,9 -0,9
10:00 PL Ptace ][] % r/r 7.8 8,4 7,7 7,9
10:00 PL Produkcja przemystowa 1 % r/r 3,6 2,9 2,5 -1,9
10:00 PL Produkcja budowlana 1 % rfr 5,6 57 -1,1 0,0
10:00 PL PPI 1} % r/r -1,1 -0,9 -1,1 -1,3
SRODA (23 kwietnia)
09:30 DE PMI przemyst [\ pkt 47,6 - 48,0 48,3
09:30 DE PMI ustugi 1% pkt 50,2 = 48,8 50,9
10:00 EZ PMI przemyst 1% pkt 47,4 = 48,7 48,6
10:00 EZ PMI ustugi 1% pkt 50,5 = 49,7 51,0
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna 1 % r/r 0,6 -0,9 -0,3 -0,5
14:00 PL Podaz pienigdza M3 ][] % r/r 9,6 10,1 10,3 9,1
16:00 us Sprzedaz nowych domow 1l % m/m 1,1 = 7,4 3,1
CZWARTEK (24 kwietnia)
10:00 DE Ifo 1\ pkt 85,2 = 86,9 86,7
10:00 PL Stopa bezrobocia 1 % 53 53 53 5,4
14:30 us Zamowienia dobr trwatych 1] % m/m 2,0 - 9,2 0,9
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 222 = 222 216
16:00 us Sprzedaz domow 1 % m/m -3,1 - -5,9 4,4
PIATEK (25 kwietnia)
16:00 us Indeks Michigan v pkt 50,8 - - 57,0

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

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 majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. 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 krajéw, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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 11 17,
00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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