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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny

Ostatnia prosta

Co w gospodarce:

e Przed nami ostatni tydzien maja, a w nim ostatnie publikacje miesiecznych danych w tej
serii (w poniedziatek kwietniowa sprzedaz detaliczna i bezrobocie, w pigtek wstepna majowa
inflacja) i ostatnia prosta kampanii przed druga runda wyboréw prezydenckich (w tym juz w
ten weekend telewizyjna debata kandydatow i marsz ich zwolennikow w Warszawie). Za
granicg tydzien rozpocznie sie od dnia wolnego w UK i USA, potem w kalendarzu m.in.
publikacje indeksow nastrojow (europejskie ESI, niemiecki GfK, amerykanski Conference
Board), zrewidowany PKB w USA, deflator PCE. Decyzje o stopach procentowych podejma
banki centralne na Wegrzech i w Nowej Zelandii.

o Wzrost sprzedazy detalicznej zapewne przyspieszyt w kwietniu do ok. 3% r/r (nasza
prognoza nieco ponizej, konsensus rynkowy nieco powyzej tego poziomu), za co w duzym
stopniu odpowiadat efekt pozniejszych niz przed rokiem swigt Wielkanocy. W przypadku
stopy bezrobocia powszechnie oczekiwany jest lekki sezonowy spadek do 5,2%. Stopa inflacji
CPI wg naszych najnowszych szacunkéw moze obnizy¢ sie w maju do 4,2% r/r, na czym
zawazy m.in. wyrazny spadek cen paliw; mediana prognoz w Bloombergu zaktada stabilizacje
inflacji na poziomie 4,3% r/r.

Co na rynkach:

e Nowy tydzien powinien rozpocza¢ sie mniejszg zmiennoscig na rynkach, przy braku
inwestorow z Londynu i Nowego Jorku; z kolei w jego koncédwce aktywnos¢ moze byc
przygaszona wyczekiwaniem na wynik wyboréw prezydenckich.

e W ostatnich dniach EURPLN wrocit do przedziatu 4,22-4,25, zgodnie z naszymi
przewidywaniami sprzed tygodnia, mimo iz wynik pierwszej rundy wyboréw pokazat
zaskakujaco mata réznice miedzy dwoma kandydatami z najwiekszym poparciem. Zaktadamy,
ze kurs EURPLN moze sie do konca tygodnia stabilizowac blisko obecnego poziomu 4,25 w
oczekiwaniu na rozstrzygniecie wyboréw, o ile nie pojawig sie informacje, ktére w oczywisty
sposéb przesunetyby szale zwyciestwa w jedna ze stron.

e Na rynku stopy nastapito lekkie przesuniecie krzywych w gore, po pierwsze pod wptywem
mocnych danych krajowych, po drugie w $lad za wzrostem rentownosci na rynkach bazowych.
Wydaje sig, ze potencjat wzrostowy mogt sie jeszcze nie wyczerpac, a sprzyja¢ temu bedzie
m.in. niezle wygladajacy odczyt sprzedazy detalicznej, presja ze strony rynkéw bazowych i
rosngca ostroznos$¢ inwestoréw zagranicznych w obliczu niepewnego wyniku wyboréw
prezydenckich.
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Spready asset swap
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Nachylenie krzywych dochodowosci
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC

PONIEDZIALEK (26 maja)
10:00 PL  Sprzedaz detaliczna (ceny state) v % r/r 3,4 2,8 -0,3
10:00 PL Stopa bezrobocia \") % 52 52 53
WTOREK (27 maja)
11:00 EZ ESI v pkt 94,2 - 93,6
14:00 HU Decyzja banku centralnego V % 6,5 - 6,5
14:30 us Zamowienia dobr trwatych \% % m/m -8,2 - 7,5
16:00 us Conference Board Konsumenci Vv pkt 87,0 - 86,0
SRODA (28 maja)
20:00 us Minutes FOMC v
CZWARTEK (29 maja)
14:30 US  PKB | kw. % k/k -0,3 - -0,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 230 - 227
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw \% % m/m -1,1 - 6,1
PIATEK (30 maja)

09:00 (@4 PKB SA | kw. % r/r 2,0 - 1,8
10:00 PL Inflacja CPI \Y % rfr 4,3 4,2 4,3
14:00 DE Inflacja HICP V % m/m 0,1 - 0,5
14:30 US  Wydatki osobiste \Y% % m/m 0,2 - 0,7
14:30 US  Dochody osobiste \Y% % m/m 0,3 - 0,5
14:30 US  Indeks cen PCE SA [\ % m/m 0,1 - 0,0
16:00 US  Indeks Michigan v pkt 50,8 - 52,2

Zrodto: Santander, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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 publikacji 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, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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.pl
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