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UE dyskutuje o sankcjach
DZIS W CENTRUM UWAGI: Zespot Analiz Makroekonomicznych
e Rynki rozpoczety tydzien przy niewielkiej zmiennosci. Amerykanski rynek analizy.makro@pkobp.pl

akcji byt na lekkim plusie po informacjach o zmianach w akcjonariacie Twitter tel. 22.521 81 34

Inc. Pozytywnie na notowania wptynety takze informacje o zgodzie Chin na
dostep do petnych danych audytowych chinskich spotek technologicznych
notowanych na gietdach w USA. Rentownosci obligacji amerykanskich lekko www.pkobp.pl/centrum-analiz
rosty, a dolar umocnit sie wzgledem euro. Inwestorzy w gtéwnej mierze nadal
czekajq jednak na mocniejsze impulsy rynkowe, ktérych moze dostarczyc

m.in. $rodowe minutes FOMC. Ceny ropy rosty przy spekulacjach Notowania rynkowe:
dotyczqcych natozenia nowych sankcji wobec Rosji. Ztoty umocnit sie, Wartosé (%, pb)*
a sprzyjaty temu spekulacje co do rychtej akceptacji KPO przez Komisje 2022-04-04 510

YW @PKO_Research

Europejskq. Rentownosci krajowych obligacji 10-letnich lekko wzrosty. Waluty:

o Publikowane dzi$ dane - finalne odczyty ustugowych PMI za marzec ze strefy EURPLN 4,6199 -0,4
euro oraz bilans handlowy USA za luty - bedq miaty drugoplanowe znaczenie USOPLN 42013 0,0
dla rynkow. CHFPLN 4,5436 0,1

i GBPPLN 5,5266 0,4

PRZEGLAD WYDARZEN EKONOMICZNYCH: EURUSD 1,0997 -0,4

e GER: W lutym odnotowano mocny wzrost obrotéw handlowych mimo Obligacje:
pierwszych negatywnych efektow gospodarczych wojny w Ukrainie. Etgi i;ﬁ ;
Eksport Niemiec wzrost o 6,4% m/m, a import 0 4,5% m/m. Wybuch wojny ’

Ukrainie sprawit, ze obroty handlowe z Rosjg spadty - eksport 0 6,3% m/m PLiOY >3 4
w p : y |3 Sy ~ & " ' DE10Y 052 -4
a mport 0 7,3% m/m, przy czym handel .;qgta’r ograniczony doplero‘p,od US10Y 241 4
I.<on.|ec lutego. Petna odstona efektow sankgji i mn'gch. zochgwan uczgstmkoyv Indeksy akcyjne:
zycia gospodarczego (np. dobrowolne wycofywanie sie z dziatalnosci w Rosji) WIG 65 6852 00
bedzie widoczna dopiero w danych za marzec. Dane pokazaty takze mocny DAX 145182 05
wzrost obrotow z krajami UE, w tym panstwami spoza strefy euro, co wida¢ S&P500 45826 0,8
takze ,po naszej stronie” m.in. w bardzo dobrych wynikach przemystu za luty. Nikkei** 27.780,0 02
. oo - i . 32827 0,0

e TUR: Inflacja CPI w marcu wzrosta do 61,1% r/r, przy miesiecznym wzroscie 2:(:23::. Comp
cen o 5,5%. Wysoka inflacja odzwierciedla silne ostabienie tureckiej liry Toto 193391 03
z ostatqlch miesiecy oraz wzrost cen pallvv“ I surowcow. Daﬂe nie sq Ropa Brent 108,67 40
wsparciem dla obranego przez Bank Turcji 'Ifurs'u Jfa,godzemo polityki 7r6dio: Refiniti, Datastream, PKO Bank Polski
pienieznej. Zarzqdzona w 1q22 pauza w obnizaniu stop procentowych zamknigcie sesji. *zmiana w procentach dla walut,

i 5 i i iogj indeksow akcyjnych oraz surowcow i w punktach
prawdopodobnie ng’fUZg sig na kolejne miesiqce. bazowych dla rentownosci obligacji. **zamknigcie
dnia biezqcego.

Handel zagraniczny Niemiec Inflacja i stopy procentowe w Turcji
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Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski. *ex post, deflowana biezqcq inflacjq.
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EUR: Indeks Sentix za kwiecien spadt do poziomu najnizszego od lipca 2020
(-18,0 pkt.). Nastroje inwestorow pogorszyty sie drugi miesiqgc z rzedu
wskazujqc, ze marcowa korekta, ktéra nastgpita w wyniku wybuchu wojny,
jest czyms wiecej niz tylko wzrostem obaw. Poziom indeksu, cho¢ nie zawsze
byt dobrym proxy faktycznej kondycji gospodarki, jest spéjny ze spadkiem
PKB w 2q22. Jezeli to znalaztoby potwierdzenie w ,twardych” danych, to
oznaczatoby, ze strefa euro moze znalez¢ sie w stagflacji, komplikujgcej
sytuacje decyzyjng EBC. Indeks ESI dla samych Niemiec w kwietniu takze
spadt (por. wykres) sygnalizujgc, ze wspomniane wyzej dane o handlu
zagranicznym bedq wyglgda¢ gorzej w kolejnych miesigcach.

USA: Zamoéwienia na dobra trwale w lutym spadty o 2,1% m/m,
a zamowienia na dobra trwate z wytqczeniem $rodkéw transportu spadiy
0 0,6% m/m. Zamowienia w przemysle ogotem takze zanotowaty spadek,
0 0,5% m/m. W naszej ocenie dane nie powinny mie¢ wptywu na najblizsze
decyzje FOMC.

POL: NBP poinformowat, ze konferencja Prezesa A.Glapinskiego odbedzie sie
w czwartek o godz. 15.00.

POL: Premier M.Morawiecki poinformowat, ze do porozumienia w sprawie
KPO z Komisjq Europejskg moze doj$¢ w kwietniu lub na poczgtku maja.

SWIAT: Szef unijnej dyplomacji, J.Borell, poinformowat, ze UE pilnie dyskutuje
na temat nowych sankcji przeciwko Rosji. Prezydent Francji E.Macron
wezwat, by objety one m.in. zakaz importu do UE rosyjskiego wegla i ropy. Na
Srode zaplanowano spotkanie unijnych ambasadoréw, ktére ma zostaé
poswiecone tematowi dodatkowych obostrzen. W miedzyczasie Niemcy
podjety decyzje o objeciu zarzqdem komisarycznym spotki Gazprom
Germania, uzasadniajqc to potrzebq zapewnienia bezpieczenstwa publicznego.
Nie ustajq takze dziatania w sferze dyplomatycznej - Kanada poinformowata
o wydaleniu 9 rosyjskich i 9 biatoruskich dyplomatow, rzqd Niemiec uznat 40
rosyjskich dyplomatéw za osoby niepozqdane, decyzje o wydaleniu 35
rosyjskich dyplomatow podjeta takze Francja.

Indeks Sentix dla Niemiec
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Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.

Zamoéwienia na dobra trwate w USA
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Zr6dto: Macrobond, PKO Bank Polski.
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik Jednostka  Poprzednio  Konsensus PKO BP Odczyt

Poniedziatek, 4 kwietnia

GER: Bilans handlowy (lut) 8:00 mld EUR 8,5 6,1 -- 11,4
GER: Eksport (lut) 8:00 % m/m -3,0 -- -- 6,4
GER: Import (lut) 8:00 % m/m -4,0 - - 45
TUR: Inflacja CPI (mar) 9:00 % r/r 54,4 61,6 - 61,1
EUR: Indeks Sentix (kwi) 10:30 pkt. -7,0 -9,4 -- -18,0
USA: Zamowienia fabryczne (lut) 16:00 % m/m 1,5 -0,6 -- -0,5
USA: Zamoéwienia na dobra trwate (lut, rew.) 16:00 % m/m 1,6 -2,2 -- -21

Wtorek, 5 kwietnia

GER: PMI w ustugach (mar, rew.) 9:55 pkt. 55,8 55,0 - -
EUR: PMI w ustugach (mar, rew.) 10:00 pkt. 55,5 54,8 -- --
USA: Bilans handlowy (lut) 14:30 mld USD -89,7 -87,5 == ==

Sroda, 6 kwietnia

GER: Zamowienia fabryczne (lut) 8:00 % m/m 18 -0,4 -- --
GER: Zamoéwienia w przemysle (lut) 8:00 % r/r 73 55 == ==
EUR: Inflacja PPI (lut) 11:00 % r/r 30,6 o= - -
USA: Minutes Fed 20:00 -- - - - -
POL: Stopa referencyjna NBP = % 3,50 4,00 4,00 =

Czwartek, 7 kwietnia

GER: Produkcja przemystowa (lut) 8:00 % m/m 2,7 0,1 - -
GER: Produkcja przemystowa (lut) 8:00 % r/r 1,8 4 = =
EUR: Sprzedaz detaliczna (lut) 11:00 % r/r 7.8 4,9 - -
USA: Whioski o zasitek dla bezrobotnych (kwi) 14:30 tys. == = = =

Pigtek, 8 kwietnia

HUN: Inflacja CPI (mar) 9.00 % r/r 83 89 = =
POL: Minutes RPP 14:00 = = = = =

Zrédto: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters.
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Przeglqd sytuacji na rynkach finansowych

Warto$¢ A (%, pb)*
2022-04-04 A1D ATW A AW A 12M

Waluty EURPLN 4,6199 -0,4 16 74 0.6 77
USOPLN 42013 0,0 -1,9 -8,5 7,6 9,9

CHFPLN 4,5436 0,1 -0,7 -8,3 9,7 18,9

GBPPLN 55266 04 -1,2 -8,1 23 10,8

EURUSD 1,0997 -0,4 0,2 11 -6,5 -2,0

EURCHF 1,0168 -0,5 -0,9 1,0 -8,3 -9,4

GBPUSD 1,3116 0,1 0,2 -0,2 -51 0,8

usoJPY 122,73 -0,1 0,7 6,4 11,0 9,8

EURCZK 24,32 -0,2 1,1 5.4 6,38 5.1

EURHUF 368,98 0,3 -1,5 -6,5 2,1 14,8

Obligacje PL2Y 573 2 -12 91 560 396
PL5Y 5,85 2 -6 86 491 360

PL1OY 5,43 4 -8 67 382 250

DE2Y -0,08 -1 4 61 63 49

DE5Y 0,35 -4 -1 66 101 80

DET10Y 0,52 -4 -6 53 84 52

us2y 2,43 0 9 88 227 9

US5Y 2,56 1 -1 86 165 24

Us10y 2,41 4 -6 66 73 -9

Akcje WIG 65 685,2 0,0 17 122 12,3 8.1
WIG20 2157,8 -0,3 1,6 11,5 10,4 -8,2

S&P500 4582,6 0,8 0,2 9,1 14,0 58,4
NASDAQ100 15 159,6 2,0 1,1 138 13,7 100,0

Shanghai Composite 32827 0,0 2,1 -2,7 -5,8 1,1

Nikkei** 27 776,5 0,1 -0,6 10,1 -7,0 27,4

DAX 14 518,2 0,5 0,7 13,1 -39 20,9

VIX 18,57 54 54 -49,1 72 44,9

Surowce Ropa Brent 108,7 4,0 -34 -11,7 67,2 55,5
Ropa WTI 103,3 4,0 -2,5 -13,5 74,6 63,7

Ztoto 1933,9 03 02 23 18 49,6

Zrédto: Datastream, PKO Bank Polski. *zmiana w procentach dla walut, indekséw akcyjnych i surowcéw oraz w punktach bazowych dla rentownosci obligacji, **zamkniecie dnia
biezqcego.

Notowania ztotego wobec gtéwnych walut Rentownosci polskich obligacji skarbowych
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Stopy NBP - prognoza PKO BP vs. oczekiwania rynkowe
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Nachylenie krzywej swap (spread 10Y-2Y)*
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Oynamika globalnych cen surowcéw w PLN
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Zrodto: Datastream, NBP, obliczenia whasne, *dla PLN, EUR 6M, dla USD 3M.
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Krotkoterminowe stopy procentowe
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Kursy wybranych walut w regionie wobec EUR
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Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
tel: 22 521 80 84

email: DAE@pkobp.pl
Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 521 80 84
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 67 97
Marta Petka-Zagajewska (Kierownik) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 521 67 97
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 225215132
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 22521 8108
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22

Jeste$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

[ ]
Centrum
W @PKO_Research W

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”’) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendaciji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktoregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych

i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych Zrodtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq byc¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym

zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibqg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow

prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-
77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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