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1. Polska - saldo rachunku biezacego

Do 1,62 mid euro wzrosta w lutym nadwyzka na rachunku biezgcym Polski (nieco wyzej
od oczekiwan). W gére, do 3,34 mid euro, zrewidowano réwniez nadwyzke w styczniu.
Dane te pozwalaja bardziej pozytywnie patrze¢ na warto$¢ kontrybucji eksportu netto do
dynamiki PKB w 1 kwartale.

2. Polska - poziom inflacji zgodnie z oczekiwaniami.

W finalnym odczycie GUS potwierdzit tempo inflacji r/r w marcu na poziomie 3,2%. Ceny
ustug w tym okresie wzrosty o 7,3%, natomiast towaréw o 1,9%. W ujeciu miesiac do
miesigca ceny towaréw wzrosty o 1,0%, a ustug o 0,8%. Dopuszczalne odchylenie od
celu inflacyjnego RPP w goére wynosi 3,5%.

3. Inflacja w Strefie Euro

Finalny odczyt poziomu inflacji w Niemczech i Francji byt zgodny z oczekiwaniami
i wyniést odpowiednio 1,7% oraz 1,1% rok do roku — bez zmian w stosunku do lutego.
W cafej strefie euro, w ujeciu rok do roku, wskaznik CPI wzrést zgodnie z oczekiwaniami
01,3%.

4. Strefa euro - sprzedaz detaliczna

Dynamika sprzedazy detalicznej w lutym (zaréwno w ujeciu miesiecznym jak i rok do
roku) byta wyzsza od oczekiwan - odpowiednio +3,0% (vs. 1,7%) i -2,9% (vs. -5,3%).
Zrewidowano w gore odczyty za styczen.

5. ZEW - sentyment w Niemczech

Poziom indeksu dla Niemiec spadt w kwietniu z 76,6 do 70,7 punktéw i byt gorszy od
oczekiwan na poziomie 79,0 punktéw. Spadek moze oznaczaé rozpoczecie pewnego
wyhamowania w dynamikach wskaznikéw wyprzedzajacych, ktére obecnie znajduja sie
na wysokich poziomach.

6. USA - poziom inflacji

Po zesztotygodniowym, przebijajgcym oczekiwania odczycie cen producenckich,
réwniez poziom cen konsumenckich (wyrazany wskaznikiem CPI wyniést 2,6% r/r ) byt
wyzszy od oczekiwan na poziomie 2,5%.

7. USA - amerykanie kupuja wiecej
Szacowana sprzedaz detaliczna w USA w marcu wzrosta w ujeciu miesiecznym o 9,8%,
a w ujeciu rocznym o 6,7%. Sprzedaz wzrosta we wszystkich badanych kategoriach.

8. USA - nowe wnioski o zasilek dla bezrobotnych

Znaczny spadek nowych wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych — 576 tys. vs oczekiwania
na poziomie 700 tys. Nieznaczna rewizja danych za tydzier poprzedni -do poziomu 769
tys. Dane tygodniowe moga by¢ obarczone duzym btedem. Wazne jest to, ze $rednie
zaréwno miesieczna jak i 5-letnia caty czas znajdujg sie na wysokich poziomach.

9. USA - w sektorze przemysiowym jednak nieco gorzej niz
wskazywatby ISM

Produkcja przemystowa w marcu w ujeciu miesigc do miesigca wrosta o 1,4%
(oczekiwania 2,5%). Nastgpita réwniez rewizja danych za luty z -2,2% do -2,6%.
Wolniejszy byt réwniez wzrost wykorzystania mocy produkcyjnych z 73,4% w lutym (po
rewizji w dot) do 74,4% w marcu (oczekiwania na poziomie 75,6%).

10. Chiny - imponujace wzrost PKB

PKB w 1 kwartale 2021 r. w ujeciu rok do roku wzrést o 18,3%. Na pierwszy rzut oka
to duzo, jednak oczekiwania byly nieco wyzsze (18,5%). W ujeciu kwartat do kwartatu
réwniez jest gorzej (0,6% vs 1,4%), ale tutaj nastapita rewizja w géra danych za
4 kwartat 2020 r. Przeglad sktadowych pokazuje mieszane dynamiki. Sprzedaz detaliczna
r/r wzrosta powyzej oczekiwan, natomiast produkcja przemystowa sporo ponizej (14,1%
vs. 18.0%).
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Komentarz:
Wykorzystanie mocy produkcyjnych

Stosunkowo niski poziom wykorzystania mocy
produkcyjnych w marcu oraz dane dotyczace produkcji
przemystowej vs. bardzo solidne dane w zakresie PMI dla
przemystu, moga nieco dziwi¢. Rozwigzaniem tej zagadki
moga by¢ potencjalnie problemy z podaza niektérych
surowcow i poétproduktow objawiajace sie dodatkowo
wzrostem cen produkcyjnych.
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(%) Na radarze

@ USA’- sprzedaz now’ych doméw oraz sprzedaz @ Niemcy - dynamika cen producentéw.
domoéw na rynku wtérnym.
@ Japonia - dynamika produkcji przemysftowej,

M Polska - produkcja przemysiowa, dynamika cen bilans handlowy, tempo inflacji konsumenckiej.

producentéw, tempo sprzedazy detalicznej

@ Strefa Euro - posiedzenie ECB i decyzja dot.
poziomu stép procentowych, wstepne PMI.

Najwazniejsze wskazniki makro

POLSKA 2017 2018 2019

Kategorie (Zmiany) Tkw . | Wkw . | ITkw . [V kw | Tkw. [ ITkw. | ITkw .|V kw ] Tkw. | ITkw. [ Il kw.

PKB 47|4,2/(5450|53|55|55|51]|5,3 5,14,

Konsumpcja prywatnal 2, 2, 2, 2, 2, 2, 2, 2, 2, 2, 2,
Konsumpcja publicznam 0,2 ﬂ0,4 [P,S [IEIB [P,S ,5 E,? [E,? E E|

Inwestycje 0,2 0,3 OH 1 1 1H 1r7t 1 1 0
Zapasy 0, 1, 0, 0, 1, 0, O,H -03 71| -01 | -O.8

Eksport netto {7 11,1 EJ,4 El,o i),:‘w 1,2 #3
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