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MAKROskop Lite
W poszukiwaniu dna

B Dziesie¢ tygodni po tym jak wirus SARS-COV-2 rozprzestrzenit sie poza Chinami krzywe Statystyki Covid-19 dla Polski

zachorowan i zgondw w czesci krajéw wyptaszczajg sie, a nawet zaginajg w dot. Wciagz

jednak nie doszliSmy chyba do momentu, gdy trend obnizania prognoz ekonomicznych dla 16000 — Nowe zakazenia - 800
Swiata dobiegt konca. Polska, ktéra wprowadzita restrykcje na do$¢ wczesnym etapie 14000 dziennie (prawa o) 700
rozwoju epidemii, zdotata utrzymac relatywnie niskg liczbe zakazen (w poréwnaniu do m— | iczba zakazen /
innych duzych krajéw UE). Nadal jednak za wczesnie by stwierdzi¢, ze w zwalczaniu wirusa 12000 600
najgorsze za nami. Rzad rozpoczat wiasnie fagodzenie ograniczern w kontaktach Liczba zgonow (prawa,
miedzyludzkich i planuje stopniowe znoszenie restrykcji dla biznesu w  kolejnych 10000 500
tygodniach. Tempo wprowadzania zmian bedzie jednak uzaleznione od rozwoju epidemii. 8000 200
B Dostepne dane statystyczne nie ujawnity jeszcze w pemni wplwu pandemii na

gospodarke, ale nie pozostawily ztudzeri co do tego, ze weszliSmy juz w recesje o 6000 300
niespotykanej skali. ZaktualizowaliSmy nasze prognozy, rekalibrujgc szoki, dotykajace

poszczegblne branze (zaréwno pod wzgledem ich sity, jak i rozktadu w czasie - zob. tabele na 4000 200
str. 2). Scenariusz bazowy po rewizji, ktéry nadal bazuje na zaftozeniu, ze od czerwca

aktywnos¢ gospodarcza stopniowo rosnie, przewiduje spadek PKB o ok. 4% w 2020 r. i wzrost 2000 100
0 ok. 6% w 2021. To wszystko pod warunkiem, ze nie wystapi druga fala pandemii, ani inne 0 0
czynniki powaznie utrudniajgce powrdt ,do normalnosci”. Niepewnos¢ dotyczgca prognoz jest o

jednak wcigz wyjatkowo wysoka. Wzrost PKB prawdopodobnie spowolnit ponizej 1% r/r juz w | &,]9

kw. 2020 (co oznacza spadek o ponad 1% kw/kw po korekcie sezonowej). Ale najgtebsze R

zaburzenie dotknie zapewne Il kwartat, kiedy to PKB moze sie obnizy¢ o ponad 10% r/r. Frédio: Ministerstwo Zdrowia, Santander

B Rynek pracy odczuje z opdznieniem petne konsekwencje zderzenia gospodarki ze
Sciang, choc¢by dlatego, ze pracownikéw etatowych dotyczg 1- i 3-miesieczne okresy
wypowiedzenia (przecietne zatrudnienie juz w marcu spadio wyraznie, ale gtéwnie pod
wplywem tymczasowych urlopdw i zmniejszania wymiaru czasu pracy). Stopa bezrobocia
wg BAEL moze wg nas zblizy¢ sie do 7% w Il pétroczu (z 2,9% na poczatku br.), co oznacza
ponad 1 min nowych bezrobotnych. Ten przyrost bytby zapewne jeszcze wiekszy, gdyby nie
rzadowy pakiet ratunkowy, ktéry — po rozszerzeniu w ostatnich tygodniach - moze wg

naszych szacunkéw pozwoli¢ na uratowanie ok. 500 tys. miejsc pracy. Ostatnio publikowane

Komentarze ekonomiczne:

B Dochody do dyspozycji gospodarstw domowych zapewne sie skurcza, nie tylko ze
wzgledu na wzrost bezrobocia, ale tez mozliwe ciecia ptac. To z kolei spowoduje wyrazny

spadek konsumpcji. Inwestycje réwniez beda sie obniza¢, gtéwnie w sektorze prywatnym = Kryzysowe nastroje konsumentéw
(ostatnie badanie koniunktury GUS ujawnito spadek plandw inwestycyjnych firm o 30-

50%, w zaleznosci od branzy). W przeciwng strone jeéli chodzi o wzrost gospodarczy * Zalamanie sprzedazy iindeksow
moze lekko oddziatywa¢ dalsza poprawa salda wymiany zagranicznej, jako ze import koniunktury

prawdopodobnie spadnie w wiekszym stopniu niz eksport. i

B nflacja spadfa w marcu do 3,4% r/r, gtéwnie za sprawg tanszych paliw, podczas gdy * Wirus dotart do przemystu

inflacja bazowa pozostata wg naszych szacunkéw niemal bez zmian. To moze by¢ po = Koronawirus uderza w rynek pracy
czesci efekt problemoéw z pomiarem cen kiedy czesci gospodarki sg wyfaczone. Jednak w o o )
dalszej czesci roku spodziewamy sie szybkiego spadku inflacji, szczegdlnie po * Inflacja jeszcze bronisie przed wirusem
odmrozeniu sektoréw ustugowych, ktére zaczng walczy¢ cenami z ostabieniem popytu. = Wzmocnienie tarczy

B Po obnizeniu stopy referencyjnej w sumie o 100 pb od potowy marca i

zaangazowaniu w program skupu obligacji na duzg skale (NBP kupit juz papiery o

wartosci ok. 3% PKB), bank centralny nie bedzie sie naszym zdaniem spieszyt z dalszym

konwencjonalnym tfagodzeniem polityki pienieznej. Rynek wycenia obecnie niemal

zerowe stopy NBP przed koncem roku. Wprawdzie wykluczy¢ takiego scenariusza sie nie

da, jesli rozwodj sytuacji w gospodarce bedzie znacznie gorszy niz sie obecnie

spodziewamy, ale naszym zdaniem wariantem bazowym jest stabilizacja stop.

m W Aktualizacji Programu Konwergencji rzad przewiduje deficyt fiskalny (GG) na Departament Analiz Ekonomicznych:

poziomie 8,4% PKB i dtug publiczny 55,2% PKB. Naszym zdaniem te szacunki sg dos¢
ostrozne i deficyt moze przekroczy¢ 10% PKB jesli zostanie do niego zaliczony PFR.

B PLN jak do tej pory przechodzi pandemie Covid-19 do$¢ tagodnie. Wcigz uwazamy,
ze kolejne tygodnie mogg przynie$¢ ostabienie ztotego, m.in. za sprawg pogorszenia

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl
www: santander.pl/serwis-ekonomiczny

nastrojéw globalnych (odbicie na gietdach zdaje sie wyczerpywaé, rosng obawy Maciej Reluga - Gtowny Ekonomista
geopolityczne i zmienno$¢ na rynkach wschodzacych) ale tez stabnacych perspektyw Piotr Bielski tel. ;; gijggi
makro, rosnacej szybko skali QE i mocno ujemnych realnych stép procentowych. Marcin Luzifski 2253418 85
B Rentownosci obligacji, szczegdlnie na krétkim koncu krzywej, beda trzymane nisko Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
zalewem ptynnosci w sektorze bankowym po obnizeniu stopy rezerw obowigzkowych i Grzegorz Ogonek 2253419 23

uruchomieniu tarczy finansowe] PFR (oznaczajacej wielomiliardowe transfery do firm). Marcin Sulewski. CFA 22 534 18 84

Dtugi koniec krzywej bedzie stabilizowany przez skup papieréw przez NBP.
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,Mapa ciepta” potencjalnych zaburzen wartosci dodanej w wyniku Covid-19 (NACE rev.2, poziom dwucyfrowy)

Udziatw  Liczba
wart. pracujacy
dodanej ch mar20 kwi20 maj20 cze20 lip20 sie20 wrz20 paz20 lis20 gru20 1Q21 2Q21 3Q@21 4Q21
Produkty rolnictwa i fowiectwa I] 23% 1424
Produkty gospodarki lesnej 0.4% 73
Ryby i pozostate produkty rybactwa 0.0% 6
Wegiel kamienny i brunatny 08% 172

Ropa naftowa i gaz ziemny, rudy metali, produkty gomictwa pozostate 0.8% 64
Artykuly spozywcze 27% 496
Napoje 0.4% 29
Wyroby tytoniowe 0.3% 13
Wyroby tekstylne 0.3% 54
Odziez 0.3% 117

0.1% 23
0.7% 167
07% 67
0.4% 67
07% 21
11% 127
0.4% 38
16% 194
12% 174

Skéry i wyroby ze skér wyprawionych
Drewno i wyroby z drewna

Papier i wyroby z papieru

Ustugi poligraficzne i reprodukcyjne

Koks, produkty rafinacji ropy naftowe]
Chemikalia, wyroby chemiczne

Leki i wyroby farmaceutyczne

Wyroby z gumy i tworzyw sztucznych
Wyroby z pozost. surowcow niemetalicznych
Metale

Wyroby metalowe gotowe

Komputery, wyraby elektroniczne i optyczne
Urzadzenia elektr. i nieelektr., sprz. gosp. dom
Maszyny i urzadzenia gdzie indziej niesklas.

Pojazdy samochodowe, przyczepy i naczepy 1.8% 299
Pozostaly sprzet transportowy 0.4% 98
Meble 0.9% 263
Pozostate wyroby 0.4% 71

Ust. naprawy, konserw. i instal. maszyn i urz. 1.1% 181
3.1% 165

0.3% 65

Energia elektrycz., gaz, para wodna i goraca woda
Woda; ust. zw. z uzdatn. i dostarczaniem wody

&
®
£

Ust. zwigz. z odpadami; odzysk surowcow 06% 32
Uslugi zwigzane ze Sciekami; osady; ustugi zwiazane z rekultywacja 05% 88
Obiekty budowlane i roboty budowlane 1,376
Sprzedaz pojazddéw samochod.; napr. pojazddw E 32% 357
Handel hurtowy 493
Handel detaliczny 1,490
Transport ladowy i rurociagowy .:Id 0% 680

Transport wodny i lotniczy

Magazynowanie; ustugi pocztowe i kurierskie
Uslugi zwigzane z zakwaterowaniem

Uslugi zwigzane z wyzywieniem

Uslugi 7 dziatalnos yd el

I

[ 1]

I

I

I
Uslugi zw. z prod. filméw, progr. telew., nagran |
Uslugi zw. z nadawaniem programéw |
Ustugi telekomunikacyjne ﬂ
Ust. zw. z oprogr. i doradztwem w zakr. Informatyki I] 1.8% 252
Uslugi w zakresie informagji ||
Uslugi finansowe E
Uslugi ubezpieczeniowe H
Uslugi wspomagajace ust. finansowe i ubezp. H

Uslugi zw. z obstuga rynku nieruchomosci 160

Uslugi prawne i rachunkowo-ksiggowe [| 254

Uslugi doradztwa w zarzadzaniu ﬂ 45

Ust. architekt. i inzyn.; ust. badan i analiz techn ﬂ 1.1% 140

Uslugi w zakresie badan nauk. i prac rozwojow. H 05% 44

Ust. reklamowe; ust. badania rynku i opinii publ. ﬂ 0.9% 84

Pozostale ust. profesjon., naukowe i techniczne |] 4% 7

Uslugi weterynaryjne ‘ 0.1% 16

Wynajem i dzierzawa |] 0.4% 10

Uslugi zwigzane z zatrudnieniem H 07% 22

Ushug ogarizatortw turystyk ] L
Uslugi detektywistyczne i ochroniarskie || 0.4% 154

Ustugi zw. z utrzymaniem porzadku w obiektach II 0.4% 136

Ust. zw. z administracyjng obstuga biura || 4% 48

Ustugi administracji publicznej 1,018

Ustugi w zakresie edukacji 1,291

Uslugi w zakresie opieki zdrowotnej E 38% 781

Ustugi pomocy spoteczne] ﬂ 06% 166

Uslugi kulturalne i rozrywkowe || 0.4% 7 -
Uslugi bibliotek, archiwow i muzeow ‘ 0.1% 63

Uslugi zwiazane z grami i zakladami wzajemn ‘ 0.1% 15

Uslugi zwigzane ze sportem, rozryw i rekr | 03% 70 _
Uslugi organizacji cztonkowskich | 02% 59

Ust. napraw i konserw. komp. i art. uzytku dom | 0.3% 39

Pozostale usiugi indywidualne H 10% 177

Ustugi $wiadczone przez gospodarstwa domowe: ‘ 0.1% 17

Legenda (skala zaburzenia w warto$ci dodane;j): _ -S0% 0% -

Zrédio: Santander
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Gospodarka na wykresach

Zrewidowalismy prognoze Sciezki PKB w dét, wcigz jednak W marcu aktywno$¢ mocno przygasta...a bedzie gorzej
zaktadajac jej V-ksztattny przebieg
15 15 - 30
—P PKB, ¢
rognoza , Yorir 10 4 A . L 20
10 - Poprzednia prognoza \
‘ A
5 4 fV - 10
0 ¥+ T T T T — - 0
0 —— ——— T 2 2 2 2 2 b 22
2 o o SRR S% g Y 2 5 g ¥ 2 5 g v 2 K0
5 & o 58§ e 8§ E s g8 E R EYE S
512 & & N o % 10 4 e Produkcja przemyst. L 20
10 - = Sprzedaz detaliczna
- 5 ‘ , . -30
Produkcja bud.-montaz. (prawa 03)
-15 -

Zrédio: GUS, Santander
Zrédto: GUS, Santander

Auta pociaggnety wynik produkcji przemystowej w dét Auta, paliwa, odziez i obuwie cigzyly sprzedazy det.; dodatkowy
5 . ) ; &¢ i ?
20 produkcja przemystowa, %r/r, wybrane kategorie popyt na zywnos¢, leki (i sprzet IT?)
15 12 - Sprzedaz det., realna, %r/r i wktady wypranych skiadnikow
10 9
5 n 6 B
0 \J 3 11 .y LN | I _ I | |
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@®
-10 - € -3 1 = pojazdy samochodowe, motocykle, czesci
6 1 paliwa state, ciekte i gazowe
-15 wiokno, odziez, obuwie
220 -9 1 ——ogdtem
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Zrédto: GUS, Santander . E © = E © = E © = E
Zrédto: GUS, Santander
Internetowy kanat sprzedazy sprawdzit sie w niektérych Nastroje w biznesie momentalnie spadty ponizej dotka z 2009 r.
branzach (dane za marzec) 30 -
20%
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Zrédto: GUS, Santander Zrédto: GUS, Santander
Zatrudnienie juz spada (m.in. przez absencje), wzrost Inflacja bazowa niewzruszona zatamaniem popytu (z przyczyn
bezrobocia przyjdzie z opéznieniem metodologicznych?), zywnos$¢ wcigz wysoko
Miesieczna zmiana w tysigcach Pl
75 - 8 CPI'po wyt. cen zywnosci i energii
Liczba bezrobotnych ~ M Liczba pracujgcych Cel inflacyjny NBP
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Zrédto: GUS, Santander Zrédio: GUS, Santander
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Rynek na wykresach

Notowania ztotego IRS (%)
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Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska
Spready asset swap (pb) Spready 10-letnich rentownosci do Bunda
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Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska
Rentownosci polskich obligacji (%)
Stopy procentowe 25
2.25 1 —2L ——5L ——10L
2.00 3,0 A
1.75 1
I 2,5 4
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Source: Refiniv Datastream, Santander Bank Polska o
Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska
Sptaty kapitatu i ptatnosci odsetkowe
Wykupy obligacji i sptaty odsetek w 2020 r. w PLN, min zt Wykupy obligacji i sptaty odsetek walutowych w 2020 r., min zi
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Zrédto: MF, Santander Zrédio: MF, Santander
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Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
4 Maja 5 6 7 8
PL: PMI - przemyst (IV) US: Bilans handlowy (Ill) DE: PMI - ustugi (IV) PL: Rezerwy walutowe (IV) US: Zatrudnienie poza
EZ: PMI - przemyst (IV) US: ISM ustugi (IV) EZ: PMI - ustugi (IV) CN: PMI - ustugi (IV) rolnictwemn (IV)
DE: PMI - przemyst (IV) US: Raport ADP (IV) EZ: Prognozy KE DE: Bilans ptatniczy (IIl)
US: Zamoéwienia na dobra trwate EZ: Sprzedaz detaliczna (Ill) DE: Produkcja przemystowa (Ill) HU: CPI (IV)
US: Zamdwienia w fabrykach (IV) CZ: Sprzedaz detaliczna (Ill) CZ: CNB decyduje 0 %
I 12 13 14 15
US: CPI(IV) US: PPL(IV) PL: Bilans Ptatniczy (l11) PL: PKB (I kw, wstepne)
EZ: Produkcja przemystowa (Ill) DE: CPI (IV) US: Sprzedaz detaliczna (IV)
CZ: CPL(IV) US: Produkcja przemystowa (IV)
US: Wsk. nastrojow Michigan (V)
EZ: PKB (I kw)
DE: PKB (I kw)
HU: PKB (I kw)
CZK: PKB (I kw)
18 19 20 21 22
PL: Inflacja bazowa (IV) US: Rozpoczete budowy doméw PL: Zatrudnienie (1V) PL: Produkcja przemystowa  PL: Produkcja budowlana (II)
(IV) PL: Wynagrodzenia (IV) (Iv) PL: Sprzedaz detaliczna (I1)
EZ: ZEW (V) US: Minutes PL: PPI (1V) EZ: PMI przemyst (V)
DE: ZEW (V) EZ: CPI(IV) PL: Minutes RPP EZ: PMI ustugi (V)
EZ: Nastroje konsumentéw (V) US: PMI przemyst (V) DE: PKB (Q1 finalny)
EZ: PPI (IV) US: PMI ustugi (V)
US: Sprzedaz domow (IV)
DE: PMI przemyst
25 26 27 28 29
PL: Podaz pienigdza M3 (I1) PL: Stopa bezrobocia (IV) DE: Indeks Ifo (Il PL: Decyzja RPP PL: PKB (I kw)
DE: IFO Oczekiwania (V) US: Nastroje konsumentéw (V)  DE: Sprzedaz detaliczna (IV) US: PKB (I kw) drugi szacunek  PL: CPI (V, wstepne)
US: Sprzedaz nowych domdéw US: Zaméwienia na dobra trwate US: Dochody | wydatki osobiste
(V) (IV) (V)
DE: Nastroje konsumentow (V1) US: Niezakonczona sprzedaz ~ EZ: M3 podaz pienigdza (IV)
HU: Decyzja w sprawie % doméw (IV)
DE: CPI(V)
1 czerwca 2 B 4 5
PL: PMI - przemyst (V) EZ: PMI przemyst (V) PL: Decyzja RPP US: Bilans handlowy (IV) DE: Zamowienia w fabrykach (IV)
US: PMI - przemyst (V) DE: PMI przemyst (V) EZ: Stopa bezrobocia (V) EZ: Decyzja EBC w sprawie %  HU: Produkcja przemystowa (IV)

US: ISM - przemyst (V)
CZ: PMI - przemyst (V)

us:
us:
us:
(V)

PMI ustugi (V)
ISM ustugi (V)

Zamowienia na dobra trwate

EZ: Sprzedaz detaliczna (IV)
DE: PMI ustugi (V)

CZ: Sprzedaz detaliczna (IV)

Zrédta: GUS, NBP, Ministerstwo Finanséw, Bloomberg

Kalendarz posiedzen RPP i publikacji danych w 2020 roku

| l 1l v \' Vi Vil Vil IX X Xl Xl
Decyzja EBC 23 - 12 30 - 16 - 10 29 - 10
Decyzja Fed 29 - 18 29 - 10 29 - 16 - 5 16
Decyzja RPP 8 5 4 8 28 8 - 9 7 4 2
Minutes RPP 23 20 19 - 21 18 - 20 24 22 19 17
Szybki szacunek PKB* 14 - - 15 - 14 - - 13 -
PKB* - 28 - - 29 - 31 - - 30 -
Inflacja CPI 15 14 13 15 15 15 15 14 15 15 13 15
Inflacja bazowa - - 16 16 18 16 16 17 16 16 16 16
Ceny producenta 22 20 19 21 21 19 20 20 18 20 20 18
Produkcja przemystowa 22 20 19 21 21 19 20 20 18 20 20 18
Sprzedaz detaliczna 23 21 20 22 22 22 21 21 21 21 23 21
Ptace brutto, zatrudnienie 21 19 18 20 20 18 17 19 17 19 19 17
Handel zagraniczny Okoto 50 dni roboczych po okresie sprawozdawczym
Bilans pfatniczy* - - 31 - - 30
Bilans pfatniczy 13 13 16 14 14 15
Podaz pienigdza 24 24 23 23 25 23

Zrédta: GUS, NBP, Ministerstwo Finanséw *dane kwartalne

& Santander Bank Polska S.A.
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Dane i prognozy ekonomiczne

Wskazniki miesieczne

& Santander

kwi 19 maj19 cze19 Ilip19 sie19 wrz19 paz19 lis19 gru19 sty20 Iut20 mar 20 kwi20 maj20
PMI pkt. 490 488 484 474 488 478 456 467 480 474 482 424 319 350
Produkcja przemystowa % r/r 9,2 7,7 2,6 58 -1,5 5,6 37 14 3,8 1,1 4,9 2,3 =122 =119
Produk.qa budowlano- % r/r 174 95 0,7 6,6 26 7,6 4,1 4,7 33 6,4 55 37 -6,1 T2
montazowa
Sprzedaz detaliczna @ % r/r 13,6 73 53 74 6,0 53 54 59 7,5 5.7 9,6 71 242 235
Stopa bezrobocia % 5,6 54 53 52 52 51 5,0 51 5.2 55 55 54 58 63
Place b‘rut‘to w sektorze % r/r 71 77 53 74 6,8 6,6 59 53 6,2 7.1 7.7 6,3 4.4 3,1
przedsiebiorstw 2
Zatudnienie wsektorze g | 59 57 28 27 26 26 25 26 26 11 11 03 06 -4
przedsiebiorstw
Eksport (w euro) % r/r 9,5 11,5 2,4 6,4 1.2 13,0 4,0 08 9,0 3,6 5.7 -6,8 238 222
Import (w euro) % r/r 8,5 11,5 53 6,7 -3,0 6,2 03 -3,5 -0,7 2,4 0,5 -7,3 22,8 21,2
Bilans handlowy min EUR| 228 -260 200 -269 -206 768 340 985 217 480 525 642 -17 -402
Rachunek biezacy min EUR| -158  -227 10 -824  -820 846 442 1412 366 2348 659 432 303 272
Rachunek biezacy % PKB -0,8 -0,8 0,7 0,7 0,6 03 0,1 0,1 0,5 0,5 038 038 038 038
>aldo budzety mdPIN| 01 19 50 48 20 18 32 19 137 34 33 94 124 21/
(narastajgco)
>aldo budzety %planu | 03 68 177 168 69 63 112 66 479 - - - - —
(narastajgco)
Inflacja (CPI) % r/r 2,2 24 2,6 29 29 2,6 2,5 2,6 34 43 4,7 4,6 34 28
Inflacja bazowa po wyk %rr | 17 17 19 22 22 24 24 26 31 31 36 36 35 34
cen zywnosci i energii
Ceny produkdji (PPI) % r/r 2,6 1,4 0,5 0,5 0,9 0,8 -03 -0,1 1,0 09 0,2 -0,5 -1,2 -1,3
Podaz pienigdza (M3) % r/r 104 9,9 93 9,9 9,9 9,4 93 94 83 93 9,4 11,8 12,4 12,8
Zobowigzania % r/r 10,5 10,0 9,3 10,0 9,9 99 9,4 9,5 8,5 9,7 9,7 10,6 12,6 14,2
Naleznosci % r/r 7.7 6,5 6,7 74 7.9 7.6 6,6 6,5 5,2 6,3 55 6,4 6,2 6,0
EUR/PLN PLN 4,29 4,30 4,27 4,26 4,35 4,35 4,30 4,29 4,27 4,25 4,28 4,43 4,55 4,60
USD/PLN PLN 3,81 3,84 3,77 3,80 3,91 3,95 3,89 3,88 3,84 3,83 3,92 4,01 4,18 4,23
CHF/PLN PLN 3,79 3,80 3,82 3,84 3,98 3,99 3,92 3,91 3,91 3,95 4,02 4,19 4,30 4,36
Stopa referencyjna ® % 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,00 0,50 0,50
WIBOR 3M % 1,72 1,72 1,72 1,72 1,72 1,72 1,72 1,71 1,70 1,71 1,71 1,45 0,65 0,65
Rentowno$¢ obligacji 2L % 1,71 1,69 1,62 1,54 1,53 1,53 1,50 1,41 1,44 1,53 1,53 111 0,76 0,60
Rentowno$¢ obligacji 5L % 2,24 2,26 1,99 1,85 1,72 1,81 1,73 1,79 1,78 1,90 1,76 1,49 1,20 1,10
Rentowno$¢ obligacji 10L % 2,91 2,89 2,46 2,21 1,93 2,00 1,98 2,06 2,05 2,23 2,08 1,84 1,59 1,53

Zrédfo: GUS, NBP, MF, Santander Bank Polska;

9 nominalnie; ® wartos¢ na koniec okresu;
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Wskazniki kwartalne i roczne

2018 2019 2020 2021 1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20
PKB mIidPLN | 21205 22736 22632 2430, 521,7 5481 565,8 6379 555,2 507,8 558,8 641,4
PKB % r/r 53 4, 4,1 6,0 48 46 4,0 32 0,9 11,7 38 1,8
Popyt krajowy % r/r 56 3,0 -39 55 33 4,7 33 13 0,5 -10,1 -39 2,2
Spozycie indywidualne % r/r 4,2 39 2,2 56 39 4,4 39 33 1,8 -6,5 -3,0 -1,3
Naktady brutto na Srodki % /r 9,4 72 6,4 6,7 1,6 8,8 46 6,1 4,0 -12,0 9,0 -6,0
trwate
Produkcja przemystowa % r/r 59 4,2 4.1 50 6,1 4,2 33 24 11 -11,4 -4,5 -1,6
Produkdja budowlano- % r/r 19,7 36 2,0 52 99 7,8 5,7 -4,0 50 54 5,1 -05
montazowa
Sprzedaz detaliczna @ % r/r 7.8 6,7 -7, 41 53 8,7 6,4 6,3 24 21,5 35 -4,9
Stopa bezrobocia ® % 58 52 84 88 59 53 51 52 54 6,9 8,0 84
Pface brutto w ‘ % r/r 72 72 5,0 55 7,1 7,0 7,7 6,9 6,9 32 49 5,1
gospodarce narodowej ?
Zatrudnienie w ‘ % r/r 26 2,2 13 0,7 2,7 2.3 2,1 1,8 0,5 =12 202 24
gospodarce narodowej
Eksport (w euro) % r/r 7.4 6,2 -8,7 7.1 8,7 6,0 6,1 4,2 0,6 21,4 9,2 -4,8
Import (w euro) % r/r 10,6 2,8 )3 6,2 50 4,6 33 1.3 -1,6 -20,4 94 5,8
Bilans handlowy min EUR | -4 782 2415 3657 5749 400 168 301 1546 1647 -433 389 2 054
Rachunek biezacy min EUR | -5 046 2477 5548 8512 1414 -377 -782 2222 3439 -587 -345 3041
Rachunek biezacy % PKB -1,0 0,5 1.1 1.6 -0,7 -0,7 -0,3 0,5 038 038 09 1.1
Wynik general government % PKB 0,2 -0,7 -10,2 2,6 - - - - - - - -
Inflacja (CPI) % r/r 1,6 23 2,8 1,2 1.2 2,4 2,8 2,8 4,5 29 21 19
Inflacja (CPI) ® % r/r 11 34 1,5 1,6 1,7 2,6 2,6 34 4,6 2,5 2,0 1,5
Inflacja bazowa po wyt % r/r 07 2,0 29 0,7 11 18 22 2.7 34 33 26 2,0
cen zywnosci i energii
Ceny produkdji (PPI) % r/r 2,2 1,2 -0,2 3,0 2,5 1,5 0,7 0,2 0,2 -0,9 -0,2 0,1
Podaz pienigdza (M3) ° % r/r 9,2 83 13,5 7,6 9,9 93 9,4 83 9,9 11,6 13,3 14,9
Zobowigzania ® % r/r 8,7 8,5 16,0 7.2 9,7 93 9,9 8,5 10,6 17,2 16,3 16,0
Naleznosci © % r/r 7.6 52 3,9 6,3 8,1 6,7 7,6 5.2 6,4 5,3 3,5 3,9
EUR/PLN PLN 4,26 4,30 4,57 4,51 4,30 4,28 4,32 4,29 4,32 4,61 4,70 4,65
USD/PLN PLN 3,61 3,84 413 3,91 3,79 3,81 3,89 3,87 3,92 4,23 4,25 412
CHF/PLN PLN 3,69 3,86 4,24 3,94 3,80 3,80 3,94 3,91 4,05 437 4,35 417
Stopa referencyjna ® % 1,50 1,50 0,50 0,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,00 0,50 0,50 0,50
WIBOR 3M % 1,71 1,72 0,89 0,65 1,72 1,72 1,72 1,71 1,62 0,65 0,65 0,65
Rentowno$¢ obligacji 2L % 1,59 1,57 0,82 0,90 1,64 1,65 1,53 1,45 1,39 0,65 0,61 0,64
Rentowno$¢ obligacji 5L % 2,51 1,97 1,24 1,35 2,23 2,14 1,76 1,76 1,55 1,10 113 1,19
Rentownosc obligacji 10L % 3,21 2,38 1,66 1,81 2,84 2,68 1,99 2,03 1,87 1,53 1,59 1,65

Zrédto: GUS NBP MF Santander Bank Polska; @ nominalnie; ® warto$¢ na koniec okresu

& Santander Bank Polska S.A. 7
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Niniejsze opracowanie oparte na informacjach dostepnych do 04.05.2020 r. zostato przygotowane przez:

DEPARTAMENT ANALIZ EKONOMICZNYCH
al. Jana Pawta 11 17 00-854 Warszawa fax 22 586 83 40

Email: ekonomia@santander.pl  Serwis ekonomiczny w internecie: https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczn

Maciej Reluga - Gtowny Ekonomista
tel. 22 5341888 Email: maciej.reluga@santander.p!

Piotr Bielski 22 534 1887

- Dyrektor

Marcin Luzinski - Ekonomista 225341885
Wojciech Mazurkiewicz - Ekonomista 22 534 1886
Grzegorz Ogonek - Ekonomista 225341923
Marcin Sulewski CFA - Ekonomista 22 5341884
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