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1. Polska - inflacja CPI
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GUS wskazat na wzrost cen na poziomie 10,9% r/r oraz o 3,2% m/m w szybkim szacunku wskaznika cen towardw i ustug konsumpcyjnych. To odczyt
wyzszy od oczekiwan rynkowych, ktére wprawdzie byly trzycyfrowe, jednak ksztattowaty sie blizej poziomu 10,1% r/r. Poziom wzrostu cen byt najwyzszy
od lipca 2000 r., a o tym, ze ma on charakter szokowy, Swiadczy rowniez bardzo wysoki odczyt w ujeciu miesiecznym.

W rozbiciu na podane przez GUS kategorie, ceny nosnikow energii urosty o 4,4% m/m, ceny zywnosci i napojow bezalkoholowych o 2,2% m/m

a ceny paliw do prywatnych srodkéw transportu o 28%.
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Zrédto: GUS. Opracowanie whasne.

2. Polska - PMI

Sytuacja w polskim sektorze wytwdérczym w marcu pogorszyta
sie, chociaz nadal wskazuje na koniunkture. S&P Global wskazuje,
ze warto$¢ wskaznika S&P Global PMI Manufacturing wyniosta 52,7 pkt.
wzgledem 54,7 pkt. w lutym. W lutym szczegdlna uwage warto zwrécié
na poszczegolne sktadowe, bowiem w tym okresie nastgpit spadek
nowych zamowien i produkcji (po raz pierwszy od 14 miesiecy). S&P Global
informuje réwniez o ostrym spadku eksportu. Opublikowane dane sa
stosunkowo zbiezne z wynikami badania koniunktury przeprowadzanym
przez GUS, a oméwionym w raporcie z zesztego tygodnia.
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3. Strefa euro - CPI

Eurostat we wstepnym szacunku inflacji CPl oczekuje, ze w marcu
osiggnie ona poziom 7,5% r/r (lutym 5,9%). Podobnie jak w Polsce,
W ujeciu miesiecznym, najbardziej rosty ceny energii (+12,5 m/m; 44,7%
r/r). Poziomy inflacji w poszczegdlnych krajach sa bardzo zréznicowane:
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Zrédito: Eurostat. Opracowanie wiasne

4. Strefa euro - PPI, PMI

Wojna wywiera rowniez presje na ceny w przemysle. W lutym inflacja PPI
we Wioszech, siegneta 41,4%. We Francji poziom wzrostu cen wyniost
22,4%. W marcu w europejskim przemysle wida¢ rowniez dalsze
pogorszenie nastrojéw i obnizenie wartosci indeksow S&P Global
Manufacturing. Odczyty dla poszczegdlnych gospodarek pozostaja
na poziomach nadal wskazujgcych na koniunkture i wyzszych niz
np. w Polsce. Dla catej strefy euro wartos¢ indeksu spadta z 58,2 pkt.
w lutym do 56,5 pkt, w marcu, jednak komponent oznaczajacy zmiany
w poziomie produkcji wskazywat na jej dalszy wzrost - chociaz tempo tego
wzrostu stabto.

5. Strefa euro - poziom bezrobocia

Stopa bezrobocia w strefie euro spadta z poziomu 6,9% w styczniu
do 6,8% w lutym 2022 r. W catej Unii Europejskiej bezrobocie réwniez
spadto, odpowiednio z 6,3% do 6,2%.
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6. USA - PKB, Konsumpcja prywatna

Bureau of Economic Analysis podato, ze gospodarka amerykariska urosta
w 4. kwartale 2021 r. 0 6,9% w ujeciu zannualizowanym. Trzeci odczyt,
bazujgcy na bardziej doktadnych danych, okazat sie o 0,1 p.p. gorszy
od wczesniejszych prognoz ze wzgledu na nizsza konsumpcje prywatna
(wzrost wynidst 2,5% zamiast 3,1%) oraz eksport. Negatywny wptyw
tych czynnikow zostat nieco zniwelowany przez wzrost zapasow. Inflacja
wydatkéw konsumpcyjnych siegneta 6,4% wobec wczesniejszych 6,0%.

7. USA - ISM

Wartos¢ indeksu ISM Manufacturing, obrazujacego poziom koniunktury
w amerykanskim przemysle, spadta w marcu do poziomu 57,1 pkt. wobec
poziomu 58,6 pkt. z lutego i oczekiwan ksztattujgcych sie na poziomie
59,0. Skokowy wzrost, bo z 75,6 do 87,1 pkt., odnotowat indeks ISM
Prices Paid pokazujacy znaczny wzrost presji inflacyjnej w przemysle.
Ten trend wida¢ na catym $wiecie. ISM New Orders oraz ISM Production
odnotowaty znaczace spadki: ten pierwszy z poziomu 61,7 pkt. do 53,8
pkt., a ten drugi z 58,5 do 54,5.

Indeks Marzec 2020 Luty 2022 Zmiana Kierunek Tempo

Ogdlny (ISM Manufactirung) 571 58,6 Wzrost Wolniejsze
Mowe zamowienia A38 617 Wzrost Wolniejsze
Produkcja 545 585 Wazrost Wolniejsze
Zatrudnienie 56,3 5249 Wazrost Wolniejsze
Dostawy 654 66,1 Wazrost Wolniejsze
Zapasy 555 536 Wazrost Szybsze

Zalegtosci produkcyjne 60 65 Werost Wolniejsze
Ceny 87,1 75,8 Wazrost Szybsze

Nowe zamdwienia ekksportowe 53,2 57,1 Werost Wolniejsze
Import 51,8 554 Wazrost Wolniejsze

Zrédito: ISM World. Opracowanie wlasne.
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8. USA - rynek pracy

Chociaz w marcu liczba nowozatrudnionych w sektorach pozarolniczych
amerykanskiej gospodarki wzrosta duzo mniej niz oczekiwano, to
luke wzgledem prognoz wypetnita znaczaca rewizja danych z lutego.
W rezultacie stopa bezrobocia spadta w USA do poziomu 3,6% i jest
tylko 0 0,1% p.p. wyzsza niz to miato miejsce w lutym 2020 roku. Poziom
partycypacji w rynku pracy, wynoszacy 62,4%, pozostaje dos¢ niski
wzgledem ostatnich lat (w lutym 2020 r. wynosit 63,4%) - co wskazuje na
pewna niechec¢ okoto 1% wczesniej pracujacych Amerykandw do powrotu
na rynek pracy.

9. Japonia
Produkcja przemystowa w Japonii wzrosta w lutym wg wstepnych danych

0 0,2% r/r i 0,1% m/m. Obydwa odczyty byty nizsze od oczekiwan.
Negatywnie zaskoczyly odczyty w zakresie dynamiki konsumpcji prywatnej,
bowiem sprzedaz detaliczna odnotowata silniejsze od oczekiwan spadki:
na poziomie -0,8% zaréwno w ujeciu r/r jak i m/m.

10. Chiny - PMI

Lockdowny zwigzane z COVID-19 oraz agresja Rosji na Ukraine
prawdopodobnie powoduja, ze wszystkie indeksy PMI w Chinach znalazty
na poziomach ponizej 50 pkt., wskazujac na spadek koniunktury. Dla
przemystu wartos¢ indeksu wyniosta 49,5 a dla sektora ustug 48,4. Indeks
Composite PMI spadt z 51,2 pkt. w lutym do 48,8 w marcu.

() W tym tygodniu na radarze

@ Polska: posiedzenie RPP i decyzja w sprawie
stop procentowych, minutki z poprzedniego
posiedzenia

@ Strefa euro: PPl w calej strefie euro, sprzedaz
detaliczna, produkcja przemystowa (Niemcy,
Francja, Hiszpania), PMI sektor ustug, bilans
handlowy (Niemcy)

Piotr Minkina

@ USA: zamoéwienia w przemysle, bilans
handlowy, ISM Services

@ Japonia: bilans handlowy, bilans w rachunku
biezacym

(D chiny: PMI
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