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Pierwszy kwartal biezacego roku indeks WIG20 zakoriczy! pozytywnym akcentem - dodatnig stopg zwrotu w wysokosci +1,7%, przelamujac dwumiesieczny
trend spadkowy. Wzrosty nie powinny dziwi¢ inwestoréw, z uwagi na utrzymujaca si¢ hosse za oceanem - S&P500 +4,2% W marcu, a co wazniejsze (w
szczeg6lnosci dla polskich firm), wyjatkowo dobra koniunkture w Niemczech - DAX +8,9%. Niemiecka gielda zawezita utrzymujaca sie od dtuzszego czasu
r6znice w wycenach, ktdra premiuje amerykariskie indeksy. Wzrosty na gietdach pomimo trzeciej fali epidemii, napedzane byty m.in. przez swietne odczyty
niemieckiego przemystowego PMI - 66,6 pkt w marcu. Byl to najwyzszy odczyt w historii prowadzonych badan. Wysokie wskazanie to dobry prognostyk
dla polskiego eksportu, wspierajacy polska gospodarke dotknietg nizszym popytem wewnetrznym, wynikajacym z kolejnej fali obostrzen gospodarczych.
Sytuacja w przemysle naturalnie przeklada sie na dobre nastroje wéréd malych i $rednich spétek, a spotki przemystowe s3 licznie reprezentowane w
indeksach mWIG40 i sWIG80. Ostatecznie w marcu, stopa zwrotu z indeksu mWIG40 roslta trzeci miesigc z rzedu i wyniosta +1,2%, a indeksu sWIG80
+5,8% (piaty miesigc wzrostéw). Oba indeksy koricza kwartal ze Swietnymi stopami zwrotu w wysokosci +9,7% - mWIG40 i +15,3% swig80. Gléwnymi
czynnikami, ktére obecnie wplywaja na swiatowe rynki pozostaja inflacja i jej nastepstwa oraz tempo zaszczepiania obywateli.

Na korzystng sytuacje w polskim przemysle wplywa obecnie kilka czynnikéw. Po pierwsze oslabienie si¢ PLN wzgledem EUR i najwyzszy kurs tej pary
walutowej od ponad dekady. Takie warunki przektadaja sie bezposrednio na przychody jakie uzyskuja polscy eksporterzy ze sprzedazy produktéw zagranica.
Relatywna atrakcyjnos¢ polskiego przemystu rosnie, gdyz ponoszone koszty, cho¢ pod presja inflacyjna, w wiekszosci sg rozliczane w PLN.

Po drugie historycznie rekordowe odczyty PMI w Niemczech, a wiec najwazniejszego partnera handlowego Polski, dodatkowo zwiekszaja sklonno$é
producentéw niemieckich do zwigkszania zaméwien i budowania portfela zamoéwien o dtuzszym horyzoncie. Warto zauwazy¢, ze ro$nie réwniez niemiecki PMI
ustugowy, ktéry wyniést w marcu 50,8 pkt. wobec 45,7 pkt miesiac wczesniej. Niemiecka gospodarka odpowiada za ponad jedna czwarta polskiego eksportu.
Dobre informacje naptywaja réwniez z Francji, czwartego partnera handlowego, gdzie przemystowy PMI jest takze wysoki - 58,8 pkt. Co ciekawe, odczyt
wskaznika w Polsce wynidst 54,3 pkt i mimo wzrostu, by} nizszy od oczekiwan rynkowych. Polscy producenci korzystaja na zwiekszonym popycie w UE.
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Po trzecie, polska produkcja przemystowa jeszcze moze przyspieszy¢, poniewaz szybszy wzrost jest hamowany na przyklad poprzez rekordowa presje
inflacyjna. Koszty produkcji i ceny wyrobéw gotowych rosna najszybszej w badanej historii (minimum 23 lata). Pojawiaja si¢ réwniez powazne problemy
z taricuchem dostaw, co powoduje wydtuzajace sie czasy dostaw, ktérych symbolem stat si¢ w ostatnim czasie zablokowany kanat Sueski.

Podsumowujac, dobra koniunktura w przemysle korzystnie wptynie na polskie PKB. Polska jest krajem z jednym z najwyzszych udziatéw przemystu w
warto$ci dodanej gospodarek UE, cho¢ w Polsce produkuje sie towary relatywnie mniej przetworzone. Nieco zaskakujaco, Bank Swiatowy zdecydowat sie
jednak pod koniec marca na obnizenie prognozy wzrostu PKB Polski w 2021 roku do 3,3%, z 3,5 %. Do powodéw rewizji Bank zaliczyt wiekszg niepewnos¢
wokot pandemii COVID-19 oraz procesu szczepien w Europie. Ekonomisci odkladajg ,,w czasie” wzrost i prognozuja, ze gospodarka przyspieszy do 4,2%
W 2022 r. wobec 3,4% oczekiwanych wczesniej. Zaznaczajac, ze odroczony popyt krajowy, w szczegdlnosci na dobra trwale i kapitalowe oraz mocniejszy
popyt na polskie towary eksportowe ze strony kluczowych parter6w handlowych w UE beda wspiera¢ odbudowe w przemysle i eksporcie.

Koronawirus - dane dotyczace dostepnosci szczepionek i tempa szczepien.

Kwiecient moze si¢ okaza¢ przelomowym miesigcem dla frankowiczéw i bankéw. Najpierw sze$cioma pytaniami dotyczacymi kredytéw walutowych,
zadanymi przez pierwsza prezes Sadu Najwyzszego, ma sie zaja¢ Izba Cywilna SN (13 kwietnia). Dwa dni p6Zniej temat frankowy wréci w rozstrzygnieciu
Sadu Najwyzszego w skladzie siedmioosobowym. Na koniec kwietnia zaplanowane jest ponadto ogloszenie kolejnego wyroku Trybunatu Sprawiedliwos$ci
Unii Europejskie;j.

Najnowsze odczyty makroekonomiczne, w szczegdlnosci dot. inflacji i ewentualnego przegrzewania gospodarek (m.in. sprzedaz detaliczna, PMI).

Sezon wynikowy w USA, start 14 kwietnia.
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