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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Rzad zapowiada przysSpieszenie szczepien

Gietdy w Europie na zielono

Rzad planuje przyspieszenie szczepieri do 14 min w Il kw.

Dolar mocniejszy ale EURPLN stabilizuje sie przed odczytem inflacji w okolicy 4,66
Rentownosci wyzej po serii mocnych danych

Dzisiaj inflacja w Polsce i strefie euro, w USA m.in. dane z rynku pracy

We wtorek europejskie gietdy skorczyly dzien na zielono po serii bardzo dobrych danych ze
Swiata. Dolar zyskat 0,4% wzgledem koszyka walut krajéw rozwinietych. Rentownosci na
rynkach bazowych znacznie wzrosty np. Bunda do -0,27%, o 6 pb, a UST do 1,75%, o 4 pb.
Wzrastajgce rentownosci przetozyty sie m.in. na spadki cen surowcéw oraz ostabienie walut
rynkéw wschodzacych. Do tej serii lepszych od oczekiwar danych weszty m.in. sprzedaz
detaliczna w Japonii i Hiszpanii, wskaznik wyprzedzajgcy KOF w Szwajcarii, wskazniki ESI w
strefie euro, nastroje konsumentéw we Francji, indeks nastrojéw konsumentéw w USA
Conference Board i indeks cen nieruchomosci Case-Shiller. W Niemczech inflacja trafita w
oczekiwania (HICP 2% r/r) jednak ceny importeréw za luty wzrosty 1,4% o 0,3 pp powyzej
konsensusu.

Dzisiaj prezydent USA Joe Biden ma przedstawi¢ szczegdly dotyczace nowego programu
wsparcia dla amerykanskiej gospodarki. Program ma dotyczy¢ nakfadéw na infrastrukture i
przemyst, a w planach jest jeszcze jeden, nakierowany na stuzbe zdrowia.

Znaczna liczba wskaznikéw ESI opisujgcych koniunkture w strefie euro podeszta w marcu na
najwyzsze poziomy od poczatku pandemii, w tym gtéwny do 101 pkt. Nastroje w przemysle
byly nawet lepsze niz w calym 2019 r.,, za sprawg poprawy w nowych zamoéwieniach przy
jednoczesnych niskich stanach magazynowych (wskaznik najnizej od 2011 r.). - co facznie
powinno przyczyni¢ sie do silniejszej produkgji. Poprawity sie tez oczekiwana produkcja i plany
zatrudnieniowe (te drugie na najwyzszym poziomie od potowy 2019 r.) oraz ceny produkcji
sprzedanej (wskaznik najwyzej od 10 lat). W przypadku ustug strefy euro wskaznik biezacej
aktywnosci podnosi sie wzglednie wolno, za to wskazniki opisujgce spodziewany popyt,
zatrudnienie i ceny wiasne s3 juz na poziomach sprzed pandemii. W zestawie wskaznikéw ESI
dla Polski poprawa dotyczyta wszystkich prezentowanych sektoréw a zwiaszcza handlu
detalicznego i ustug. Wskaznik budownictwa juz od ponad p6t roku nie potrafi sie odbi¢ z wcigz
catkiem niskiego poziomu. W produkdji po trzech miesigcach zawahania wyraZnie poprawity sie
oczekiwania co do przysztej produkcji a wskaznik przysztych cen wiasnych wzrdést silnie drugi
miesigc z rzedu. Nastroje konsumentéw poprawity sie delikatnie mimo najgorszej oceny stanu
gospodarki w 20-letniej historii badania.

Wedtug planéw rzadu w Il kw. wydanych zostanie ok. 14 min dawek szczepionki przeciw
Covid-19 wobec ok. 6 mIn w | kw. Przy$pieszenie bedzie mozliwe przede wszystkim dzieki
wiekszym dostawom. Zmianie ulegnie plan szczepien: dotychczasowy podziat na etapy
zostanie zniesiony i od 12 kwietnia z kazdym kolejnym dniem na szczepienia zapisywac sie
beda mogly kolejne roczniki poczawszy od 1962.

Bank Swiatowy obnizyt prognoze wzrostu gospodarczego dla Polski do 3,3% z 3,5% w 2021
r., gtéwnie ze wzgledu na wolniejszy od oczekiwan postep szczepien w Europie.

Agencja Moody's wydata wczoraj raport dotyczacy Polski. Prognozy dla krajowej
gospodarki nie ulegly zmianie: wzrost w 2021 r. oczekiwany na poziomie 4,0% r/r. Do pluséw
Polski agencja zaliczyta m.in.: historycznie silna gospodarka, solidne ramy ekonomiczne,
stabilny sektor finansowy. Do minuséw m.in. postepujaca erozje instytucji, starzejace sie
spoteczenstwo, nieréwnosci regionalne i podziaty spoteczne zwigkszajace ryzyko polityczne
kraju. Obecny rating Moody's to A2 z perspektywg stabilng.

EURUSD we wtorek kontynuowat spadki. W catym marcu kurs obnizyt sie o petne 3,0% do
1,173, a od poczatku poprzedniego tygodnia o 1,8%. We wtorek spadek wynidst 0,4%. Jak
pisalismy wczesniej, oczekujemy spadku kursu do 1,16.

EURPLN we wtorek otworzyt sie po 4,66 i w pierwszych godzinach wzrastat do ponad 4,675,
jednak po calym miesigcu wzrostéw kurs traci powoli impet, w drugiej czesci dnia spadt
chwilowo ponizej 4,65, a zamknat sie po 4,66. Kurs moze konsolidowac sie do odczytu inflacji, a
takze po nim, jesli odczyt nie bedzie znaczaco odbiegat od konsensusu.

W przypadku pozostatych walut CEE, EURHUF zakonczyt korekte spadkowg i we wtorek
odbit 0,2% w gore do 363,4. EURCZK wzrést o 0,3% do 26,16. USDRUB wzrést ponownie do
ponad 76,0 o ok 0,4% jednak wkrétce moze poszybowac do 77,0.

Na polskim rynku stopy procentowej obie krzywe IRS i obligacji we wtorek bardzo mocno
przesunely sie w gore: krzywa IRS o 7-12 pb, a krzywa rentownosci o ok. 10 pb na srodku i
dtugim koncu, podczas gdy krétki koniec byt stabilny. 10L ASW spadt do -0,24% a 10L spread
do Bunda wzrést do 187 pb. Wg nas dynamika krzywej w gére moze utrzymywac sie w
najblizszych dniach, w szczegdlnosci gdyby dzisiejszy odczyt inflacji zaskoczyt w gére.
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Gtéwny wskaznik ESI dla Polski a wzrost
gospodarczy
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6598 CZKPLN 0.1779
USDPLN 39777 HUFPLN* 1.2812
EURUSD 1.1722 RUBPLN 0.0525
CHFPLN 42172 NOKPLN 0.4649
GBPPLN 5.4641 DKKPLN 0.6266
USDCNY 6.5629 SEKPLN 0.4550
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 30.03.2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.6293 4.6658 4.6653 4.6569 4.6519
USDPLN 39524 39787  3.9658 3.9728 3.9604
EURUSD  1.1710 1.1766 1.1762 1.1721 -
Rynek stopy procentowej 30.03.2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.09 0
DS0725 (5L) 0.84 0
DS1030 (10L) 1.60 10
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.24 2 0.22 1 -0.54 0
2L 0.49 6 0.29 2 -0.50 1
3L 0.75 8 0.49 2 -0.46 1
4L 1.02 9 0.74 1 -0.40 0
5L 1.25 10 0.99 1 -0.32 2
8L 1.65 10 1.52 2 -0.09 2
10L 1.83 10 1.72 0 0.06 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.11 0
T/N 0.10 0
SW 0.10 0
2W 0.16 0
™ 0.18 0
3M 0.21 0
oM 0.25 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.21 0
3x6 0.23 2
6x9 0.26 4
9x12 0.32 6
3x9 0.24 -2
6x12 0.29 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 37 0 187 5
Francja 8 0 25 0
Wegry 64 0 305 4
Hiszpania 34 0 63 -1
Wiochy 46 0 97 0
Portugalia 24 0 52 0
Irlandia 10 0 34 -1
Niemcy 8 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEK SANI;I':ND WARIOSC

SRODA (31 marca)

10:00 PL Inflacja I} % r/r 2,8 3,0 - 24
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Il % r/r 1.4 - 0.9
14:15 us Raport ADP Ml tys. 500.0 - 1171
16:00 US Niezakonczona sprzedaz domow I % m/m -2,7 - -2.8
CZWARTEK (1 kwietnia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna I % m/m 1.0 - -6.5
09:00 Ccz PKB SA IV kw. % r/r 0.0 - -4.7
09:00 PL PMI przemyst I} pkt 55,4 54,9 - 53.4
09:55 DE PMI przemyst 1l pkt 66.6 - 66.6
10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 62.4 - 62.4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 27/03/2021 tys. 730.0 - 684.0
16:00 Us ISM przemyst Il pkt 61.0 - 60.8
PIATEK (2 kwietnia)
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem Il tys. 600.0 - 379.0
14:30 us Stopa bezrobocia 1l % 6.0 - 6.2
A-,
PL Decyzja S&P w sprawie ratingu stabilna

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogg swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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