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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
EURPLN najwyzej w historii

Dzisiaj decyzja i komunikat RPP - rynkowa wycena podwyzki doszta wczoraj do 125 pb
Ztoty najstabszy w historii do euro, dotknat 5,00
Dalsze pozbywanie sig polskich obligacji w warunkach bardzo niskiej ptynnosci

Dzisiaj najwazniejszym krajowym wydarzeniem jest posiedzenie RPP. Oczekujemy podwyzki
stép procentowych o 50 punktéw bazowych. Ryzyko jest jednak naszym zdaniem
asymetryczne w goére ze wzgledu na ostatnie ostabienie ztotego. Nie wykluczamy, ze RPP
bedzie chciata wysta¢ mocniejszy sygnat w celu obrony polskiej waluty. Jak dotad dziatania w
tym kierunku nie byty zbyt zdecydowane - w zesztym tygodniu NBP kilkakrotnie podejmowat
interwencje na rynku walutowym, jednak naszym zdaniem mialy one relatywnie niewielkg
skale. Na marcowym posiedzeniu Rada zapozna sie z nowymi prognozami ekonomicznymi
NBP. Mozna jednak podejrzewad, ze jej wartos¢ informacyjna dla perspektyw polityki
pienieznej bedzie ograniczona - prawdopodobnie wieksza cze$¢ prac nad projekcjami odbyta
sie przed inwazjg Rosji na Ukraing. Nawet jesli ekonomisci NBP przygotowali dodatkowa
analize, by uwzgledni¢ wplyw tego konfliktu zbrojnego, to naszym zdaniem poziom
niepewnosci dla jej wynikéw bedzie wyjatkowo wysoki. Konferencja prezesa NBP zostata
zaplanowana na srode na 15:00. Ponadto dzisiaj PKB w strefie euro za IV kw. 2022 i dane o
handlu zagranicznym w USA. Dzien zaczyna sie od duzego pozytywnego zaskoczenia
produkcjg przemystowg w Niemczech za styczen, ktéra zamiast spas¢ o 1,7% r/r wzrosta o
1,8%. Jednak negocjacje Rosja-Ukraina nie przyniosty przetomu (kolejna runda w czwartek) i to
raczej ta informacja moze okresli¢ dzi$ nastroje na rynkach.

Weczoraj poznali$my dane o zamodwieniach przemystowych i sprzedazy detalicznej w
Niemczech. Obie miary byly lepsze od oczekiwan.

Oficjalne aktywa rezerwowe Polski na koniec lutego wyniosty 143,7 mid € i obecnie
odpowiadajg réwnowartosci ok. 5 miesiecy $redniego importu (najnizej od dwdéch lat, chociaz
to nadal poziom do$¢ bezpieczny) i nieco ponad 20% PKB. Byt to trzeci z rzedu miesigc lekkiej
erozji poziomu rezerw (wg naszych szacunkéw po eliminacji efektu kursowego wartos¢ rezerw
zmniejszyta sie w lutym o 1,3 mld € a od listopada o 5,3 mid €). W marcu nalezy sie spodziewac
wiekszego ubytku rezerw w zwigzku z interwencjami w obronie ztotego.

Rzad zaktada, ze roczny koszt pomocy dla uchodzcéw z Ukrainy to 1,8-3,5 mid z. Jako
podstawe obliczen przyjeto liczbe uchodZcéw miedzy 486 a 972 tys. Pomoc zaktada m. in wyptate
Swiadczen dla dzieci, Swiadczeri pomocy spotecznej i finansowanie pomocy psychologicznej.
Szacunki nie obejmujg natomiast $wiadczenia dla oséb udzielajgcych schronienia uchodZzcom.
Wedtug stow tukasza Schreibera warto$¢ funduszu przewidzianego na pomoc to 8 mid zt.

Rzad planuje nie pobiera¢ podatku PIT od trzynastej emerytury. Koszt tego rozwigzania
szacowany jest na 902 min zt w tym roku.

Na wielu rynkach byto wczoraj spokojniej niz pod koniec ubiegtego tygodnia. Europejskie gietdy
otworzyly sie duzo nizej niz przed weekendem ale przez wiekszos¢ sesji ich indeksy rosty,
obligacje na rynkach bazowych przesunety sie w rentownosci o kilka punktéw bazowych w gore,
czyli prawie o nic poréwnujgc z tym co dziato sie wczesdniej na tych rynkach. Pary walutowe
oddajace globalne nastroje takie jak EURUSD i EURCHF wytracity impet w dét $wiadczacy o silnej
awersji do ryzyka i prébowaty odbija¢, cho¢ wcigz na koniec dnia nadal byty na wyjatkowo niskich
poziomach. To wyhamowanie negatywnych trendéw nie udzielito sie jednak ztotemu. EURPLN
uspokoit sie dopiero po dotarciu do 5,00, najwyzszego poziomu w historii (dzienna strata do
euro 1,8%). Tym razem NBP nie informowat o podjeciu interwendji. Dzi$ wiele zaleze¢ bedzie
od decyzji i komunikacji RPP. Wydaje nam sie, ze jesli zobaczymy podwyzke o 50pb, ktérg
jeszcze pare dni temu zaktadaty niemal wszyscy analitycy to moze to uruchomi¢ nowa fale
stabosci ztotego - w obliczu postepujacej wyprzedazy ztotego wczoraj rynkowa wycena skali tej
podwyzki na bazie kontraktu FRA skoczyta z ponad 75 pb do 125 pb.

Pozostate waluty regionu: forint podobnie jak ztoty ulegt dalszej duzej deprecjacji (1,7%
wobec euro) ustanawiajgc nowy rekord stabosci i réwniez zawrdcit dopiero przed okragtym
poziomem (EURHUF podszedt pod 400 w trakcie dnia). Wegierski minister finanséw
oswiadczyt, ze forint jest ofiarg europejskich sankcji i ze Wegry nie poprg sankgji dotyczacych
importu surowcéw energetycznych z Rosji. Rezerwy walutowe banku centralnego Wegier
wyniosty w lutym 28,3 mld € (+0,3 mld € m/m). Korona czeska znowu wyréznita sie w regionie
wiekszg stabilnoscia. Czeski bank centralny najwyrazniej chce interwencjami przytrzymac
EURCZK ponizej 26.

Na rynku stopy procentowej doszto do olbrzymiego przesuniecia rentownosci,
przekraczajacego 40 pb a krzywa IRS podeszta o ponad 20 pb na krétkim koncu i ok. 10 pb na
dtugim koncu. Wyprzedaz krajowych obligacji nadal dokonywata sie w warunkach bardzo
niskiej ptynnosci.
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Kurs EURPLN w ostatnich dniach
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 510 -
EURPLN 4.9870 CZKPLN 0.1930 495 | —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 4.5935 HUFPLN* 1.2523
EURUSD 1.0853 RUBPLN 0.0366 480 1
CHFPLN 49583 NOKPLN 0.5058 4.65 -
GBPPLN 6.0102 DKKPLN 0.6699 450 -
USDCNY 6.3169 SEKPLN 0.4575
*za 100HUF 435 1
Poprzednia sesja na rynku FX 07.03.2022 4.20 4
min max  otwarcie zamkn. fixing 405 1
EURPLN 49099  5.0000 49204  4.9865 4.9647 290
USDPLN 45163 46140 45217 4.5924 4.5722 '
EURUSD 1.0804 1.0932 10874  1.0858 - 3.75
3.60 T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 07.03.2022 E £ 8§ % f f f 5 5 ¥ E = =
Obligacje na rynku miedzybankowym ~ s 2 - T & = < o
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 4.82 49 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 4.99 43 560
DS0432 (10L) 475 38 5.20 - —24 —5 1
4.80 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 440 -
Termin PL Us EZ 4.00 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana ggg
(pb) (pb) (pb) 280 |
1L 5.12 20 1.32 4 -0.32 3 2:40 ]
2L 5.10 23 1.71 5 0.03 2 200 -
3L 4.83 22 1.76 3 0.20 3 160
4L 457 20 1.79 7 032 3 120
5L 438 19 1.76 4 042 3 0.80 -
8L 410 1 1.81 4 0.62 2 0.40 1
10L 4.06 12 1.84 3 0.74 2 0.00 T T T T T T T T T T T T
Stawki WIBOR S s o2 £ 8 = g = & ° 8
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 2.57 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 2.70 -17 6.00
W 329 T ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
™ 3.35 5
3M 3.81 3 400 |
oM 423 4
1Y 434 4
3.00
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 2.00
Termin % Zmiana
(pb) 1.00 -
x4 5.04 36
3x6 5.44 26 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 5.45 24 E E g § e 8 @ 2 2 & & 3 =
9x12 542 25 ~ g w2 ¥ 8 g - 8w *° ¥
3x9 5.80 39
6x12 5.68 25
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 650
CDS 5Y USD Spread 10L* 600 - —PL —CZ —ES IT —Hu
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana 550
(pb) (pb) 500
Polska 80 0 476 29 450 |
Francja 13 1 49 -3
Wegry 100 0 604 38 400 1
Hiszpania 51 5 102 -3 350 7
Wiochy 55 2 161 -1 300
Portugalia 36 2 90 -2 250
Irlandia 15 2 73 1 200 -
Niemcy 10 2 - - 150
R ’ w
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 50 : . ‘ ‘ : : : : : : ‘ ‘ ‘
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia E E .:E;' g_ £ é’ (é: Ea :éa ? g 5 i

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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CZAS p PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ‘-
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (4 marca)
08:00 DE Eksport | % m/m 1.0 -2.8 0.9
09:00 HU Produkcja przemystowa | % r/r 5.8 7.1 3.6
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna | % m/m 1.5 0.2 -2.7
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem Il tys. 423 678 481
14:30 us Stopa bezrobocia Il % 39 3.8 4.0
PONIEDZIALEK (7 marca)
08:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m 1.0 1.8 2.8
08:00 DE Sprzedaz detaliczna | % m/m 1.5 2.0 -4.6
WTOREK (8 marca)
PL Decyzja RPP % 3.25 3.75 - 2.75
08:00 DE Produkcja przemystowa SA | % m/m 0.5 2.7 1.1
11:00 EZ PKB SA IV kw. % r/r 4.6 - 4.6
SRODA (9 marca)
09:00 HU Inflacja I % r/r 8.1 - 7.9
15:00 PL Konferencja Prezesa NBP
CZWARTEK (10 marca)
09:00 (o4 Inflacja I % r/r 10.4 - 9.9
9:30 HU Tygodniowa stopa depozytowa % - - 5.35
13:45 EZ Decyzja EBC % 0.0 - 0.0
14:00 PL Minutes RPP 1l
14:30 us Inflacja I % m/m 0.8 - 0.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 225.0 - 215.0
PIATEK (11 marca)
08:00 DE Inflacja HICP I % m/m 0.9 - 0.9
09:00 (o4 Produkcja przemystowa | % r/r - - 0.4
16:00 us Indeks Michigan Il pkt 62.8 - 67.2

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i n

ie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informadji, 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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