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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Prawodawcy zajmg sie praworzgdnoscig

Dzi$ Sejm zajmie sie projektami ustaw dotyczacych praworzadnosci
Dzi$ nowe sankcje na Rosje ogtosi Joe Biden, wstepne PMI w marcu
Zatamanie nastrojéw konsumentéw i duzy skok oczekiwan inflacyjnych

Dzisiaj w Sejmie pierwsze czytania kilku projektéw ustaw dotyczacych Sadu Najwyzszego, Izby
Dyscyplinarnej, KRS (w tym prezydencki, ktéry zyskat wczesniej nieoficjalne pochlebne opinie w
UE). Wg harmonogramu postowie zajmg sie tym w godz. 14-17. Zobaczymy czy rzad faktycznie
zamierza skorzysta¢ z okazji do naprawy relacji z UE i odblokowania $rodkéw z funduszu
odbudowy. Od wielu dni media pisza, ze Komisja Europejska jest ,0 krok” od zatwierdzenia
polskiego KPO. Sama akceptacja dokumentu (ktéra dla ztotego bylaby zapewne pozytywnym
impulsem) nie oznacza jeszcze odmrozenia Srodkéw - te zaczng naptywac dopiero kiedy Polska
wprowadzi ustawy naprawiajgce praworzadnos¢, spefniajgc wymagania zapisane w  tzw.
,kamieniach milowych” KPO. Im dtuzej to trwa, tym trudniej bedzie zdazy¢ z realizacjg projektéw
zeby wykorzystac cato$¢ przyznanego nam finansowania. Dzisiaj tez ma zosta¢ przedstawiony
projekt zmian w podatku PIT. Ponadto wstepne odczyty wskaznikéw PMI za marzec (m.in.
Niemiec, strefy euro, USA), ktére moga by¢ teraz wazne dla inwestoréw, szukajacych wskazéwek
jak wojna moze wplynac¢ na zachowanie gospodarek. W miare zblizania sie terminu ich publikacji
konsensus rynkowy przesuwat sie coraz nizej. Poza tym do prezydent USA przylatuje dzi$ do
Europy na szczyt NATO i na spotkanie Rady Europejskiej i G7, ma tu oglosi¢ nowe sankcje na
Rosje, przedstawi¢ plan uniezaleznienia Europy od rosyjskiego gazu ziemnego oraz plan
zwiekszenia w ciggu kilku miesiecy zapaséw LNG w Europie. Wg doniesieri medialnych UE na
szczycie nie ogtosi nowych sankgji a raczej plan domykania luk w tych juz ogtoszonych.

Wskazniki nastrojow konsumentéw zatamaty sie w marcu pod wptywem wojny w Ukrainie
(badanie przeprowadzono miedzy 7 a 16 marca). Wskaznik sytuacji biezagcej spadt do -39,0 pkt z -
27,7 pkt czym ustanowit nowy rekord (poréwnywalne dane s3 od 2004 r.), natomiast wskaznik
oczekiwan spadt do -31,5 pkt z -19,3 pkt. Warto odnotowad, ze skala miesiecznego spadku byfa
duzo mniejsza niz podczas pierwszego szoku wywotanego pandemig (ok. 40 pkt). Wszystkie
sktadniki dwu gtéwnych wskaZnikéw spadty a najbardziej oczekiwana sytuacja gospodarcza w
kraju (do -57,1 pkt z -35,1 pkt). Indeks oczekiwari inflacyjnych skoczyt do 54,5 pkt z 36,2 pkt
(najwiekszy miesieczny wzrost w historii tj. od 2004 r.) i byt tylko nieznacznie ponizej szczytu z
kwietnia 2020 r. (54,7 pkt). Wg nas rosnaca niepewno$¢ wsréd konsumentéw odbije sie
negatywnie na konsumpdji débr trwatego uzytku w Polsce. Jednak znaczny naptyw uchodzcow
wytwarza pozytywny impuls w konsumpdji, dzieki ktéremu nie obawiamy sie jej powaznego
pogorszenia.

W IV kw. ub.r. przedsiebiorstwa zatrudniajgce 50 lub wiecej 0séb wykazaty wzrost przychodéw
0 29,7% r/r a kosztéw o 27,1% r/r. Wynik finansowy netto poprawit sie 0 97,3% r/r a $rednia
marza skoczyta w gére 0 6,1% z 4,1% w IV kw. 2020 r. Marza wyliczona dla catego 2021 r. wyniosta
6,7% i byla najwyzsza odkad s3 dostepne dane (1995 r.). Wyniki finansowe polskim firm sg
niesamowicie dobre i tworzg bufor dla potencjalnych szokéw wywotanych wojng w Ukrainie.
Tymczasem nakfady inwestycyjne rosty juz wolniej, 0 5,1% r/r w IV kw. wobec 9,5% r/r w Il kw.
ub.r.

KE zdecydowata o uruchomieniu 3,4 mld € Srodkéw z instrumentu REACT-EU w celu wsparcia
panstw przyjmujgcych uchodZcéw z Ukrainy. Majg je dosta¢ Polska, Wegry, Rumunia, Stowacja,
Austria, Butgaria, Czechy i Estonia.

W $rode uwage przyciggat dalszy wzrost cen ropy (Brent powyzej 120% za barytke) pod
wplywem watpliwosci, czy ogfaszane dzi$ sankcje mogg jeszcze mocniej zaburzy¢ rynek.
Najwyrazniej ruch wzmocnit obawe o stagflacje, bo spadaty indeksy gietfdowe i rentownos¢
obligacji na rynkach bazowych (UST 10L 0 9pb a 10L Bund o 4pb). EURUSD pozostat przy 1,10.

EURPLN wzrést o 1%, czyli cofnat sie do szczytu z pigtku. Dzisiejsze prace parlamentarne nad
zmianami w systemie sgdownictwa beda wg nas wazne dla notowan ztotego.

Pozostate waluty CEE: EURHUF réwniez wzrdst o 1%. Lepiej poradzita sobie korona czeska.
Wiceprezes CNB Marek Mora zapowiedziat poparcie podwyzki stop w marcu o co najmniej 50pb i
prawdopodobng potrzebe wyjscia z gléwng stopg duzo ponad 5% (teraz 4,5%), byta za to
niechetny wobec wzmozonych interwencji walutowych, ktérych uzycie zasugerowat ostatnio Jiri
Rusnok. Rubel zyskat wczoraj ponad 10% do dolara dzieki drozszej ropie i pomystowi Rosji, zeby z
krajami naktadajacymi na nig sankcje rozliczac sie za gaz tylko w rublu.

Na rynku stopy procentowej stosunkowo mniejsze ruchy i dawno niewidziane réznice co do
kierunku dziennej zmiany rentownosci zaleznie od segmentu krzywej (spadek 2L o 6pb, ale
wzrost 10L o 9pb). By¢ moze miato to zwigzek z przygotowaniami do przetargu. Dzi$ Ministerstwo
Finanséw zamierza przeprowadzi¢ aukcje obligacji z f3czng podaza okreslong na 3-5 mid zt.
Pojawig sie na niej papiery serii OK0724, PS0527, WZ1127, WZ1131 i DS0432.
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Zrédto: GUS, Santander
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 510 -
EURPLN 47120 CZKPLN 0.1906 495 | —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 4.2906 HUFPLN* 1.2509
EURUSD 1.0980 RUBPLN 0.0474 480 1
CHFPLN 4.5996 NOKPLN 0.4941 4.65 -
GBPPLN 5.6590 DKKPLN 0.6333 450 -
USDCNY 6.3662 SEKPLN 0.4531
*za 100HUF 4.35 1
Poprzednia sesja na rynku FX 23/03/2022 420 4
min max  otwarcie zamkn. fixing 405 -
EURPLN  4.6706 4.7131 4.6737 4.7100 4.7036 390 |
USDPLN 42322 42951 4.2336 4.2800 4.2772 '
EURUSD 1.0962  1.1039  1.1035  1.1000 - 3.75
3.60 T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 23/03/2022 E 8 8 2 2 8§ 8§ & % % 2 E g
Obligacje na rynku miedzybankowym K~ 5 TN e 8 2 8§ T & ¢
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 5.52 -5 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 5.56 10 6.00
DS0432 (10L) 5.19 12 560 - —2 —5 —0
520
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** :ig
Termin PL us EZ 400 -
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 360
(pb) (pb) (pb) 3.20
1L 5.75 1 1.82 -2 -0.21 -1 2.80
2L 5.84 3 233 6 0.36 2 240 4
3L 5.65 4 243 -7 061 2 200 +
a 543 5 241 8 073 3 ool
5L 527 5 2.37 -9 0.81 -4 0.80 -
8L 4.97 6 2.37 -8 0.98 -4 040
10L 4.90 7 2.36 -9 1.08 -5 0.00 : : : : : : : : : : . .
NN N 2 2 2 2 2 Z Z 35 5 &
Stawki WIBOR e o 2 v e g g e e s &
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 335 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 3.50 0 7.00
W 355 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2W 3.62 2 6.00 -
™ 3.86 5
3M 448 2 5.00 1
oM 484 3
1Y 495 3 400 1
3.00 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana 200 1
(pb)
1x4 529 0 1001
3x6 5.90 1 0.00 : ‘ ‘ ‘
6x9 6.10 1 Egﬁggg’gg%giig
9x12 6.12 0 a ~ g 7 ® 8 e g e 5 2 3 g
3x9 6.15 -3
6x12 6.36 5
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 650
CDS 5Y USD Spread 10L* 600 - —PL —CZ —ES T —Hu
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 550 |
(pb) (pb) 500
Polska 83 0 471 14 450 |
Francja 13 0 46 0
Wegry 97 0 603 20 400 1
Hiszpania 43 3 91 2 350 1
Wiochy 52 0 152 -1 300
Portugalia 31 0 80 0 250 -
Irlandia 15 0 58 0 200 -
Niemcy 10 0 - - 150 -
) - ) . 100 M
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50 : ‘ : ) ‘ : ‘ : : ‘ ‘ ‘ ‘
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia § g_ E 5 § E’ ;;a ;-7 g E g § g

Zrédio: Refinitiv, Datastream

& Santander Bank Polska S.A.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES .-

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (18 marca)

10:00 PL Zatrudnienie 1l % r/r 2.2 2.2 2.2 23

10:00 PL Produkcja przemystowa 1l % r/r 16.8 17.7 17.6 19.2

10:00 PL PPI 1] % r/r 15.2 15.5 15.9 16.1

10:00 PL Ptace ] % r/r 9.9 10.1 11.7 9.5

15:00 us Sprzedaz doméw Il % m/m -6.2 - -7.2 6.6

PONIEDZIALEK (21 marca)
10:00 PL Produkcja budowlana 1l % r/r 23.7 14.4 21.2 20.8
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna ] % r/r 8.3 8.2 8.1 10.6
WTOREK (22 marca)

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 4.40 - 4.40 3.40

14:00 PL Podaz pienigdza M3 1l % r/r 7.9 8.1 8.0 7.7
SRODA (23 marca)

10:00 PL Stopa bezrobocia 1l % 5.5 5.5 5.5 5.5

15:00 us Sprzedaz nowych domoéw Il % m/m 1.1 - -2.0 -8.4

CZWARTEK (24 marca)

09:30 CH Decyzja banku centralnego Szwajcarii

09:30 DE PMI przemyst Il pkt 56.0 - - 58.4

09:30 DE PMI ustugi Il pkt 53.7 - - 55.8

10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 56.0 - - 58.2

10:00 EZ PMI ustugi Il pkt 54.3 - - 55.5

13:30 us Zamowienia débr trwatych I % m/m -0.6 - - 1.6

13:30 us Liczba nowych bezrobotnych 19.03.2022 tys. 210 - - 214
PIATEK (25 marca)

10:00 DE Ifo Il pkt 94.2 - - 98.9

15:00 us Indeks Michigan Il pkt 59.7 - - 59.7

15:00 us Niezakonczona sprzedaz domaéw I % m/m 1.0 - - -5.7

Zrédho: 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 nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji 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 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,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkg
wymieniong w tej publikacji. 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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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