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Codziennik
Sygnaty ze Stambutu wsparty rynki

Dzisiaj raport ADP, inflacja w Niemczech
Zdecydowane umocnienie walut regionu CEE
Krajowa krzywa rentownosci oraz wycena dalszych podwyzek stop w dé6t o 25 pb

Dzisiaj dane ADP o rynku pracy w USA. Zwykle rynek patrzy na te liczby jako na prognostyk Indeksy optymizmu konsumentéw w USA
zatrudnienia poza rolnictwem, ale ostatnio te dwie miary raczej rozjezdzaly sie. Ponadto inflacja
CPIi HICP w Niemczech (spodziewany jest dalszy wzrost), wskazniki koniunktury ES|. Ukazat juz sie 105 4 r 140
pierwszy regionalny odczyt inflacji w Niemczech (Nadrenia Pin - Westfalia) - dynamika CPI r/r

. . ) . 100 A
wzrosta o 2.3 pkt. proc a dynamika m/m wyniosta 2,7%. Tymczasem oczekiwania co do odczytu
dla catego kraju to wzrost rocznej dynamiki o 1,1 pkt. proc. i dynamika m/m 1,6%. Bank Japonii 95 r 130
nadal ogfasza duze zakupy obligacji rzadowych by zatrzymac¢ wzrost ich rentownosci.
Weczoraj wazne dla rynkéw byly sygnaty ze Stambutu, gdzie odbywajg sie negocjacje miedzy 90 1 L 120
Ukraing a Rosjg. Rosjanie zadeklarowali, ze jako gest dobrej woli znaczaco obnizg swojg 85 A
aktywnos¢ militarng w okolicach Kijowa i Czernihowa. Spowodowato to wzrost optymizmu na
rynkach. Ponadto rzecznik Kremla stwierdzit, ze Rosja uzyje broni jadrowej tylko w przypadku 80 - Michigan 110
,zagrozenia dla istnienia panstwa’, a wynik wojny w Ukrainie nie jest powodem do uzycia tej broni.
Jednakze dzi$ rano Pentagon ostrzegt, ze ,nikt nie powinien dac¢ sie nabra¢ na stwierdzenia 75 1
Kremla, ze wycofa sity spod Kijowa" a obserwowane ruchy wojsk to tylko nieistotne przesuniecia. 70 r 100
Dane o etatach w gospodarce amerykanskiej JOLTS byty nieco lepsze od oczekiwari, podobnie jak
indeks optymizmu konsumentéw Conference Board (cho¢ w dét zrewidowano poprzedni odczyt). 65 g%rgz:snc %
Agencja S&P obnizyla prognoze wzrostu PKB Polski do 3,6% w 2022 r. (z 5,0%) i do 3,1% w 2023 60 | (prawa o)
r. Obnizka wynika z rosyjskiej agresji na Ukraine. Wg S&P polski przemyst ucierpi na zaburzeniach
europejskich fancuchéw dostaw i nizszym popycie z Europy. S&P widzi inflacje CPI na poziomie 55 —1 g
9,0% w tym roku i 5,4% w przyszlym. W pigtek agencja moze dokonac rewizji krajowego ratingu. NN YR 232-¢494dY
Rzecznik rzadu Piotr MUller powiedziat, ze rzad pracuje nad blokadg importu wegla z Rosji. B =6 = 8 = 6= 6 =6
We wtorek rynki zyty pozytywnymi doniesieniami zwigzanymi z negocjacjami Rosja-Ukraina. Zrédio: Refinitiv, Santander

Wzrosty gtéwnych europejskich indekséw gietfdowych przekraczaty 2% a 10-letni Bund, ktéry w
pierwszej czesci dnia wzrastat w rentownosci o ponad 10 pb, wycofat sie z catego tego ruchu.
Rentowno$¢ 10-letniej obligacji USA spadfa o 5 pb a EURUSD w krétkim czasie znalazt sie
powyzej 1,11. Znaczagco spadly ceny metali szlachetnych i ropy (Brent juz ponizej 106$ za
barytke) jednak sygnaty, ze ugodowe deklaracje Rosji moga wcale nie prowadzi¢ do zmiany
sytuacji spowodowaty odwrécenie przez noc tych ruchéw.

Na rynku FX wtorek nalezat do walut naszego regionu, co stanowito potwierdzenie, ze bardzo
mocno rzutuje na nie wojna w Ukrainie. EURPLN zdotat nawet zej$¢ ponizej 4,65 a USDPLN
ponizej 4,20 co nie udato sie wczesniej tym parom walutowym na fali umocnienia ztotego w
drugiej dekadzie marca. Mamy watpliwosci czy wygaszenie konfliktu mozna tak tatwo osiagnac i
doniesienia Pentagonu powinny zdusi¢ optymizm. Jednak perspektywa pierwszego od
wybuchu wojny spotkania prezydentéw Rosji i Ukrainy moze pozostawi¢ dostatecznie duzo
nadziei, zeby rynki nie przeszty od razu w tryb zdecydowanej ucieczki od ryzyka. By¢ moze w
kolejnych dniach uda sie przytrzyma¢ EURPLN we wskazywanym przez nas przedziale 4,60-
4,65. Ostra walka Chin z pandemig (dzi$ zamknigte kolejne duze miasto) i wizja jej globalnych
konsekwencji gospodarczych mogg nie pozwoli¢ na wieksze umocnienie.

W$rdd pozostatych walut CEE najwiekszy ruch wykonat rubel zyskujgc w jeden dzier ok. 8%
do dolara i blisko 16% od pigtku. Forint umocnit sie wczoraj do dolara o niecate 3%, ztoty o
1,8% a korona czeska o 1,5%. EURCZK wyraznie oderwat sie od 24,6 a EURHUF przeciat z gory
na dot cate pasmo wahan z ostatnich dwoéch tygodni i wybit sie z niefo dotem do 368. Wegierski
bank centralny zapewnit sobie przedtuzenie do potowy stycznia 2023 r. linii z EBC pozwalajacej
pozyskiwac¢ do 4 mld euro w operacjach repo.

Na rynku stopy procentowej doszto do zdecydowanego spadku cafej krajowej krzywej

obligacyjnej rzedu 25-30 pb przy krzywej niemieckiej podchodzacej o ok. 7pb i dalszym

sptaszczaniu krzywej amerykanskiej (krotki koniec w gére o 6 pb, dlugi w dét o 2 pb, w

rezultacie réznica miedzy tymi weztami krzywej rentownosci to juz tylko 5 pb). Zobaczylismy Departament Analiz Ekonomicznych:
30-punktowe zawezenie spreadu do Bunda na 10L (ponizej 460 pb), ale na spreadach asset

swap zawezenie byto skromne (rzedu 2-6 pb). Cho¢ rano do 6% doszta kolejna odleglejsza al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
stawka FRA (15x18) to na koniec dnia wycena rynkowa podwyzek byfa nizsza o 25 pb niz w email: ekonomia@santander.pl
poniedziatek. Nastrojéow na rynku dtugu nie zaburzyfa informacja o pozarynkowe] emisji www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
obligacji kilku serii na rzecz Funduszu Reprywatyzacyjnego na 4,9 mid zt (vs. 3 mld zt papieréw Piotr Bielski 691 393 119

uplasowanych na rynku na ostatniej aukcji). Nazwa funduszu nie jest istotnym ograniczeniem Marcin Luzinski 510 027 662

dla wydatkéw jakie rzad moze z niego robi¢ - dotychczas uzywano go np. do wsparcia budowy Grzegorz Ogonek 609 224 857
polskiego auta elektrycznego.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 510 -
EURPLN 4.6560 CZKPLN 0.1896 495 | —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 41913 HUFPLN* 1.2667
EURUSD 11116 RUBPLN 0.0519 480 1
CHFPLN 45117 NOKPLN 0.4841 4.65 -
GBPPLN 5.4964 DKKPLN 0.6258 450 -
USDCNY 6.3561 SEKPLN 0.4499
*za 100HUF 4.35 1
Poprzednia sesja na rynku FX 29.03.2022 420 A
min max  otwarcie zamkn. fixing 405
EURPLN 46306 47153 46916  4.6635 4.7144 390
USDPLN 41685  4.2941 42698 41991 4.2917 '
EURUSD 1.0973 11136 1.0983  1.1105 - 3.75 1
WY I % =2 = = = = ¥ 5 & 3 &
Ry.nek.stopy procen.towej 29.03.2022 E s 8 =5 3 E, 5 g g i i e I
Obligacje na rynku miedzybankowym L @ x5 - & 2 - N @
Benchmark Zmiana
(termin) ° (pb)
DS1023 (2L) 5.61 -24 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 5.65 -26 6.40 -
DS0432 (10L) 522 29 6.00 - —24 —4 10
560 |
. . 5.20
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#** 480 -
Termin PL uUs EZ 440 -
Y Zmiana Zmiana Zmiana 4.00 - AN A,
% % % 360 -
(pb) (pb) (pb) 320 .f\_./\,_,,/_w
1L 5.80 15 1.96 3 -0.10 4 280 | =
2L 5.80 -20 2.59 0 0.55 6 240 |
3L 5.57 -23 2.68 -3 0.86 9 2.00 -
4L 535 -25 2,62 -4 097 7 160 -
5L 521 24 2.55 7 104 7 vl
8L 4.91 -23 248 -8 1.17 6 040 -
10L 4.80 -24 2.46 -7 1.25 5 0.00 : : : : : : . . . . . .
Stawki WIBOR & ¢ & - ¢ = & = TN e
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 3.28 3 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
T/N 349 6 7.00
W 357 5 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M PLN FRA 6X9
2W 3.84 6 6.00 -
™ 4.05 6 M
3M 4.72 6 5.00 1
6M 4.99 3
1Y 510 5 400 1
3.00 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana 200 1
(pb) 100
x4 542 -5 '
3%x6 5.84 -24 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 6.07 -22 N R 2 £ 2 2 Z ZF 5 5 & 8
ox12 6.06 26 g o & 238 2 g e 2 v e 5 g
3x9 6.11 -26
6x12 6.27 -27
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 650
CDS 5Y USD Spread 10L* 600 —FPL —Cz ES T —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 550 |
(pb) (pb) 500 -
Polska 81 0 458 -34 450 -
Francja 14 0 42 0
Wegry 97 0 582 -26 400 1
Hiszpania 42 0 87 0 350 1
Wiochy 51 0 149 -4 300
Portugalia 31 0 77 0 250
Irlandia 15 0 56 0 200 -
Niemcy 10 0 - - 150 |
100 1
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50 : : : : ‘
. ) . . . & o 2 L2 2 = = = =] & &
**Informacje odnosz3 sig¢ do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia g‘% g g_ ° 3 E: 5’ ufg ‘c_"; ~ § E E

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES .-
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (25 marca)
10:00 DE Ifo Ml pkt 94.2 - 90.8 98.9
15:00 us Indeks Michigan 1l pkt 59.7 - 59.4 59.7
15:00 us Niezakonczona sprzedaz domow Il % m/m 1.0 - -4.1 -5.7
PONIEDZIALEK (28 marca)
Brak istotnych danych
WTOREK (29 marca)
16:00 us Conference Board Konsumenci I pkt 106.9 - 107.2 105.7
SRODA (30 marca)
11:00 EZ ESI M pkt 109.7 - 114.0
14:00 DE Inflacja HICP Il % r/r 6.6 - 5.5
14:15 us Raport ADP Ml tys. 425.0 - 475
14:30 S PKB IV kw. % k/k 7.1 - 2.3
CZWARTEK (31 marca)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna Il % m/m 6.1 - 104
09:00 Ccz PKB SA IV kw. % r/r 3.6 - 3.5
11:00 EZ Stopa bezrobocia Il % 6.7 - 6.8
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 200.0 - 187
14:30 us Wydatki osobiste Il % m/m 0.5 - 2.1
14:30 us Dochody osobiste I % m/m 0.5 - 0.0
14:30 (4 Decyzja banku centralnego 5.0 - 4.5
14:30 Us Indeks cen PCE SA I % r/r 6.4 - 6.1
PIATEK (1 kwietnia)
09:00 PL PMI przemyst 1l pkt 0.0 52.0 54.7
09:30 DE PMI przemyst pkt 57.6 - 57.6
10:00 EZ PMI przemyst pkt 57.0 - 57.0
10:00 PL Inflacja L % r/r 9.7 10.0 8.5
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Ml % r/r 6.5 - 5.8
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem Il tys. 475.0 - 678
14:30 us Stopa bezrobocia Il % 3.7 - 3.8
16:00 us ISM przemyst Ml pkt 58.4 - 58.6
PL Ewentualna rewizja ratingu Polski przez S&P

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 n

ie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 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 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 spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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 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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