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Codziennik

Dzisiaj kolejna podwyzka stép

Dzi$ decyzja i komunikat RPP, projekty ustaw praworzadnos$ciowych w Sejmie
ZapowiedzZ nowych sankgcji na Rosje, rusza mechanizm warunkowosci wobec Wegier

Mniejszy od oczekiwan spadek stopy bezrobocia, wzrost inwestycji samorzadéw Inwestycje samorzadéw, mid zt

Dzisiaj RPP decyduje o stopach (jak zwykle nie wiadomo o ktérej godzinie ogtoszenie wyniku 30 - m—— 2018 - 3B
posiedzenia, ale ostatnie pie¢ decyzji pojawito sie miedzy 15:50 a 16:10). Jutro o 15:00 odbedzie 2019
sie konferencja prasowa Prezes NBP. Miesigc temu, kiedy ztoty byt pod silng presja zwigzang z 2020
. . . - . 25 - 2021 - 20

awersjg do ryzyka tuz po wybuchu wojny na Ukrainie, RPP podniosta stopy o 75 pb, a prezes .

S - ) ) ) —— % r/r 2021, prawa 0$
Glapinski prezentowat sie jako ,jastrzab na czele jastrzebi”. Wraz z odreagowaniem zlotego w «e@ee % r/r 2020, prawa o$
kolejnych tygodniach niektérzy czionkowie RPP uznali, ze by¢ moze warto rozwazy¢ powrét do 20 ._. ' L 10
mniejszych krokéw (+50 pb). Wg nas bardzo wysoka inflacja i coraz wieksza zapowiadana skala
ekspans;ji fiskalnej przemawiajg za dalszymi podwyzkami w krokach po 75 pb. Rynek FRA tez zdaje "-.
sie wyceniac taki scenariusz, ale konsensus prognoz analitykéw wskazuje na +50 pb. 15 4 -0

Dzi$ o 10:30 sejmowa Komisja Sprawiedliwosci i Praw Czlowieka ma sie zajg¢ dwoma z trzech
projektéow ustaw dotyczacych Izby Dyscyplinarnej SN - prezydenckim i postéw PiS. W ub. 10 - L 10
tygodniu posiedzenie komisji zostato odwotane. Jesli komisja pozytywnie zaopiniuje projekt
prezydencki (tylko ten nieoficjalnie byt uznany za wychodzacy naprzeciw oczekiwaniom KE),

bedzie to sygnat, ze rosng szanse na porozumienie z UE. Proces legislacyjny mogtby wéwczas 5 1 - -20
przyspieszy¢ - 2gie gtosowanie nad projektem mogtoby nastapi¢ nawet jutro na posiedzeniu

Sejmu, dwa dni przed przybyciem szefowej KE do Polski. Jesli jednak projekt ponownie utknie w 0 -

komisji, bedzie to znak, ze droga do odblokowania pieniedzy z funduszu odbudowy jest znacznie Q1 Q2 Q3 Q4

diuzsza niz sie wiekszosci wydaje. Ursula von der Leyen powiedziata wczoraj w PE, ze podczas

wizyty 9 kwietnia w Warszawie nie ma zamiaru zajmowac sie polskim KPO, bo to wymaga aby Zrédho: Ministerstwo Finansow, Santander

Polska najpierw przeprowadzita caty proces legislacyjny odpowiedniej ustawy likwidujacej ID,
przywrécita do orzekania zawieszonych sedzidw i przywrdécita niezaleznos¢ sadéw.

Finalne odczyty ustugowych PMI dla Niemiec i strefy euro zaskoczyly wczoraj wzrostami m/m
(wstepne odczyty pokazaty spadki). Wyraznie wzrést ustugowy ISM w USA. Z kolei dzi$ rano PMI
ustugowy w Chinach spadt duzo mocniej niz oczekiwano, duzo stabsze od prognoz byly tez
zamoéwienia w niemieckim przemysle. UE planuje wprowadzenie zakazu importu z Rosji m.in.
wegla, drewna i cementu, eksportu tam kolejnych towaréw, przyjmowania w portach UE czeéci
rosyjskich statkéw i ruchu przewoznikéw z Rosji i Biatorusi w UE. Majg tez by¢ prowadzone
prace nad zakazem importu rosyjskiej ropy. Wiadze USA zakazaly tamtejszym bankom
realizowania ptatnosci na sptate dtugu Rosji.

W IV kw. 2021 r. naktady inwestycyjne samorzadow okazaly sie wyzsze od naszych
oczekiwan i wzrosty o 18,7% r/r w skali nominalnej. Byt to pierwszy dodatni odczyt w ujeciu r/r
od Il kw. 2020 r. Mimo dobrego wyniku inwestycji ogdtem, naktady finansowane Srodkami
unijnymi obnizyty sie 0 37,3% r/r i byly najnizsze od 2017 r. Cho¢ dane za IV kw. zaskoczyty w
gére, pozostajemy raczej sceptyczni jesli chodzi o naklady inwestycyjne samorzadéw w tym
roku - nie bedzie im sprzyja¢ opdznienie w akceptacji KPO, obnizki PIT, ktére uderzajg w ich
dochody, oraz naptyw migrantéw, ktéry stanowi dodatkowy koszt.

Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta w marcu 5,4% wg Ministerstwa Rodziny i Polityki
Spotecznej. To spadek o 0,1pp wobec lutego (dane nieodsezonowane) czyli o tyle cow 2021 r. i
2020 r.i0 17,9 tys. Mediana oczekiwar rynkowych i nasza prognoza wynosity 5,3%. Minister
Marlena Malag zaznaczyta, ze na wynik wptynety rejestracje obywateli Ukrainy.

Lael Brainard z FOMC przypomniata rynkom, ze 4 maja najprawdopodobniej zapadnie decyzja
o kolejnej podwyzce stép i rozpoczeciu redukcji bilansu Fed i to w znacznie szybszym tempie
niz w latach 2017-2019. EURUSD spadt wczoraj dalej do prawie 1,09 (indeks dolara najwyzej
od potowy 2020 r.) a EURCHF ponizej 1,015, tracity gietdy.

EURPLN wrdcit do 4,65. Uruchomienie przez KE mechanizmu warunkowosci wobec Wegier
odbito sie negatywnie na forincie ale tez i na zlotym z uwagi na trwajacy spér Polski z UE o
praworzadnos¢. Wieloetapowa procedura zwigzana z mechanizem sprawia, ze ewentualna

blokada $rodkéw z budzetu UE dla objetego kraju moze nastapi¢ po okoto 6-9 miesigcach. Departament Analiz Ekonomicznych:

Pozostate waluty CEE: EURCZK przerwat serie 5 sesji z coraz nizszymi dotkami, forint stracit
1,8% do euro (EURHUF przeszedt powyzej 375) w reakcji na coraz bardziej realng perspektywe al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
zablokowania funduszy UE (nie tylko tych z programu odbudowy). erﬁai\' ekonomia@'santander ol
Na rynku stopy procentowej ucieczka rentownosci obligacji w gére: krajowych 0 6-9 pb, 10L  \\ww: santander.pl/serwis-ekonomiczny
niemieckich o 10 pb, a UST o 15 pb przy nasilajgcej sie wycenie podwyzek stép w USA (i Piotr Bielski 691 393 119
delikatnie tez w strefie euro). Marcin Luzifiski 510 027 662

Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 510 -
EURPLN 4.6499 CZKPLN 0.1903 495 | —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 42715 HUFPLN* 1.2340
EURUSD 1.0881 RUBPLN 0.0508 480 1
CHFPLN 4.5786 NOKPLN 0.4864 4.65 -
GBPPLN 55752 DKKPLN 0.6248 450 -
USDCNY 6.3682 SEKPLN 04513
*za 100HUF 4.35 1
Poprzednia sesja na rynku FX 05/04/2022 4.20 4
min max  otwarcie zamkn. fixing 405 1
EURPLN  4.6158 4.6517 4.6221 4.6436 4.6317 390 |
USDPLN 42070 42562 42159 4.2471 4.2233 '
EURUSD 1.0917  1.0988  1.0963  1.0919 - 3.75
360 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 05/04/2022 8 8 £ 2 2 5 5 % ¥ 2 = B E E
Obligacje na rynku miedzybankowym DA - = o ° 3 8 = & N o o
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 5.79 5 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 5.94 9 6.40
DS0432 (10L) 548 6 6.00 - —24 —5 1
560 -
. . 520 A
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 480 -
Termin PL us EZ 440 -
% Zmiana % Zmiana % Zmiana ggg
(pb) (pb) (pb) 320 |
1L 6.04 8 2.06 7 -0.09 3 2:80 |
2L 6.02 8 2.71 8 061 7 240 -
3L 578 9 2.81 10 0.90 9 2.00
4L 5.56 1 2.79 13 1.02 10 1.60 -
sL 540 11 2.73 15 1.09 11 358 ]
8L 5.06 11 2.61 15 1.20 11 040 -
10L 4.94 9 2.58 15 1.28 11 0.00 : : : : : : : : : : : : :
NN 2 2 e 2 2 2 2 5 5 s & =
Stawki WIBOR o ‘°—E’L N < 8 ; g é § ° | E’ ; °
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 3.65 4 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 3.74 5 7.00
W 220 9 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2W 418 7 6.00 -
™ 4.29 0
3M 4.90 2 5.00 1
oM 5.15 2
1y 527 3 400
3.00 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana 200 1
(pb)
1x4 561 3 100
o o ; W N w2 2 2 2 5 2 5 5 5 5 s
- R K L L L 2 =4 S =} © ®
9x12 6.30 T Eéwea;’g’é’uﬁzﬁzﬁé
3x9 635 5 h
6x12 6.51 12
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 76 0 487 -4 450 |
Francja 14 0 54 5
Wegry 97 0 563 2 400 1
Hiszpania 43 2 98 4 350 1
Wiochy 54 4 163 7 300
Portugalia 30 0 90 5 250 +
Irlandia 13 1 51 -9 200 -
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 :‘E;- ?‘;- 5 ﬁ é §’ g) f g % i g g é
-~ ~ ~N

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .-
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (1 kwietnia)
09:00 PL PMI przemyst LI} pkt 53.1 52.0 52.7 54.7
09:55 DE PMI przemyst I pkt 57.6 - 56.9 58.4
10:00 EZ PMI przemyst 1l pkt 57.0 - 56.5 58.2
10:00 PL Inflacja 1] % r/r 10.1 10.0 10.9 8.5
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Il % r/r 6.7 - 7.5 59
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem Il tys. 490 - 431 750
14:30 us Stopa bezrobocia I % 3.7 - 3.6 3.8
16:00 Us ISM przemyst Il pkt 58.5 - 57.1 58.6
PONIEDZIALEK (4 kwietnia)
08:00 DE Eksport Il % m/m 2.0 - 6.4 -3.0
16:00 us Zamowienia dobr trwatych Il % m/m -2.2 - -2.1 2.2
16:00 us Zamowienia przemystowe Il % m/m -0.6 - -0.5 1.5
WTOREK (5 kwietnia)
09:00 HU Produkcja przemystowa Il % r/r 1.9 - 4.5 7.1
09:55 DE PMI ustugi 1l pkt 55.0 = 56.1 55.8
10:00 EZ PMI ustugi 1l pkt 54.8 - 55.6 55.5
16:00 Us ISM ustugi Il pkt 58.6 = 58.3 56.5
SRODA (6 kwietnia)
PL Decyzja RPP % 4.00 4.25 - 3.50
03:45 CN PMI ustugi 1l pkt 49.8 - 42,0 50.2
08:00 DE Zamaéwienia przemystowe Il % m/m -0.1 - -2.2 1.8
09:00 (o4 Produkcja przemystowa I % r/r 2.5 - - 3.7
20:00 us Minutes FOMC 16.03.2022
CZWARTEK (7 kwietnia)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Il % m/m 0.2 - - 2.7
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna I % m/m 0.6 - - 0.2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 199 - - 202
15:00 PL Konferencja prasowa prezesa NBP
PIATEK (8 kwietnia)
09:00 HU Inflacja Il % r/r 8.8 - - 8.3

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 transakdji 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 mogly w konsekwengji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkg
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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji 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 I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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