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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzisiaj szczegbdty marcowej inflacji

Dzi$ szczegbty marcowej inflacji w Polsce
EBC nie zrobit nic a rynek liczyt na delikatng sugestie, ze niedtugo podwyzki stép
Krajowe obligacje poddaty sie wzrostowi rentownosci na rynkach bazowych

Dzisiaj petne dane o krajowej inflacji w marcu, ktéra wedtug wstepnego odczytu wzrosta
do 10,9% r/r. Spodziewamy sie, ze finalne dane potwierdza ten poziom oraz fakt, ze obok
skokowego wzrostu cen paliw, energii i zywnosci utrzymata sie tez tendencja wzrostowa
inflacji bazowej. Wiele rynkéw na Swiecie juz dzi$ nie dziata z uwagi na Swieta a w kraju
trzeba liczy¢ sie z jedynie minimalng ptynnoscia.

EBC nie zmienit stép procentowych, nie zmienit tempa redukcji zakupdw aktywow i nie
dat w komunikacie wskazéwek sugerujgcych podniesienie stép w nieodleglym terminie.
Wobec tak zachowawczej postawy, inwestorzy, ktérzy wyceniali podwyzki w strefie euro
wczesniej niz na sam koniec br., poczuli sie rozczarowani a euro doznato ostabienia.
Szefowa EBC wyjasniata na konferencji prasowej, ze wzrosto ryzyko wyzszej inflacji oraz
ryzyko stabszego wzrostu niz bank zaktadat. Jej zdaniem jest wielce prawdopodobne, ze
skup aktywéw zakonczy sie w nastepnym kwartale i cho¢ powtdrzyta mgliste wskazanie,
ze pierwsza podwyzka pojawi sie miedzy tygodniem a kilkoma miesigcami od wygaszenia
QE, to pdZniej na serwisach informacyjnych pojawito sie pochodzace od anonimowych
0s6b z EBC doprecyzowanie, ze buduje sie w banku konsensus za podwyzkg w Il kw. i
miatby to by¢ ruch o 25 pb (przy ocenie na rynku perspektyw dla gtéwnej stopy EBC
stosuje sie krok o 10 pb przy okreslaniu spodziewanej ilosci podwyzek w tym i kolejnych
latach). Furtka do podwyzek stép ma by¢ czerwcowe posiedzenie z aktualizacjg projekdji i
to wtedy nalezato bedzie szukac sygnatéw w postaci przeformutowan w komunikacie.

Nastroje amerykanskich konsumentéw we wstepnym odczycie za kwiecier okazaty sie
lepsze niz mediana prognoz rynkowych a przyczyna byta wyraZnie lepsza ocena przysztej
sytuacdji finansowej. Co wiecej, poprawa tej ostatniej dokonata sie przy utrzymaniu
poziomdw wskaznikéw oczekiwanej inflacji, najwyrazniej nie chodzi wiec o przekonanie,
ze inflacja szybko sie cofnie a o poczucie silnej pozycji negocjacyjnej na rynku pracy.
Mimo niespodziewanej poprawy w kwietniu nie mozna moéwi¢ o wyrwaniu sie
wskaznikéw z dtugofalowego negatywnego trendu.

EURUSD w obliczu braku sugestii EBC, Ze zbliza sie podwyzka, spadt raptownie z 1,09 nawet
ponizej 1,08, ale ostatecznie odwrdcit dostatecznie duzg czes¢ tego spadku, zeby
zakonczy¢ dzien na poziomach ze Srodowego przedpotudnia. Dalszy wzrost ceny ropy
(Brent dotart do 111$ za barytke) mdgt studzi¢ popyt na rynkach obligacji i wczoraj
zobaczylismy tam odbicie rentownosci.

EURPLN miat troche ruchu w okolicy decyzji EBC ale ostatecznie nie zmienit sie w ciggu
dnia (wciaz blisko 4,64). Na ztotym ani na CZK i HUF nie wida¢ byto reakdji na informacje,
ze skoro Finlandia i Szwecja rozwazajg wejscie do NATO to Rosja wysle na Battyk arsenat
nuklearny.

Pozostate waluty CEE: forintem i korong rdéwniez handlowano bez wyraznego
przekonania inwestorow co do kierunku, w ktérym powinny péjs¢. EURCZK poruszat sie w
waskim pasmie wyznaczonym notowaniami z poprzednich dni a EURHUF podjat préobe
przebicia sie przez techniczny poziom wsparcia 375 (lokalny dotek sprzed tygodnia, ale tez
poziom oporu z Il pot. marca).

Na rynku stopy procentowej jedynie 2-letnia polska obligacja zdotata wybroni¢ poziomy
zdobyte podczas umocnienia z ostatnich dni (okolice 6,20%), natomiast $rodek i dtugi
koniec krzywej dochodowosci doznat wartej 13 pb korekty w gére. O ponad 10 pb
podeszta krzywa amerykanska a niemiecka wystromita sie o 10 pb na podejsciu samego
dtugiego konca. Ostatnie dni pokazaty, ze przy uspokojeniu na rynku ropy i poczuciu na
rynku, ze inflacja zbliza sie do szczytu (pierwsze od dawna zaskoczenie w dét inflacja
bazowg w USA), moze dochodzi¢ do szybkiego umocnienia papierdw.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6369 CZKPLN 0.1893
USDPLN 4.2919 HUFPLN* 1.2226
EURUSD 1.0804 RUBPLN 0.0535
CHFPLN 4.5471 NOKPLN 0.4874
GBPPLN 5.5974 DKKPLN 0.6232
USDCNY 6.3693 SEKPLN 0.4494
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 14/04/2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.6287  4.6541 4.6365 4.6320 4.6447
USDPLN  4.2402 43211 4.2473 4.2922 4.2581
EURUSD 1.0756  1.0923 1.0911 1.0796 -
Rynek stopy procentowej 14/04/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 6.27 -1
DS0726 (5L) 6.48 10
DS0432 (10L) 5.95 10
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana o Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 6.50 4 2.12 6 0.01 0
2L 6.42 5 2.70 10 0.74 1
3L 6.15 5 2.79 11 1.05 1
4L 5.91 4 2.82 12 1.19 4
5L 5.76 5 2.82 12 1.29 6
8L 5.43 6 2.84 13 1.46 7
10L 530 6 2.86 12 1.58 10
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 4.30 5
T/N 4.53 5
SW 4.58 1
2W 4.60 1
™ 4.74 2
3M 5.51 4
6M 5.78 2
1Y 5.97 2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.41 7
3x6 6.64 0
6x9 6.71 6
9x12 6.60 6
3x9 6.89 3
6x12 6.91 4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 80 0 511 3
Francja 13 0 50 0
Wegry 97 0 583 -18
Hiszpania 42 0 95 2
Wiochy 52 0 165 6
Portugalia 30 0 101 0
Irlandia 13 0 59 -1
Niemcy 10 0 - -

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

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

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .-

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (8 kwietnia)

09:00 HU Inflacja Il % r/r 8.8 - 8.5 8.3

PONIEDZIALEK (11 kwietnia)
09:00 CcZ Inflacja Il % r/r 12.2 - 12.7 11.1
WTOREK (12 kwietnia)

08:00 DE Inflacja HICP 1l % m/m 2.5 - 2.5 0.9

11:00 DE ZEW \% pkt -35.0 = -30.8 -21.4

14:30 Us Inflacja Il % m/m 1.2 - 1.2 0.8
SRODA (13 kwietnia)

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych 1l min € -2049 -2395 -2871 -638

14:00 PL Bilans handlowy 1l min € -1541 -1503 -1741 -1669

14:00 PL Eksport ] min € 26094 26368 25270 25166

14:00 PL Import 1l min € 27670 27871 27011 26835

CZWARTEK (14 kwietnia)

13:45 EZ Decyzja EBC 14.04.2022 % 0.0 = 0.0 0.0

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 200 - 185 167

14:30 us Sprzedaz detaliczna 1l % m/m 0.5 - 0.5 0.8

16:00 us Indeks Michigan Y pkt 58.8 - 65.7 59.4
PIATEK (15 kwietnia)

10:00 PL Inflacja Il % r/r 10.9 10.9 - 8.5

15:15 us Produkcja przemystowa SA Il % m/m 0.4 - - 0.5

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 nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikagji 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
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
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 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 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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