Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Wszystkie oczy na EBC

Dzisiaj posiedzenie EBC, w kraju: inflacja bazowa za styczen i luty, bilans ptatniczy za styczen
Krajowa inflacja CPl w lutym osiagneta 18,4%, dane zaskoczyty wysoka inercja inflacji
Wyprzedaz akcji bankdw na $wiatowych gietdach

Ztoty stabilny na tle przeceny w regionie CEE, krajowe rentownosci nizej

Dzisiaj poznamy serie odczytdéw z krajowego rynku: inflacje bazowa za styczen i luty, a takze
dane o bilansie ptatniczym, w tym o handlu zagranicznym towarami i ustugami. Uwaga
globalnych rynkéw bedzie skupiona na posiedzeniu EBC, ktéry na poprzednim lutowym
posiedzeniu praktycznie obiecat kolejna podwyzke o 50 pb w marcu. Byto to jednak zanim w
ostatnich dniach wystapity zawirowania w sektorze bankowym USA oraz europejskim. Naszym
zdaniem EBC w trosce o utrzymanie wiarygodnosci podniesie stopy o 50 pb oraz zapowie, ze
dalsze decyzje beda zalezaty od naptywajacych danych oraz sytuacji na rynkach finansowych. Nie
oznacza to jednak, ze decyzja bedzie tatwa do podjecia — w przypadku uspokajania sytuacji w
USA wazna role odegrata szybka reakcja krajowych instytucji, idaca wbrew trendowi dalszego
zacie$niania polityki pienieznej.

Wskaznik CPl wzrést w lutym do 18,4% r/r, zgodnie z nasza prognoza i nieco nizej niz
konsensus rynkowy (18,5%), podczas gdy dane za styczen zostaty zrewidowane w dét z 17,2%
do 16,6% r/r. Uwazamy, ze jest to szczyt inflacji w ujeciu rocznym. Jednak dynamika cen w ujeciu
miesiecznym znacznie przekroczyta oczekiwania - ceny wzrosty o 1,2% m/m wobec naszej
prognozy 0,7% m/m i konsensusu rynkowego 0,8% oraz po skoku o 2,5% m/m w styczniu
(rewizja z 2,4%). Pomimo, ze roczne wskazniki inflacyjne w styczniu i w lutym sa nizej niz
oczekiwano, co jest efektem zmiany wag, dane pokazujg znacznie wiekszg inercje inflacyjna niz
przewidywano. Impet wzrostu cen jest nadal bardzo silny i nie wykazuje oznak ostabienia. Dane
te sugerujg wyzszy przebieg inflacji pod koniec 2023 r. niz mysleliSmy i zmniejszaja
prawdopodobienstwo osiggniecia poziomdw, ktére mogtyby sktoni¢ RPP do zastanawiania sie
nad obnizkami stép. Wiecej na ten temat w naszym Komentarzu ekonomicznym.

Woczoraj doszto do wyprzedazy akcji banku Credit Suisse po tym jak prezes Narodowego Banku
Arabii Saudyjskiej wykluczyt mozliwos¢ dalszego zwiekszenia skali finansowania szwajcarskiego
banku ze wzgledu na bariery regulacyjne i wobec potrzeby dodatkowych wyjasnien przez
regulatora rynku USA po publikacji opéznionego raportu rocznego. Nerwowa reakcja rynkow to
nastepstwo wyraznego wzrostu awersji wobec ryzyka jaka nastapita w ostatnich dniach po tym
jak w USA niespodziewanie upadty dwa banki regionalne: Silicon Valley Bank i Signature Bank.
Bank zapowiedziat skorzystanie z narzedzi SNB mogacych w wzmocni¢ jego sytuacje
ptynnosciowa o maksymalnie 50 mld CHF.

EURUSD z pozioméw powyzej 1,07 spadt ponizej 1,06. Na poczatku sesji europejskiej kurs
prébowat kontynuowac wzrost z poprzedniego dnia jednak gwattowna przecena akgeji Credit
Suisse zawrdcita kurs w przeciwng strone.

EURPLN Fluktuowat w szerokim zakresie wokot poziomu 4,70. Kurs wahat sie miedzy 4,68, a
4,72 ostatecznie konczac dzien w okolicach pozioméw otwarcia. Duza stabilnos¢ notowan
ztotego na tle walut regionu CEE to zastuga duzego zaufania inwestoréw do stabilnosci
polskiego systemu bankowego.

Inne waluty CEE: EURCZK wzrdst z 23,77 do 24,05. EURHUF z 389 wzrdst do 396. W trakcie dnia
kurs przekraczat nawet psychologiczny poziom 400. Zawirowania zwigzane z Credit Suisse
wyraznie przestraszyty inwestoréw na mniejszych rynkach finansowych regionu CEE.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci oddata duza cze$¢ wzrostéw z dnia poprzedniego. W
Srode, po publikacji danych o inflacji CPI za luty 10-letnia rentownos$¢ wzrosta do okoto 6,27%
jednak silne przeceny rentownosci na rynkach bazowych zwigzane z obawami o kondycje
finansowa Credit Suisse obnizyty ja do poziomow bliskich 6%. Ponownemu rozszerzeniu ulegty
spready asset swap.
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Gtowne miary inflacji w Polsce, % r/r
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6980 CZKPLN 0.1950
USDPLN 4.4292 HUFPLN* 1.1895
EURUSD 1.0611 RUBPLN 0.0580
CHFPLN 4.7708 NOKPLN 04113
GBPPLN 53467 DKKPLN 0.6309
USDCNY 6.9056 SEKPLN 0.4186
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 15.03.2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6823 4.7182 4.7027 4.7065 4.7015
USDPLN ~ 4.3710 4.4706 4.3809 44655 4403
EURUSD  1.0514 1.0743 1.0737 1.0542 -
Rynek stopy procentowej 15.03.2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 599 -12
DS0727 (5L) 595 -19
DS0432 (10L) 6.04 -14
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 6.73 -10 4.56 -37 3.24 -25
2L 6.08 -15 4.27 -32 3.34 -20
3L 5.60 =17 4.01 -18 3.23 -20
4L 538 -18 3.81 =22 3.16 -14
5L 528 -18 3.64 -30 3.1 -10
8L 5.21 -18 3.55 -22 293 -14
10L 523 -18 349 -24 293 -13
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.58 7
TN 6.73 0
SW 6.84 1
2W 6.83 2
™ 6.87 0
3M 6.92 -1
6M 6.98 -1
Y 7.08 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.87 -5
3x6 6.74 -14
6x9 6.46 -14
912 6.03 -14
3x9 6.77 -10
6x12 6.47 -14

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 94 2 393 20
Francja 14 3 56 3
Wegry 166 3 669 34
Hiszpania 53 2 113 6
Wtochy 50 2 198 12
Portugalia 35 1 98 7
Irlandia 21 3 54 9
Niemcy I 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (10 marca)
08:00 DE Inflacja HICP Il % m/m 1.0 = 1.0 0.5
09:00 (@4 Produkcja przemystowa | % rfr 3.2 = 1.3 2.3
09:00 cz Inflacja Il % rfr 16.6 = 16.7 17.5
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Il tys. 225 = 311 504
14:30 us Stopa bezrobocia Il % 3.4 = 3.6 3.4
PONIEDZIALEK (13 marca)
Brak istotnych wydarzen i publikacji
WTOREK (14 marca)
13:30 us Inflacja Il % m/m 0.4 = 0.4 0.5
SRODA (15 marca)
10:00 PL Inflacja Il % rfr 18.5 18.4 18.4 16.6
11:00 EZ Produkcja przemystowa | % m/m 0.5 = 0.7 -1.3
13:30 us Sprzedaz detaliczna Il % m/m 0.1 = -0.4 3.2
CZWARTEK (16 marca)
13:30 us Rozpoczete budowy doméw Il % m/m 0.1 - - -4.5
14:00 PL Inflacja bazowa | % rfr 11.8 11.8 - 11.5
14:00 PL Inflacja bazowa ] % r/r 11.9 11.9 - X
14:00 PL Saldo obrotow biezacych | mln € -995 -1020 - -2526
14:00 PL Bilans handlowy | mln € -1200 -1326 - -2716
14:00 PL Eksport | mln € 27281 26458 - 26040
14:00 PL Import | mln € 28034 27784 - 28756
14:15 EZ Decyzja EBC 16.03.2023 % 3.5 - - 3.0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 195 - - 211
PIATEK (17 marca)
11:00 EZ HICP Il % r/r 8.5 - - 8.6
14:15 us Produkcja przemystowa SA Il % m/m 0.5 - - 0.0
15:00 us Indeks Michigan 11l pkt 67.0 - - 67.0

Zr6dto: 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 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 publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spotkq wymienionq w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqgdzania 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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