—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
SNB i EBC poprawity nastroje na rynkach

Dzisiaj inflacja HICP ze strefy euro, w USA produkcja przemystowa, indeks Michigan
Inflacja bazowa ponownie wzrosta, rachunek biezacy zaskoczyt nadwyzka w styczniu
EBC podniost stopy o 50 pb

Ztoty stabilny, rentownosci lekko spadty

Dzisiaj brak istotnych danych z kraju. Z zagranicy poznamy odczyt inflacji HICP ze strefy euro, a z
USA dane o produkgji przemystowej oraz wskaznik nastrojow konsumenckich Uniwersytetu
Michigan.

W lutym inflacja bazowa ustanowita kolejny rekord, przy czym gtéwna miara, czyli inflacja bez
cen zywnosci i energii wzrosta do 12,0% r/r z 11,7% r/r w styczniu i 11,5% r/r w grudniu.
Sadzilismy, ze inflacja bazowa ustanowi swoj szczyt w lutym, podobnie jak gtowny wskaznik CPI.
Obecnie wydaje sie to mniej pewne, a inflacja bazowa moze pozosta¢ na podwyzszonym
poziomie przez dtuzszy czas. Nie sadzimy, aby inflacja bazowa data RPP powody do myslenia o
obnizkach stop w tym roku. W styczniu na rachunku obrotéw biezacych Polski pojawita sie
nadwyzka w wysokosci 1,43 mld €, podczas gdy my i rynek oczekiwalismy deficytu w wysokosci
okoto 1 mld €. Gtéwnym zrodtem zaskoczenia byto wyhamowanie w imporcie do 3,1% r/r z
12.1% r/r. Wiecej na ten temat w naszym Komentarzu ekonomicznym.

Ludwik Kotecki, cztonek RPP, stwierdzit, ze najnowsza projekcja inflacyjna NBP nie daje
podstaw do dyskusji na temat ewentualnych obnizek stép. O obnizkach mozna by zaczac¢
dyskutowac dopiero, gdyby prognozy wskazywaty na mozliwos¢ osiggniecia celu inflacyjnego.
Obecna projekcja inflacyjna tego jednak nie pokazuje w horyzoncie prognozy tj. do korica 2025 r.
Inflacja ciagle nie pokazuje istotnych, trwatych oznak stabniecia. W jego opinii spada
prawdopodobienstwo, ze pod koniec roku inflacja bedzie jednocyfrowa.

EBC podniost stopy procentowe o 50 pb. Podstawowa wynosi teraz 3,50%. Dalsze beda
zalezaty od perspektyw inflacyjnych, ktérych ocena bedzie formutowana w oparciu o dynamike
inflacji, nachodzace dane makroekonomiczne i finansowe, a takze site mechanizmoéw
transmisyjnych polityki monetarnej. Komunikat po posiedzeniu wskazuje na wyrazne obawy
banku centralnego, czy aktualnie zawirowania wokét szwajcarskiego banku Credit Suisse
ostatecznie nie przetoza sie na wieksza nieufnos¢ wobec catego sektora bankowego, co z kolei
wymusitoby przymusowe utrzymywanie wiekszych zasobéw ptynnosciowych kosztem kredytu
dla gospodarki. Szefowa EBC Christine Lagarde zapewnita, ze w ocenie EBC sektor bankowy
strefy euro jest odporny, ale bank centralny uwaznie monitoruje sytuacje i w razie wystapienia
ewentualnych probleméw ptynnosciowych dysponuje szeregiem instrumentéw, ktére jest
gotéw uzyc. Zasygnalizowata réwniez, ze w scenariuszu bazowym wykluczajagcym gwattowne
pogorszenie dostepnosci kredytu do finansowania gospodarki w strefie euro, dalsze podwyzki
stép moga byc¢ konieczne ze wzgledu na uporczywosc inflacji, jednak ze wzgledu na duza
niepewnos¢ wystepujaca aktualnie na rynkach finansowych uchylita sie od kontynuacji forward
guidance w kwestii stop.

EURUSD oscylowat wokot 1,06, konczac dzien minimalnym wzrostem. Stabilizacja notowan
kursu to efekt zmniejszenia napie¢ na rynkach po tym jak SNB zgodzit sie udzieli¢ pomocy
ptynnosciowej o wartosci ok 54 mld USD bankowi Credit Suisse, a takze zapewnien EBC o
gotowosci do zapewnienia dodatkowego wsparcia ptynnosciowego dla europejskiego sektora
bankowego w razie koniecznosci.

EURPLN kolejny dzien z rzedu fluktuowat w szerokim zakresie wokét poziomu 4,70. Zaskakujgco
mocne dane wskazujgce na nadwyzke na rachunku biezagcym w styczniu dodatkowo wspieraty
polska walute wobec negatywnego wptywu zawirowan na rynkach globalnych.

Inne waluty CEE: EURCZK z 24,05 spadt do 24,01. EURHUF mocno wahat sie w trakcie dnia,
ostatecznie konczac dzien niewielkim wzrostem z 394 do 396.

Rynek dtugu: Krajowe rentownosci nieznacznie spadty, srednio o okoto 3 pb na catej szerokosci
krzywej. Krzywa asset swap ulegta lekkiemu zawezeniu w $rodkowej czesci oraz na jej dtuzszym
koncu. Oczekiwania stop procentowych na rynku FRA pozostawaty stabilne. Na rynkach
gtownych krzywe rentownosci solidnie odreagowaty w gore o kilkanascie pb.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6917 CZKPLN 0.1957
USDPLN 4.4029 HUFPLN* 11853
EURUSD 1.0664 RUBPLN 0.0576
CHFPLN 47517 NOKPLN 04113
GBPPLN 53503 DKKPLN 0.6299
USDCNY 6.8743 SEKPLN 0.4205
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 16/03/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6847 4.7105 4.7065 4.6999 4.6978
USDPLN 4.4085 44523 4.4369 44240 44248
EURUSD  1.0548 1.0635 1.0607 1.0617 -
Rynek stopy procentowej 16/03/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 5.96 -3
DS0727 (5L) 591 -4
DS0432 (10L) 6.02 -2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 6.76 3 4.86 30 3.26 2
2L 6.07 -1 4.40 13 335 0
3L 561 1 4.08 6 3.23 1
4L 537 0 393 12 3.14 -2
5L 530 2 3.84 20 3.08 -3
8L 522 1 3.63 9 2.99 6
10L 5.25 3 3.60 12 2.99 6
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.64 6
T/N 6.73 0
SW 6.83 -1
2W 6.85 2
™ 6.84 -3
3M 6.92 0
6M 6.98 0
1N 7.08 0
Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.85 -1
3x6 6.72 -2
6x9 6.47 1
9x12 6.04 1
3x9 6.74 -2
6x12 6.47 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 101 7 378 -15
Francja 13 0 55 0
Wegry 167 1 658 -12
Hiszpania 53 0 110 -3
Wtochy 50 -1 191 -6
Portugalia 34 -1 95 -3
Irlandia 20 -1 55 1
Niemcy 11 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

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  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 = 9.8 -2.0
14:00 PL Inflacja bazowa | % r/r 11.8 11.8 11.7 11.5
14:00 PL Inflacja bazowa 1 % r/r 11.9 11.9 12.0 11.7
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych | mln € -995 -1020 1429 -2526
14:00 PL Bilans handlowy | mln € -1200 -1326 1225 -2716
14:00 PL Eksport | mln € 27281 26458 26809 26040
14:00 PL Import | mln € 28034 27784 25584 28756
14:15 EZ Decyzja EBC 16.03.2023 % 3.5 = 3.5 3.0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 205 = 192 212
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 1] 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 ktérgkolwiek spotkq wymienionq w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. 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 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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