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Codziennik

Stagflacyjny zestaw danych

Dzisiaj krajowa produkcja budowlana i sprzedaz detaliczna, indeks ZEW w Niemczech Produkcja przemystowa w Polsce, w cenach

Stagflacyjne dane z kraju: staba produkcja przemystu i zatrudnienie, mocne ptace i inflacja PPI statych

EBC: bedziemy walczy¢ z inflacja, europejski system bankowy jest mocny 50 - 160

EURPLN Llekko wyzej, rentownosci w gére na koniec dnia 45 | o rlr

% rlr (wyr.sezon.)
Dzisiaj wazne dane z kraju — produkcja budowlana i sprzedaz detaliczna za luty. Spodziewamy 40 - 2015=100 (wyr.sezof) L 150
sie odczytéw pokazujgcych niska aktywnos¢ gospodarcza, zgodnych z danymi z przemystu 354 ... Trend sprzed epidenfl
opublikowanymi wczoraj, sugerujgcymi dalsze spowalnianie gospodarki. Ponadto w Niemczech 30 L 140
opublikowany zostanie indeks ZEW, a w USA dane z rynku nieruchomosci. 25
Woczorajsze dane z kraju miaty stagflacyjny wydzwiek. Produkcja zanotowata nieoczekiwany 20
spadek 0 1,2% r/r (konsensus +0,8% r/r, nasza prognoza +1,4% r/r), a zatrudnienie byto nizsze 15 130
od oczekiwan (0,8% r/r w lutym wobec naszej prognozy 0,9% r/r i konsensusu rynkowego na 10
poziomie 1,0% r/r. Z kolei ptace przyspieszyty w lutym do 13,6% r/r z 13,5% r/r w styczniu, 5 r 120
podczas gdy my oczekiwalismy spowolnienia do 12,0% r/r, a rynek widziat 11,9% r/r. Inflacja 0
PPI spadta wprawdzie w lutym do 18,4% r/r z 20,17% r/r w styczniu, ale byta wyzsza od 5 & 110
oczekiwan i do tego w gdre zrewidowano poprzedni odczyt. Liczby wspierajg nasz scenariusz, ze 10
polska gospodarka dalej hamowata na poczatku roku (spodziewamy sie dotka koniunktury w | 15 | 100
kw.), a inflacja bedzie spadac, ale wolniej, niz oczekuje tego NBP. Wiecej napisalismy w 20
Komentarzu ekonomicznym.
-25 - 90

Wczoraj wypowiadato sie wielu cztonkéw EBC, w tym Lagarde, Villeroy de Galhau (Francja),
Visco (Wtochy), Centeno (Portugalia) i Stournaras (Grecja). Wszystkie wypowiedzi byty podobne
w tonie: banki europejskie s3 w formie, a bank centralny nadal walczy z inflacja. Christine
Lagarde, szefowa EBC, stwierdzita, ze prognozy wskazujg na utrzymywanie sie inflacji zbyt dtugo
na zbyt wysokim poziomie, presje ptacowe ulegty wzmocnieniu, a EBC nadal bedzie uzywat
stopy procentowej, by walczy¢ z tymi zjawiskami i jest w tym dziataniu zdeterminowany.
Zapewnita takze, ze pozycje kapitatowe i ptynnosciowe europejskich bankéw sg mocne. Z kolei
Francois Villeroy de Galhau powiedziat, ze nie mozna sobie pozwoli¢c ma to, by inflacja
zasiedziata sie w gospodarce, a regulacje europejskiego systemu bankowego sa duzo lepsze niz
w USA, wiec nie dotyczg ich problemy zaobserwowane ostatnio na rynku.

EURUSD z pozioméw ponizej 1,07 wzrdst powyzej tego poziomu. Dolarowi zaszkodzita
skoordynowana akcja Fed-u z innymi czotowymi bankami centralnymi ukierunkowana na
zwiekszenie ptynnosci w USD na $wiatowych rynkach. Dodatkowym wsparciem dla wzrostow
kursu byty jastrzebie wypowiedzi cztonkéw EBC, ktérzy w oparciu o solidng ocene fundamentow
europejskiego sektora bankowego sygnalizowali wole dalszej walki z inflacja poprzez podwyzki
stop.

EURPLN utrzymywat sie powyzej 4,70. Ztotemu nie sprzyjaty spadki oczekiwan stop
procentowych w kraju, ktore nastapity pomimo uwidocznionej w lutowych danych presji
ptacowe;.

Inne waluty CEE: EURCZK pomimo prob wzrostu w trakcie dnia powyzej 24,07 ostatecznie
zakonczyt dzien w okolicach pozioméw otwarcia tj. blisko 23,97. EURHUF zachowywat sie
podobnie jak EURCZK. Po prébach wzrostu powyzej 402 do korica dnia spadt w okolice poziomu
395 z ktdérego zaczynat dzien. Lepsze notowania walut regionu na koniec dnia to efekt poprawy
nastrojow na globalnych rynkach bedacy skutkiem przejecia Credit Suisse przez UBS oraz
stymulacji ptynnosciowej gtéwnych bankéw centralnych.

Rynek dtugu: Polska krzywa rentownosci po prébach schodzenia pierwszej czesci dnia, na jego
koniec, wraz poprawa sentymentu na rynkach bazowych, powrécita w okolice poziomow
otwarcia. Podobnie zachowywaty sie rowniez krzywe rentownosci na rynkach bazowych. W
kolejnych dniach oczekujemy powrotu polskiej krzywej rentownosci powyzej poziomu 6%. al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6972 CZKPLN 0.1959
USDPLN 4.3851 HUFPLN* 1.1906
EURUSD 1.0715 RUBPLN 0.0571
CHFPLN 47114 NOKPLN 041
GBPPLN 5.3694 DKKPLN 0.6309
USDCNY 6.8773 SEKPLN 0.4220
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 20.03.2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6972 4.7196 4.6995 4.7046 4.7109
USDPLN  4.3827 44333 44019 4.3878 4413
EURUSD  1.0630 1.0730 1.0677 1.0725 -
Rynek stopy procentowej 20.03.2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 5.84 -5
DS0727 (5L) 5.86 -3
DS0432 (10L) 5.96 -4
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 6.68 -2 4.75 12 3.20 6
2L 6.04 -4 4.35 25 3.14 -1
3L 558 -3 4.05 19 3.04 -5
4L 536 -3 3.84 12 2.97 1
5L 528 -2 3.66 7 293 -1
8L 5.24 0 352 6 2.86 1
10L 527 0 3.50 5 2.87 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.59 10
T/N 6.68 -5
SW 6.83 0
2W 6.85 -1
™ 6.86 3
3M 6.90 0
6M 6.96 -1
Y 7.06 -2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.86 -2
3x6 6.69 -4
6x9 6.45 -1
9x12 599 -5
3x9 6.71 -4
6x12 6.42 -4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 107 7 386 -1
Francja 13 0 55 -2
Wegry 176 10 672 4
Hiszpania 56 3 108 -2
Wtochy 54 3 189 -4
Portugalia 37 2 92 -3
Irlandia 20 -1 51 2
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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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (17 marca)
11:00 EZ HICP Il % rfr 8.5 = 8.5 8.5
14:15 us Produkcja przemystowa SA I % m/m 0.2 = 0.0 0.03
15:00 us Indeks Michigan I pkt 67.0 = 63.4 67.0
PONIEDZIALEK (20 marca)
10:00 PL Zatrudnienie 1 % r/r 1.0 0.9 0.8 1.1
10:00 PL Produkcja przemystowa 1l % rfr 1.1 1.4 -1.2 1.8
10:00 PL PPI 1l % rfr 17.7 17.7 18.4 20.1
10:00 PL Ptace 1l % r[r 11.9 12.0 13.6 13.5
WTOREK (21 marca)
10:00 PL Produkcja budowlana 1 % r/r 1.0 0.7 - 2.4
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna 1l % r/r -1.5 -1.2 - -0.3
11:00 DE ZEW 1 pkt -45.0 - - -45.1
15:00 US  Sprzedaz domow 1l % m/m 4.8 - - -0.74
SRODA (22 marca)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 1 % r/r 6.5 6.4 - 6.9
19:00 us Decyzja FOMC % 4.75 - - 4.75
CZWARTEK (23 marca)
10:00 PL Stopa bezrobocia 1 % 5.5 5.5 - 5.5
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 192.0
15:00 us Sprzedaz nowych doméw I % m/m -3.0 - - 7.2
PIATEK (24 marca)
09:30 DE PMI przemyst 1 pkt 47.0 - - 46.3
09:30 DE PMI ustugi I pkt 51.0 - - 50.9
10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 49.0 - - 48.5
10:00 EZ PMI ustugi I pkt 52.5 - - 52.7
13:30 us Zamowienia dobr trwatych I % m/m 1.5 - - -4.5
PL  Moody's rating/perspektywa A2/stabilny A2/stabilny

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 wprowadzajg 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 ktorykolwiek 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 swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoroéw. 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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