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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Pogorszenie nastrojow w przemysle strefy euro

Dzisiaj wskaznik Ifo w Niemczech

PMI dla przetworstwa ponizej prognoz w Niemczech i strefie euro

Wolumen handlu $wiatowego lekko w dét w styczniu

MFW: rzad powinien wspiera¢ walke z inflacja i nie luzowac polityki fiskalnej
EURPLN i krajowe rentownosci w gore

Dzisiaj w kalendarzu wskaznik koniunktury w Niemczech Ifo. W tym tygodniu czeka nas wstepny
odczyt krajowego CPI za marzec (pigtek). Spodziewamy sie wyraznego spadku, ktéry jednak w
znacznej mierze wynikac bedzie z efektow statystycznych. Wstepne szacunki marcowej inflacji
pokaza tez Niemcy i strefa euro, i tu tez powinno dojs¢ do spadku. W kraju przyjrzymy sie tez
kwartalnym danym o bilansie ptatniczym (pigtek) i wskaznikom koniunktury ESI (czwartek).
Moody's w piagtek nie zaktualizowat oceny wiarygodnosci kredytowej Polski — nadal wynosi
ona A2 z perspektywa stabilna.

Wstepne wskazniki PMI w Niemczech i strefie euro wyraznie zaskoczyty w dét, jesli chodzi o
przetworstwo, ale w gore, jesli chodzi o ustugi. Indeksy taczne, uwzgledniajace obydwa te dziaty
gospodarki, réwniez byty lepsze od prognoz i najwyzsze od maja. Spadki PMI w przetworstwie
czesciowo wynikaty z gorszych odczytéw wskaznika nowych zaméwien, co nie jest dobrym
prognostykiem. Istotny wktad w obnizenie PMI miato tez jednak wydtuzenie czaséw dostaw. Jak
juz zwracaliSmy na to uwage wczesniej, zwykle wydtuzenie czasow dostaw sugeruje
pogorszenie koniunktury i obniza wartos¢ gtéwnego indeksu. Tym razem jednak wynika z
odblokowania tafcuchéw dostaw, spadek PMI jest zatem mocniejszy niz wynikatoby to z
faktycznych ocen koniunktury. Stabsze od oczekiwan byty takze dane o zaméwieniach na dobra
trwate w USA.

Christine Lagarde, szefowa EBC powtorzyta swoje wczesniejsze stowa, ze EBC ma wszelkie
narzedzia, by dostarcza¢ bankom ptynnosci i jest zdeterminowany, by inflacje obnizy¢ do celu
(2%). Z kolei Joachim Nagel, szef Bundesbanku, stwierdzit ze stopy w strefie euro muszg dalej
rosnac, tendencje cenowe s3 coraz bardziej niepokojace, rynek pracy jest rozgrzany i widoczne sa
oznaki efektow drugiej rundy.

Wskaznik World Trade Monitor, obrazujacy dynamike handlu miedzynarodowego, obnizyt sie o
0,1% w styczniu. Wskaznik ten od pazdziernika notowat do$¢ wyrazne spadki. Mozliwe, ze
styczniowy odczyt zwiastuje poprawe koniunktury w globalnym handlu.

MFW ocenit, ze rzad w Polsce powinien wspierac dziatania NBP i nie luzowa¢ polityki fiskalnej w
2023 r. W szczegolnosci, w celu zwiekszenia wydatkéw zbrojeniowych rzad powinien znalez¢
oszczednosci. RPP powinna by¢ z kolei przygotowana na dalsze podwyzki stop, w razie gdyby
wymagato tego zadanie sprowadzenia inflacji do celu w 2025 r. Instytucja prognozuje deficyt
finansoéw publicznych na poziomie 4,5% PKB w 2023 r, 3,8% w 2024 r. Prognozy wzrostu PKB to
0,3% w 2023r.i2,4% w kolejnym.

EURUSD z pozioméw powyzej 1,08 spadt w okolice 1,075. W trakcie dnia kurs prébowat
atakowac 1,07 po informacjach, ze akcje duzych globalnych bankéw zaczynaja silnie traci¢ na
gietdach.

EURPLN z okolic 4,68 wzrést do okoto 4,69. EURCZK z okolic 23,62 wzrést do 23,70. EURHUF z
383 wazrost powyzej 385. Waluty regionu tracity na ponownym wzrosécie obaw o kondycje
sektora bankowego w strefie euro i USA.

Rynek dtugu: Na rynkach gtéwnych rentownosci spadaty. Rynek obawiat sie, ze problemy
sektora bankowego przetozg sie na zmniejszenie ekspansji kredytowej i co za tym idzie szybsze
spowalnianie gospodarcze po obu stronach Atlantyku. Pociggneto to réwniez w dét polska
krzywa IRS, chociaz rentownosci wzrosty na srodku i dtugim korcu krzywej.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 46851 CZKPLN 0.1974
USDPLN 4.3544 HUFPLN* 1.2028
EURUSD 1.0757 RUBPLN 0.0567
CHFPLN 47317 NOKPLN 0.4150
GBPPLN 53189 DKKPLN 0.6287
USDCNY 6.8812 SEKPLN 0.4173
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 24/03/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6767 4.6982 4.6805 4.6894 46911
USDPLN 43172 4.3790 4.3205 4.3576 4.3742
EURUSD  1.0712 1.0835 1.0832 1.0755 -
Rynek stopy procentowej 24/03/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 6.00 -2
DS0727 (5L) 5.96 5
DS0432 (10L) 6.02 7
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 6.76 -2 4.73 -4 335 -1
2L 6.16 -4 4.08 -10 3.21 -10
3L 5.65 -4 3.75 -13 3.06 -9
4L 543 -4 3.58 -9 2.95 -6
5L 534 -4 3.44 -7 2.90 -9
8L 529 -4 3.36 -5 2.85 -6
10L 532 -3 335 -6 2.86 -5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.47 -4
T/N 6.70 1
SW 6.83 0
2W 6.84 0
™ 6.85 0
3M 6.90 0
6M 6.95 0
1N 7.06 0
Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.89 0
3x6 6.77 0
6x9 6.55 -6
9x12 6.11 -5
3x9 6.77 -3
6x12 6.52 -6

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 103 1 377 9
Francja 15 1 53 0
Wegry 173 0 637 1
Hiszpania 55 2 105 1
Wtochy 50 1 186 1
Portugalia 38 1 89 0
Irlandia 21 0 45 1
Niemcy 12 1 - -

*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 REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (24 marca)
09:30 DE PMI przemyst I pkt 47.0 44.4 46.3
09:30 DE PMI ustugi 1l pkt 51.0 53.9 50.9
10:00 EZ PMI przemyst 1l pkt 49.0 471 48.5
10:00 EZ PMI ustugi 1l pkt 52.5 55.6 52.7
13:30 S Zamowienia dobr trwatych I % m/m 0.5 -1.0 -5.0
PONIEDZIALEK (27 marca)
10:00 DE Ifo I pkt 91.0 - 91.1
WTOREK (28 marca)
14:00 HU Decyzja banku centralnego 28.03.2023 % 13.0 - 13.0
16:00 us Conference Board Konsumenci 1l pkt 101.5 - 102.9
SRODA (29 marca)
14:30 (4 Decyzja banku centralnego 29.03.2023 7.0 - 7.0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow I % m/m -2.3 - 8.1
CZWARTEK (30 marca)
11:00 EZ ESI 1l pkt 99.8 - 99.8
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 197.0 - 191.0
14:00 DE Inflacja HICP M1 % m/m 0.9 - 1.0
14:30 us PKB IV kw. % k/k 2.7 - 2.7
PIATEK (31 marca)
09:00 Ccz PKB SA IV kw. % r/r 0.2 - 0.2
10:00 PL Inflacja 1l % r/r 16.1 15.8 - 18.4
11:00 EZ HICP wstepny szacunek M1 % r/r 7.1 - 8.5
11:00 EZ Stopa bezrobocia Il % 6.6 - 6.6
14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych IV kw. min € -2810 -5788
14:30 us Wydatki osobiste Il % m/m 03 - 1.8
14:30 us Dochody osobiste Il % m/m 03 - 0.6
14:30 us Indeks cen PCE SA Il % m/m 0.3 - 0.6
16:00 us Indeks Michigan 1l pkt 63.4 - 63.4

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 publikacji 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 gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki 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 swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac 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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