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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Polska wstrzymuje import zywnosci z Ukrainy

Dzisiaj marcowa inflacja bazowa

Inflacja CPI w marcu 16,1% r/r, minimalnie ponizej wstepnego odczytu
Kochalski: nie ma podstaw do rozmowy o obnizkach stop

Dolar mocniejszy, ztoty stabszy po danych z USA

Dzisiaj w kraju inflacja bazowa, ktéra wg naszych szacunkéw i konsensusu rynkowego
wzrosta w marcu do 12,2% r/r, osiggajac nowy rekord. By¢ moze pojawia sie tez dane o
wykonaniu budzetu panstwa po trzech miesigcach roku.

Polski rzad zdecydowat o zakazie przywozu z Ukrainy zboza i innych produktéw rolnych do
30 czerwca. O decyzji poinformowat w sobote prezes PiS Jarostaw Kaczynski i tego samego
dnia opublikowano rozporzadzenie ministra rozwoju i technologii. Podobng decyzje podjety
réwnoczesnie Wegry. Przedstawiciele Komisji Europejskiej wskazujg, ze jednostronny zakaz
importu jest niezgodny z regulacjami UE, poniewaz polityka handlowa jest wytaczna
kompetencja Unii.

Inflacja CPl wyniosta w marcu 16,1% r/r, a nie 16,2% jak wstepnie szacowat GUS. Spadek z
18,4% r/r w lutym to gtownie wptyw efektu bazy w paliwach. Marcowa miesigczna dynamika
cen, 1,17% m/m, nie zostata skorygowana w dét i wcigz sugeruje uporczywosé inflacji. Wg nas
inflacja bazowa wzrosta w marcu do 12,2% r/r z 12,0% r/r w lutym, co oznaczatoby nowy
rekord i, jak dotad, brak zakretu w doét. Spodziewamy sie, ze w kolejnych miesigcach roczna
dynamika CPI bedzie nadal spada¢, w potowie roku moze sie znalez¢ ponizej 13% r/r a na
koniec ok. 10%. Zaktadamy, ze w kolejnych miesiecznych danych wcigz bedzie sie ujawniac
uporczywos¢ inflacji i to zniecheci RPP do obnizania stép procentowych w tym roku. Wiecej na
ten temat w Komentarzu ekonomicznym.

Cezary Kochalski, cztonek RPP stwierdzit, ze Rada nie dyskutowata o obnizkach stop, gdyz nie
ma do tego podstaw od strony proceséw gospodarczych i inflacyjnych. Wedtug niego w RPP
istnieje gotowos¢ do ewentualnego podniesienia stop gdyby zaistniata taka potrzeba, ale
polska gospodarka zmierza ku miekkiemu ladowaniu, a wzrost ptac, ktory obecnie jest
opozniony wzgledem dynamiki inflacji, powinien z czasem dziata¢ w kierunku jej obnizania.
Rafael Bostic z FOMC powiedziat, ze po kolejnej podwyzce stép o 25 pb w maju Fed moze
zakonczy¢ cykl podnoszenia stop procentowych, z pewng dozg pewnosci, ze inflacja
stopniowo powrdci do 2% celu. Jego zdaniem seria agresywnych podwyzek stép rozpoczeta
na przestrzeni ostatnich 12 miesiecy dopiero zaczyna oddziatywac¢ na gospodarke. Z tego
powodu po kolejnej podwyzce zaistnieja sprzyjajace okolicznosci do ogtoszenia pauzy w cyklu
i przejscia w tryb ,wait-and-see".

EURUSD z okolic 1,105 spadt ponizej 1,10. Wsparciem dla dolara okazaty sie dane o
amerykanskiej produkcji przemystowej i sprzedazy detalicznej za marzec, poprawa nastrojow
konsumentéw w ankiecie Uniwersytetu Michigan, a takze zaskakujaco dobre kwartalne
wyniki finansowe amerykanskich bankéw. Dzieki temu podniosty sie oczekiwania docelowego
poziomu stép procentowych w USA.

EURPLN odreagowat w gore po trzech dniach dynamicznych spadkéw. Kurs z 4,63 wzrost do
4,64. Ztotemu zaszkodzito umocnienie dolara na globalnych rynkach.

Inne waluty CEE: EURCZK z 23,23 wzrost do 23,33. EURHUF z 372 wzrost powyzej 373.
Koniec tygodnia przyniést odreagowanie kursébw w regionie, czemu sprzyjaty korzystne
nastroje konsumentéw w USA oraz nieco bardziej jastrzebie tony ptynace z gotebiego skrzydta
FOMC.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci utrzymata stabilne notowania. Wzrostom krzywe;j
IRS towarzyszyta dalsza redukcja obaw o finansowanie polskiego budzetu. Na rynkach
gtéwnych rentownosci rosty dzieki rosngcym oczekiwaniom stop.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6359 CZKPLN 0.1985
USDPLN 4.2192 HUFPLN* 1.2288
EURUSD 1.0988 RUBPLN 0.0515
CHFPLN 47180 NOKPLN 0.4055
GBPPLN 5.2347 DKKPLN 0.6224
USDCNY 6.8705 SEKPLN 0.4080
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 14/04/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6293 4.6577 4.6293 4.6396 4.6494
USDPLN  4.1819 4.2285 4.1844 4.2271 4.2042
EURUSD  1.0973 1.1075 1.1067 1.0978 -
Rynek stopy procentowej 14/04/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
PS1024 (20) 6.23 6
WS0428 (50) 6.15 3
DS1033 (10L) 6.20 -3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 6.93 2 5.10 13 3.67 5
2L 6.50 2 4.38 12 3.53 7
3L 6.02 3 3.99 10 3.34 8
4L 579 4 3.78 11 3.20 6
5L 5.68 4 3.66 10 3.12 4
8L 557 4 3.51 7 3.04 4
0L 5.59 4 3.49 7 3.03 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.56 5
TN 6.73 0
SW 6.83 0
2W 6.82 -2
™ 6.85 -1
3M 6.90 0
6M 6.95 0
1Y 7.06 0
Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.90 1
3x6 6.89 2
6x9 6.80 4
912 6.45 2
3x9 6.93 1
ex12 6.79 4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 95 0 377 -9
Francja 13 0 51 -1
Wegry 172 0 629 -16
Hiszpania 50 0 104 0
Wtochy 47 0 186 0
Portugalia 37 0 87 -1
Irlandia 19 0 43 0
Niemcy I 0 - -

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

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym 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 (14 kwietnia)
10:00 PL Inflacja L1l % rfr 16.2 16.1 16.2
14:30 us Sprzedaz detaliczna LI} % m/m -0.4 -1.0 -0.2
15:15 us Produkcja przemystowa SA 1] % m/m 0.2 0.4 0.2
16:00 Us Indeks Michigan \% pkt 62.0 63.5 62.0
PONIEDZIALEK (17 kwietnia)
mln
PL Wynik budzetu skumulowany 11 PLN - - -47.4
14:00 PL Inflacja bazowa 11 % rfr - 12.2 - 12.0
WTOREK (18 kwietnia)
11:00 DE ZEW \% pkt - - -46.5
14:30 us Rozpoczete budowy doméw 11 % m/m -2.8 - 9.8
SRODA (19 kwietnia)
11:00 EZ HICP I % r/r - - 6.9
CZWARTEK (20 kwietnia)
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 235.0 - 239.0
16:00 us Sprzedaz doméw 11 % m/m -1.8 - 14.5
PIATEK (21 kwietnia)
09:30 DE PMI przemyst \% pkt - - 44.7
09:30 DE PMI ustugi \% pkt - - 53.7
10:00 EZ PMI przemyst \% pkt - - 47.3
10:00 EZ PMI ustugi \% pkt - - 55.0
10:00 PL Zatrudnienie 11 % rfr 0.6 0.5 - 0.8
10:00 PL Ptace 11l % rfr 12.5 12.3 - 13.6

Zrodto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg 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 odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdw moggq byc¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejqce 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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