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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Inflacja bazowa z nowym rekordem

Dzisiaj publikacja niemieckiego indeksu ZEW oraz danych o rozpoczetych budowach w USA
Dane z Chin i USA powyzej prognoz, wspierajg scenariusz ,miekkiego ladowania”

Inflacja bazowa w marcu wzrosta do 12,3% r/r

Ztoty mocniejszy pomimo globalnego umocnienia dolara, rentownosci stabilnie

Dzisiaj brak istotnych danych z kraju. Za granicg poznamy kwietniowy odczyt niemieckiego
indeksu ZEW nastrojéw analitykow ekonomicznych oraz dane o rozpoczetych budowach
doméw w USA w marcu.

Opublikowane w nocy dane z Chin okazaty sie w wiekszosci lepsze od oczekiwan: wzrost
PKB w | kw. wynidst 4,5% r/r, sprzedaz detaliczna w marcu wzrosta o 5,8% r/r, produkcja
przemystowa w marcu wzrosta o 3,0% (i jedynie ten wskaznik byt ponizej prognoz). Te
informacje wsparty oczekiwania, ze wzrost aktywnosci ekonomicznej w Panistwie Srodka po
zniesieniu restrykcji pandemicznych bedzie istotnym impulsem dla S$wiatowej gospodarki.
Kwietniowy wskaznik koniunktury sektora wytworczego dla obszaru Nowego Jorku
zaskoczyt wzrostem do +10 pkt, podczas gdy rynek oczekiwat poziomu -18 wobec -24.6
poprzednio. Byt to najwyzszy odczyt od listopada. Za zaskakujgcy wzrost odpowiada
komponent nowych zaméwien, ktére byty najwieksze od kwietnia 2022 r. oraz zapasoéw, ktore
wzrosty najsilniej od lipca.

Inflacja bazowa po wytaczeniu cen zywnosci i energii wzrosta w marcu do 12,3% r/r z
12,0% r/r w lutym, czyli o 0,17% wyzej niz oczekiwalismy. W ujeciu miesiecznym inflacja
bazowa wzrosta 0 1,3% m/m i nie stracita impetu w poréwnaniu do lutego. Uwazamy, ze
mogt to by¢ szczyt inflacji bazowej w ujeciu rocznym i spodziewamy sie, ze wskaznik ten
zacznie wkrotce powoli spadac. Inflacja bez cen administrowanych spadta do 15,7% r/r z
18,1% r/r, bez cen najbardziej zmiennych do 15,5% r/r z 16% r/r, a 15% $rednia obcieta do
15,5% r/rz17,0% r/r. Spadki tych miar byty w wigkszosci wywotane efektami bazowymi, przy
czym miesigeczne dynamiki wzrostu pozostaja na wysokich poziomach.

Izba Zbozowo-Paszowa uwaza, ze rzagdowe zapowiedzi interwencyjnego skupu ziarna
zniechecaja rolnikow do sprzedazy ziarna. Obietnice rzadu odnosnie uruchomienia kolejnych
doptat do cen pszenicy i by¢ moze tez innych zb6z usztywniaja rolnikow przed sprzedaza
ziarna w oczekiwaniu na konkretne decyzje. Zdaniem izby zapotrzebowanie na ziarno ze
strony przetworcow jest obecnie umiarkowane, gdyz wiekszo$¢ z nich wydaje sie by¢
pokrytych w surowiec na najblizsze tygodnie. Natomiast ograniczenie sprzedazy ziarna przez
rolnikdw i firmy skupowe ograniczyto mozliwosci zakupu ziarna przez eksporteréw z dostawa
do portow.

EURUSD z poziomoéw bliskich 1,70 spadt w okolice 1,09. Wsparciem dla dolara byt wyraznie
lepsze od oczekiwan kwietniowy wskaznik koniunktury w sektorze produkcyjnym Nowego
Jorku (10,8 vs. oczekiwane -18 oraz -24,6 poprzednio w marcu).

EURPLN z okolic 4,64 spadt ponizej 4,63. Ztotemu pomagata poprawa nastrojow
gospodarczych na rynkach gtownych.

Inne waluty CEE: EURCZK z 23,371 wzrdst do 23,41. Od kilku dni na wartosci korony ciaza
stabsze od oczekiwan dochody podatkowe czeskiego budzetu. EURHUF z 371 wzrost do 372.
Kurs odreagowat lekko w gére po tym jak osiagnat poziomy najnizsze od roku.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci pozostata stabilna. Oczekiwania stop
procentowych réwniez pozostaty bez zmian. Zmiana nastrojow na rynkach bazowych w
ostatnich dniach nie miata wiekszego wptywu na polski rynek dtugu. Krzywe rentownosci
obligacji w Niemczech wzrosty $rednio o ok. 3 pb, a w USA o okoto 9 pb.
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Miary inflacji bazowej w Polsce, % r/r
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Zrédfo: GUS, NBP, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 46312 CZKPLN 0.1985
USDPLN 42344 HUFPLN* 1.2307
EURUSD 1.0935 RUBPLN 0.0520
CHFPLN 47163 NOKPLN 0.4055
GBPPLN 52416 DKKPLN 0.6224
USDCNY 6.8719 SEKPLN 0.4080
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 17/04/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6245 4.6451 4.6428 4.6272 4.6341
USDPLN  4.2708 4.2433 4.2266 4.2407 4.2261
EURUSD  1.0907 1.0999 1.0984 1.0912 -
Rynek stopy procentowej 17/04/2023
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 6.54 2
TN 6.70 -3
SW 6.83 0
2W 6.84 2
™ 6.87 2
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

Kurs ztotego
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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 11 % 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)
14:00 PL Inflacja bazowa 11 % rfr - 12.2 12.3 12.0
WTOREK (18 kwietnia)

11:00 DE ZEW IV pkt - - -46.5

14:30 us Rozpoczete budowy doméw 11 % m/m -2.8 - 9.8
SRODA (19 kwietnia)

11:00 EZ HICP 1 % rfr - - 6.9

CZWARTEK (20 kwietnia)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 235.0 - 239.0

16:00 us Sprzedaz doméw 1L % 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 1l % rfr 12.5 12.3 - 13.6

Zrédto: 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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