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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Trump sugeruje szybszy koniec konfliktu

Dzi$ dane o lutowej inflacji na Wegrzech i w Czechach

Nerwowy poniedziatkowy poranek na rynkach, w dalszej czesci dnia stabilizacja
Trump: atak niemalze osiagnat swoje cele, dziatania niedtugo sie skoricza

Rzad rozwaza dziatania ostonowe w przypadku silnych wzrostéw cen paliw
EURPLN przy 4,25, rentownosci obligacji lekko w gore

Dzisiaj poznamy dane o inflacji w lutym na Wegrzech, gdzie rynek spodziewa sie spadku CPI do 1,7%
r/r po 2,1% r/r w styczniu. W Czechach tydzien temu pojawit sie juz wstepny szacunek inflacji, ktory
pokazat jej spadek o 0,2 pkt proc. do 1,4% r/r - dzi$ bedzie podany jej ostateczny pomiar.
Opublikowane rano dane o eksporcie Niemiec wskazaty, ze po nieztym wzro$cie w grudniu, w styczniu
nastapit spadek 0 2,3% m/m. Po potudniu w USA poznamy dane o sprzedazy nieruchomosci. Ponadto,
dzi$ ma sie odby¢ zapowiedziane przed weekendem i organizowane przez Kancelarie Prezydenta
spotkanie ws. tzw. polskiego SAFE 0%, w ktorym udziat wezmie prezydent Karol Nawrocki, prezes
NBP Adam Glapinski, premier Donald Tusk i wicepremier Wtadystaw Kosiniak-Kamysz.

Donald Trump powiedziat wczoraj, ze amerykansko-izraelski atak niemalze osiagnat swoje cele
oraz, ze dziatania wojskowe niedtugo sie zakonczy. Ztagodzito to nieco obawy rynku o
dtugotrwatosc¢ konfliktu.

Ropa naftowa w poniedziatkowy poranek dochodzita do prawie 120$ za barytke, a w ciagu dnia
zeszta do 100S$.Cena gazu ziemnego dostarczanego do Europy rowniez rozpoczeta tydzien
gwattownym wzrostem do prawie 70€/MWh, po czym obnizyta sie do ok. 57€, o kilka euro wyzej niz
przed weekendem. Wieczorem cena ropy spadta chwilowo do ok. 85$ po deklaracji Donalda Trumpa,
ze wojna z Iranem jest bliska konca, ale dzi$ rano jest znéw powyzej 90%$. Polska gietda na poczatku
sesji spadta o ok. 1,5%, a przed kori\cem dnia powrocita do pigtkowego poziomu.

Pomimo sygnatow ze strony prezydenta USA o bliskim koncu wojny, oceniamy, ze rozktad ryzyk dla
Sciezki inflacji i stop procentowych NBP zdecydowanie sie zmienit. Jezeli scenariusz szybkiej
deeskalacji faktycznie sie zrealizuje, a ceny surowcow wrdca w poblize wczesniejszych poziomow,
zaburzenie $ciezki inflacji moze by¢ na tyle mate, Ze nie przeszkodzi w jeszcze jednej obnizce stop
procentowych w tym roku. Na razie nie zmieniamy istotnie bazowego scenariusza ekonomicznego,
czekajac na rozwoj wypadkow. Zachowanie inflacji w kolejnych miesigcach bedzie uzaleznione od: (1)
skali i dtugosci zaburzen na rynkach surowcéw, w globalnych przeptywach towaroéw i tancuchach
dostaw; (2) skali dziatan ostonowych ze strony rzadu. Przyjecie arbitralnego zatozenia o utrzymaniu
cen ropy i gazu na obecnych poziomach do konca br. z tatwoscig mogtoby pchna¢ prognoze CPI
powyzej 5%, nawet bez uwzglednienia ewentualnych efektéw wtérnych na innych rynkach niz
zywnosci. W tabeli obok pokazujemy nasze szacunki dot. wrazliwosci krajowej inflacji na
poszczegdlne czynniki.

Orlen ogtosit promocje na benzyne i olej napedowy oraz niemal catkowity redukcje marzy
detalicznej na tym drugim (ok. 25 groszy).

Waluty regionu CEE rozpoczety poniedziatkowa sesje wyraznie stabsze niz przed weekendem,
jednak w ciggu dnia odrobity wiekszos¢ strat. EURPLN przez chwile notowany byt po 4,30, EURHUF
po prawie 400, a EURCZK po 24,45. Towarzyszytim silny dolar przy kursie EURUSD 1,152. Dos¢ szybko
jednak dolar zaczat sie ostabia¢ w kierunku 1,16 za euro, co pociggneto warto$¢ lokalnych walut w
gére. Dzisiaj rano EURPLN jest przy 4,25, EURHUF 396, a EURCZK przy 24,4.

W poniedziatek nastapit dalszy, cho¢ juz stosunkowo niewielki, wzrost rentownosci obligacji i
rynkowych stop. Rentownosci dwuletnich obligacji wzrosty o 12 pb do prawie 4%, a w poréwnaniu z
poprzednim poniedziatkiem byty o 40 pb wyzsze. Papiery 5- i 10-letnie zanotowaty wczoraj wzrost
rentownosci 0 4-5 pb, co w skali tygodnia dato wzrost 0 50-55 pb. Stopy IRS wzrosty o 1-3 pb, a stopy
FRA o 1-5 pb. Na rynkach bazowych rentownosci nie doszto do wyraznych zmian rentownosci, w
dalszym ciggu spadata natomiast wycena kolejnych obnizek stép przez Fed w tym roku. Ministerstwo
Finansow odwotato zaplanowany na jutro przetarg zamiany obligacji.
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Szacunkowy wptyw trwatej zmiany cen na
wybranych rynkach na stope inflacji CPl na
koniec br., w pkt. proc.

Rodzaj zaburzenia Wptyw na CPI
Cena ropy Brent +10% 0,2
Taryfy gazowe +10% 0,3
Kurs PLN -10% 0,6-0,8
Ceny zywnosci +10% 2,4

Zrédto: Santander Bank Polska
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Zrédto: LSEG Datastream, Santander Bank Polska
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 440
EURPLN 4.2499 CZKPLN 0.1744 430 | —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 3.6533 HUFPLN* 1.0735 w
EURUSD 1.1633 RONPLN 0.8344 420
CHFPLN 4.7008 NOKPLN 0.3803 410
GBPPLN 4.9168 DKKPLN 0.5688 400 |
USDCNY 6.8791 SEKPLN 0.3998
*2a 100HUF 390 1
Poprzednia sesja na rynku FX 09/03/2026 3.80
min max otwarcie  zamkn. fixing 370
EURPLN 4.2703 4.3055 4.2899 4.2740 4.2836
USDPLN 3.6824 3.7372 3.7094 3.6877 3.7075 360 1
EURUSD  1.1513 1.1599 1.1566 1.1587 - 3.50
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Rynek stopy procentowej 09/03/2026 s 5 < s = = 5 5 B B =2 =2
Obligacje na rynku miedzybankowym > § ~ EQ o2 e g @ &5 = §
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
0K0128 (2L) 4.10 9 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0131 (5L) 4.96 6
DS1035 (10L) 5.63 6 560 —2 —h 1oL
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 520 -
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 480
(pb) (pb) (pb)
1L 3.90 5 3.77 0 2.38 5 440 -
2L 4.01 5 3.63 -1 2.51 4
3L 4.11 5 3.60 -1 2.49 -5 400 -
4L 4.19 4 3.62 -2 2.60 1
5L 427 3 3.66 -3 2.65 0 360 -
8L 4.48 1 3.85 1 2.79 0
0L 4.63 2 3.92 -6 2.85 -4 3.20 : . . . . T T T T T T T
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3-miesigczne stawki rynku pienigznego
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb) 5.10 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M PLN FRA 6X9
O/N 3.83 -7

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

SwW 3.85 9 470
™ 3.86 -2
3M 3.79 2
™ 277 ! 0 \\’\w
3.90 -
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Termin % Zmiana (pb) 3.50 -
x4 3.81 4
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9x12 3.9 5 g;%gvgzgggggg
3x9 3.83 5
6x12 3.91 4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
—PL —CZ ES IT —HU
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji 500 -
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana W\’\’\V\\/N\//
(pb) (pb) 400 1
Polska 57 0 277 6
Francja 13 0 65 0 300 -
Wegry 97 0 256 40 W
Hiszpania 17 0 49 -1
Wtochy 12 0 76 -1 20 ““NW
Portugalia 8 0 44 0
Irlandia 8 0 31 2 100
Niemcy 4 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
N NN N 2 2 2 2 2 Z Z 5 =
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia = = s S - © > > > :_; x = o
(=21 oN': ~ S ~ N =] S = N ~ N

Zrédto: LSEG, Datastream
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (6 marca)
08:30 HU Produkcja przemystowa | % rfr -2,2 0,3 -1,0
11:00 EZ PKB SA IV kw. % r/r 1,3 1,2 1,4
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Il tys. 55 -92 126
14:30 us Sprzedaz detaliczna | % m/m -0,3 -0,2 0,0
14:30 us Stopa bezrobocia Il % 43 4,4 43
PONIEDZIALEK (9 marca)
08:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m -4,5 -11,1 6,4
08:00 DE Produkcja przemystowa SA | % m/m 1,0 -0,5 -1,0
WTOREK (10 marca)
08:00 DE Eksport | % m/m -2,0 -2,3 4,0
08:30 HU Inflacja Il % r/r 1,7 1,7 2,1
09:00 Ccz Inflacja Il % r/r 1,4 - 1,6
15:00 us Sprzedaz domow Il % m/m -1,1 - -8,4
SRODA (11 marca)
08:00 DE Inflacja HICP Il % m/m 0,4 - 0,4
13:30 us Inflacja Il % m/m 0,2 - 0,2
CZWARTEK (12 marca)
09:00 Ccz Produkcja przemystowa | % r/r 2,6 - 6,8
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215,0 - 213,0
13:30 us Rozpoczete budowy domow [ % m/m -4,6 - 6,2
PIATEK (13 marca)
10:00 PL Inflacja Il % r/r 2,1 2,0 - 2,2
11:00 EZ Produkcja przemystowa | % m/m 0,6 - -1,4
13:30 us Zamowienia dobr trwatych | % m/m 0,4 - -1,4
13:30 us PKB IV kw. % k/k 1,4 - 1,4
13:30 us Wydatki osobiste | % m/m 0,3 - 0,4
13:30 us Dochody osobiste | % m/m 0,5 - 0,3
13:30 us Indeks cen PCE SA | % m/m 0,3 - 0,4
15:00 us Indeks Michigan 1l pkt 56,3 - 56,6

Zrédto: 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 gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
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 towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja
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