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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzis dane o inflacji w marcu

Dzi$ poznamy pierwsze szacunki marcowej inflacji w Polsce i strefie euro
Wedtug wskaznikow ESI nastroje w Polsce nie ulegty w marcu mocnemu pogorszeniu
Ostabienie ztotego i krajowych obligacji, dalszy wzrost cen ropy

Dzisiaj zostanie opublikowany szybki szacunek inflacji CPl w marcu, ktéry dostarczy pierwszych
informacji o tym, jak wojna na Bliskim Wschodzie i wywotany nig wzrost cen surowcow
wptynety na poziom cen w Polsce. Powszechnie oczekuje sig, ze inflacja wzrosta z 2,1% r/r w
lutym w okolice 3% r/r, lecz na rynku brakuje zgody co do doktadnej skali wzrostu. Rozktad
prognoz zebranych przez agencje Bloomberg obejmuje wartosci od 2,9% r/r do 3,5% r/r, z
mediang na poziomie 3,2% r/r. Nasze szacunki wskazuja na 3,1% r/r. Pierwsze informacje o
marcowej inflacji ukaza sie takze w strefie euro, gdzie wg mediany prognoz powinny wskazaé
na wzrost dynamiki cen do 2,6% r/r. W Czechach zostanie opublikowany nowy szacunek
wzrostu PKB w IV kw. ub.r., a w USA - marcowa koniunktura konsumencka Conference Board.

Pomimo wojny w Iranie i wzrostow cen surowcow gtéwne wskazniki ESI nie
zasygnalizowaty pogorszenia nastrojow polskich przedsiebiorstw i konsumentow. Ogolny
wskaznik ESI obliczany dla Polski osunat sie w marcu jedynie o 0,3 pkt do 100,8 pkt. Spadek
wskaznika wynikat wytacznie z lekkiego ostabienia koniunktury w sektorze przemystowym i
sektorze ustug, przy spadkach ich wskaznikéw o odpowiednio 0,6 i 0,7 pkt. Pozostate wskazniki
sektorowe ulegty lekkim wzrostom, w tym wskaznik nastrojéw konsumentéw o 1,1 pkt do -2,0
pkt. Szczegétowe wyniki badania konsumentéw wskazaty, ze poprawie ulegty m.in.
oczekiwania wzgledem przysztej sytuacji gospodarczej i wtasnej sytuacji finansowej. Z drugiej
strony, badanie wskazato jednoczesnie, ze wyraznie wzrosty oczekiwania inflacyjne (do
najwyzszego poziomu od sierpnia 2024 r.), a w troche mniejszej skali takze oczekiwania co do
przysztego poziomu bezrobocia. Pogorszeniu ulegty tez oceny mozliwosci dokonywania
duzych zakupow i oszczedzania (pomimo wspomnianej poprawy oczekiwan wzgledem wtasnej
sytuacji finansowej). Jezeli w kwietniu nie dojdzie do wyraznego, pozytywnego przetomu na
Bliskim Wschodzie, nie mozna wykluczy¢, ze kolejne badania nastrojéow w Polsce beda
wyrazniej wskazywaty na ich pogorszenie.

Cho¢ notowania ropy naftowej rozpoczety nowy tydzien powyzej poziomu, na ktérym
znajdowaty sie w ubiegty piatek, to przez wiekszos¢ dnia pozostawaty relatywnie stabilne.
Woyraznej reakcji rynkowej nie wywotat m.in. nowy post prezydenta USA Donalda Trumpa,
zawierajacy z jednej strony ponowne zapewnienia o znacznych postepach w rozmowach z
Iranem, a z drugiej - kolejne obietnice bombardowan iranskich elektrowni, jesli ten nie otworzy
cie$niny Ormuz. Informacja o tym, ze Donald Trump powiedziat doradcom, ze jest gotowy
nocy przez Wall Street Journal, nie wywotata poprawy nastrojow rynkowych, jako ze nagte
wycofanie USA, pozostawiajace kontrole nad ciesning Iranowi, mogtoby oznacza¢, ze ponowne
otwarcie szlakow transportowych nie bedzie szybkie. Poza tym, wczes$niejsze sygnaty nt.
mozliwej deeskalacji okazywaty sie mylace. Dodatkowo, rano pojawita sie informacja o
trafieniu kuwejckiego tankowca iranskim dronem w poblizu Dubaju. W efekcie, cena ropy Brent
dzi$ rano wynosita ok. 113$ za barytke.

Po spadku ponizej 4,28 w pigtek wieczorem, kurs EURPLN wzrést w poniedziatek z
powrotem pod granice 4,29. Podobnie zachowywat sie kurs EURCZK, ktéry pod koniec sesji
europejskiej znajdowat sie powyzej 24,5. Kurs EURHUF pozostawat wzglednie stabilny w
poblizu poziomu 389. Relatywnie niewielkie ruchy walut regionu obserwowano réwnolegle do
dalszego umocnienia dolara wzgledem euro, ktére sprowadzito kurs EURUSD do okoto 1,146.
Polskie obligacje ulegty dalszemu ostabieniu, ktore przetozyto sie na wzrost ich rentownosci
o 6-7 pb, przy jednoczesnym wystromieniu krzywej o niecate 2 pb. Wzrosty, cho¢ troche
mniejsze, zarejestrowaty takze krajowe stawki IRS i stopy FRA, o odpowiednio 4-7 pb i 0-4 pb.
Obligacje notowane na rynkach bazowych zyskiwaty, w wyniku czego rentownosci niemieckich
bundéw spadty o 4-5 pb, a rentownosci amerykanskich treasuries skurczyty sie o 8-9 pb.
Obligacje USA dodatkowo umocnity sie wieczorem po wypowiedzi J.Powella ktorg
zinterpretowano jako dos¢ gotebia.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 440
EURPLN 4,2851 CZKPLN 0,1743 430 - —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 3,7380 HUFPLN* 1,0911 w
EURUSD 1,1462 RONPLN 0,8407 420 1
CHFPLN 4,6756 NOKPLN 0,3830 4,10 -
GBPPLN 4,9338 DKKPLN 0,5733 400 |
USDCNY 6,9073 SEKPLN 0,3909
*2a 100HUF 390 1
Poprzednia sesja na rynku FX 30.03.2026 3,80
min max otwarcie  zamkn. fixing 370
EURPLN  4,2755  4,2938  4,2814 4,2891 4,2832
USDPLN  3,7118  3,7522  3,7190 3,7451 3,7257 360 1
EURUSD  1,1442  1,1519  1,1513  1,1453 - 350 1
340 I I . . . . . . = = = .
Rynek stopy procentowej 30.03.2026 E 8 § =2 f 2 g E‘ f 2 3 & B
Obligacje na rynku migdzybankowym 8 T & - ¢ 2 Q & - o~
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
0K0128 (2L) 4,60 7 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0131 (5L) 5,41 5 6,00 -
DS1035 (10L) 5,97 9 —21 —h 1oL
5,60
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL Us [ 520 -
Zmiana Zmiana Zmiana
R (A ) 4801
1L 4,31 0 4,00 -5 2,76 -2 |
2L 4,47 2 3,92 -8 2,86 -6 e
3L 4,52 2 3,88 -7 2,89 -6 400 |
4L 4,57 3 3,89 -8 2,89 -6
5L 4,62 4 3,95 -5 2,91 -6 360 -
8L 4,78 7 4,06 -8 3,02 -6
0L 4,88 7 4,15 -7 3,12 -5 3,20 . . . . . . . . . . . .
N N N 2 L2 2 2 = = = s ] 5]
ErE2 eI EIIEE
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb) 5,10 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M PLN FRA 6X9
O/N 3,63 -11
SW 3,80 0 470 -
™ 3,77 -4
3M 3,85 -1
6M 3,89 -1 430 -
3,90 - §
Al
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb) 3,50 -
x4 3,86 -3
s o 7 e
~ ] N N N 0w = 2 2 2 5 5 I+ S
9x12 4,59 2 ;gg:&gggémtﬁé
3x9 4,22 4
6x12 4,52 2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
—PL —CZ ES IT —HU
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji 500 -
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Wartoé¢  Zmiana —,w
(pb) (pb) 401
Polska 64 0 293 15
Francja 17 0 73 -2 300 -
Wegry 112 0 432 2 w
Hiszpania 21 0 53 -2
Wtochy 19 0 95 2 200 w
Portugalia 10 0 48 -3
Irlandia 10 0 27 0 100
Niemcy 4 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia g § g % f g’ % %‘ “7>" E E g g
g ¥ g - © ° g © § AR

Zrédto: LSEG, Datastream
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (27 marca)
15:00 us Indeks Michigan I pkt 54,0 53,3 56,6
PONIEDZIALEK (30 marca)

11:00 EZ ESI I pkt 96,6 96,6 98,2

14:00 DE Inflacja HICP I % m/m 1,2 1,2 0,4
WTOREK (31 marca)

08:00 DE Sprzedaz detaliczna 1l % m/m 0,4 - -1,0

09:00 Ccz PKB SA IV kw. % r/r 2,6 - 2,6

09:30 PL Inflacja LI} % r/r 3,2 3,1 - 2,1

11:00 EZ HICP I % r/r 2,6 - 1,9

16:00 us Conference Board Konsumenci 1 pkt 88,0 - 91,2
SRODA (1 kwietnia)

09:00 PL PMI przemyst 1] pkt 47,2 46,7 - 47,1

09:55 DE PMI przemyst I pkt 51,7 - 51,7

10:00 EZ PMI przemyst 1 pkt 51,4 - 51,4

11:00 EZ Stopa bezrobocia 1l % 6,1 - 6,1

14:15 us Raport ADP I tys. 40,0 - 63,0

14:30 us Sprzedaz detaliczna I % m/m 0,4 - -0,2

16:00 us ISM przemyst Il pkt 52,3 - 52,4

CZWARTEK (2 kwietnia)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 28.03.2026 tys. 210,0 - 210,0
PIATEK (3 kwietnia)

03:45 CN PMI ustugi I pkt 53,6 - 56,7

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem 1 tys. 50,0 - -92,0

14:30 us Stopa bezrobocia 1 % 4.4 - 4,4

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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 towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq wymieniong 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 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 11 17,
00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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