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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Agencje ratingowe analizujg skutki drozszych paliw

Dzis$ dane o sytuacji rynku pracy USA w marcu
Kotecki i Litwiniuk wskazuja, by nie spodziewac sie obnizek stop procentowych
Niewielkie zmiany EURPLN, zahamowanie spadkéw rentownosci i stop rynku pienieznego

Dzisiaj ukaza sie dane o sytuacji na rynku pracy USA w marcu, obejmujgce m.in. informacje o
zatrudnieniu poza rolnictwem i stopie bezrobocia. Rynek oczekuje, ze wskaza one na wzrost
poziomu zatrudnienia o okoto 50 tys. etatow, a takze na utrzymanie stopy bezrobocia na
poziomie 4,4%. Poza tym, w nocy zostat opublikowany marcowy odczyt PMI z chinskiego
sektora ustug, ktéry spadt do 52,1 pkt, wyraznie ponizej oczekiwan.

Ludwik Kotecki z RPP ocenit w wywiadzie dla portalu WNP.pl, ze marcowa obnizka stop
procentowych byta ostatnig w tym roku, poniewaz gospodarcze konsekwencje wojny w Iranie
beda odczuwalne dtuzej, niz mogto sie wydawac na poczatku konfliktu. Przemystaw Litwiniuk
rowniez stwierdzit, w wywiadzie dla radia Zet, ze w blizsze]j przysztosci nie nalezy spodziewac
sie obnizek stép procentowych. Litwiniuk dodat, ze jesli analizy beda wskazywaty, ze inflacja
zmierza w niekorzystnym kierunku, RPP bedzie mogta podnies¢ stopy.

Dynamika cen lokali mieszkalnych w Polsce wyniosta w IV kw. ub.r. 4,3% r/r, a tym samym
ulegta wzrostowi o 0,3 pkt proc. wzgledem Il kw., wynika z danych GUS. W poréwnaniu
kwartat do kwartatu ceny zwiekszyty sie o 1,5%, po wzroscie o 1,0% w Il kw. Przyspieszenie
wzrostu cen nieruchomosci wynikato z mocniejszych wzrostéw cen na rynku pierwotnym, o
5,7% r/ri 2,7% kw/kw w IV kw., wobec wzrostow o 4,6% r/ri 1,0% kw/kw w IIl kw. Na rynku
wtdérnym roczna dynamika cen spowolnita do 3,1% z 3,5%, przy lekkim przyspieszeniu wzrostu
cen w ujeciu kwartalnym, do 1,0% z 0,8%. Zahamowanie obserwowanych do IV kw. spadkéow
dynamik cen nieruchomosci mozna wigzac¢ ze zwiekszonym popytem, widocznym m.in. w
danych o sprzedazy kredytow mieszkaniowych. W kolejnych kwartatach wzrost popytu, a takze
niska aktywnos¢ po stronie podazowej rynku mieszkaniowego, moga przyczynic sie do dalszych
wzrostéw cen krajowych nieruchomosci - o ile nie zostang skutecznie sttumione rosngcymi
obawami o wzrost kosztow zycia i stop procentowych.

Agencja ratingowa S&P ocenita, ze w scenariuszu, w ktérym $rednia cena ropy wyniesie w
2026 r. 80 USD za barytke, a nastepnie spadnie do 65 USD w 2027 r., negatywne skutki szoku
cenowego dla ratingéw krajéw regionu Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym Polski, beda
mozliwe do opanowania. Agencja zwrdcita tez uwage na bufory, ktére moga sprzyjac
poszczegélnym krajom regionu nawet w scenariuszach skrajnych, w tym np. na polski miks
energetyczny zawierajacy duzy udziat wegla. Z drugiej strony, agencja ratingowa Fitch
stwierdzita, Ze ograniczone bufory fiskalne panstw regionu CEE moga skutkowa¢ presjg w dét
na ich oceny kredytowe w przypadku przedtuzajgcego sie szoku cenowego. Fitch podkreslit
wyzsze poziomy dtugu niz przed szokiem energetycznym z 2022 r. i rosnaca presje na wydatki,
m.in. zbrojeniowe.

Kurs EURPLN ulegt w czwartek lekkiemu spadkowi wzgledem swojego poziomu z konca
srody i zakonczyt sesje troche ponizej granicy 4,28. Kursy EURHUF i EURCZK rejestrowaty
jedynie niewielkie zmiany i zakonczyty dzien na poziomach 383 i 24,52. Troche wiekszy ruch
zarejestrowat kurs EURUSD, ktory po wzrostach we wtorek i $rode, spadt w czwartek o okoto
0,5% do poziomu 1,153.

Po mocnych spadkach we wtorek i $rode, krajowe rentownosci i stopy rynku pienieznego
ulegty w czwartek stabilizacji. Rentownosci polskich obligacji ulegty lekkiemu wzrostowi, o 1-
3 pb, przy wyptaszczeniu krzywej o okoto 2 pb, a stopy IRS i FRA zarejestrowaty jedynie
pomijalne zmiany. Niewielkie ruchy odnotowano takze na rynkach bazowych. Rentownosci
obligacji Niemiec wzrosty o 2-4 pb, a rentownosci obligacji USA obnizyty sie o 1-2 pb.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4,2772 CZKPLN 0,1743
USDPLN 3,7075 HUFPLN* 1,0911
EURUSD 1,1536 RONPLN 0,8398
CHFPLN 4,6412 NOKPLN 0,3807
GBPPLN 4,9056 DKKPLN 0,5723
USDCNY 6,8802 SEKPLN 0,3929
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02.04.2026
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4,2717  4,2926  4,2909 4,2721 4,2869
USDPLN ~ 3,6954  3,7252  3,7198 3,7005 3,7195
EURUSD  1,1508 1,1563  1,1537 1,1544 -
Rynek stopy procentowej 02.04.2026
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
0K0128 (2L) 4,32 -6
PS0131 (5L) 5,14 0
DS1035 (10L) 5,74 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 4,11 -1 3,97 0 2,72 1
2L 4,23 -1 3,89 0 2,82 1
3L 4,28 -3 3,85 0 2,83 1
4L 4,33 -3 3,86 -1 2,84 0
5L 4,39 -3 3,91 -1 2,86 0
8L 4,57 -3 4,03 0 2,97 1
0L 4,67 -3 4,13 -3 3,05 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 3,69 -2
SW 3,80 4
™ 3,82 1
3M 3,85 0
6M 3,88 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 3,82 0
3x6 3,96 1
6x9 4,13 -2
9x12 4,27 -3
3x9 4,05 1
6x12 4,22 -2
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5YUSD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 65 0 275 0
Francja 15 0 69 0
Wegry 110 0 401 5
Hiszpania 21 0 49 0
Wrtochy 17 0 87 1
Portugalia 10 0 45 1
Irlandia 10 0 25 -2
Niemcy 4 0 - -

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

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédto: LSEG, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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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 I % m/m 0,3 -0,6 -1,0

09:00 cz PKB SA 1V kw. % r/r 2,6 2,7 2,8

09:30 PL Inflacja 1l % r/r 3,2 3,1 3,0 2,1

11:00 EZ HICP I % rfr 2,6 2,5 1,9

16:00 us Conference Board Konsumenci Il pkt 87,9 91,8 91,0
SRODA (1 kwietnia)

09:00 PL PMI przemyst 1l pkt 47,2 46,7 48,7 47,1

09:55 DE PMI przemyst I pkt 51,7 52,2 50,9

10:00 EZ PMI przemyst I pkt 51,4 51,6 50,8

11:00 EZ Stopa bezrobocia I % 6,1 6,2 6,1

14:15 us Raport ADP I tys. 40 62 66

14:30 us Sprzedaz detaliczna I % m/m 0,5 0,6 -0,1

16:00 us ISM przemyst I pkt 52,3 52,7 52,4

CZWARTEK (2 kwietnia)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 212 202 211
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 towaréw
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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