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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Zawieszenie broni na Bliskim Wschodzie

Dzi$ m.in. wegierska inflacja za marzec i opis dyskusji na ostatnim posiedzeniu FOMC
Iran i USA ogtosity dwutygodniowe zawieszenie broni

Finalne dane potwierdzity spory spadek ustugowych PMI strefy euro i Niemiec w marcu
Ztoty mocniejszy po zawieszeniu broni, krajowe rentownosci obligacji wczoraj rosty

Dzisiaj pojawia sie dane o wegierskiej inflacji CPl za marzec - rynek zaktada, ze bedzie o0 0,8
pkt. proc. wyzsza niz w lutym, kiedy to wyniosta 1,4% r/r (dla poréwnania: w Czechach
marcowe przyspieszenie wyniosto 0,5 pkt. proc., a w Polsce 0,9 pkt. proc). Zobaczymy tez dane
za luty o produkcji przemystowej na Wegrzech oraz sprzedazy detalicznej w strefie euro.
Wieczorem ukaze sie stenogram z marcowego posiedzenia FOMC, na ktérym pozostawiono
stopy procentowe bez zmian, a towarzyszaca tej decyzji komunikacja sktonita rynek pieniezny
US do zaprzestania wyceny dalszych obnizek w tym roku. Nad ranem opublikowane zostaty
dane za luty o zaméwieniach w niemieckim przemysle, ktére pokazaty wzrost 0 0,9% m/m —
mniej niz zaktadat rynek.

USA i Iran ogtosity dwutygodniowe zawieszenie broni. Jednym z jego warunkéow ma by¢
odblokowanie cie$niny Ormuz. Wedtug premiera Pakistanu, ktéry brat udziat w negocjacjach,
zawieszenie broni wchodzi w zycie od razu, jednak w nocy nadal dochodzito do atakéow
zbrojnych. Informacje o zawieszeniu broni powinny mie¢ pozytywny wptyw na nastroje
rynkowe.

Wedtug BIK w marcu ztozono 63,31 tys. wnioskow o kredyt hipoteczny o tacznej wartosci 32
mld zt. Oznacza to wyrazny skok, bo w poprzednich miesigcach liczba wnioskéw oscylowata w
okolicy 40 tys. miesiecznie. Nie zaktadamy jednak, by doszto do trwatego wzrostu popytu na
rynku mieszkaniowym. Mozliwe, ze perspektywa wzrostu stép procentowych w reakcji na
konflikt na Bliskim Wschodzie sktonita kredytobiorcow do przyspieszenia ich wnioskow.
Finalne dane potwierdzity mocne spadki indekséw PMI dla ustug w Niemczech i strefie euro,
odpowiednio do 50,9 z 53,5 pkt oraz 50,2 z 51,9 pkt. Gtéwna przyczyng dla stabszych ocen
koniunktury byt konflikt na Bliskim Wschodzie. Pogorszyty sie réwniez oceny koniunktury we
Francji i Wtoszech, podczas gdy wskaznik dla Hiszpanii poprawit sie

W marcu czeska inflacja CPI podniosta sie z 1,4% r/r do 1,9% r/r, podczas gdy rynek zaktadat
ruch do 2,0%. Ceny energii tj. tacznie paliw do prywatnych srodkéw transportu i nosnikéw
energii, skoczyty 0 5,3% m/m w reakcji na drozejgce surowce energetyczne. Nietypowo niska
okazata sie inflacja cen zywnosci, ze spadkiem o 0,7% m/m i o 1,1% r/r. Z drugiej strony, w
marcu doszto do przyspieszenia inflacji cen ustug, z 4,5% r/r do 4,7% r/r, co moze okaza¢ sie
najwazniejszym elementem tych danych dla czeskich wtadz monetarnych. Wprowadzone w
Czechach dziatania ostonowe przed wzrostem cen paliw, kontrola marz dystrybutorow,
obnizka akcyzy i wyznaczanie dziennych cen maksymalnych) powinna przytrzymac¢ inflacje w
kwietniu nadal niedaleko od celu 2% r/r, cho¢ raczej nie zapobiegnie zupetnie jej wzrostowi.
EURPLN wycofat sie wczoraj z delikatnego poniedziatkowego spadku w poblize 4,28, jednak
informacja o zawieszeniu broni w Iranie umocnita polska walute i dzisiaj rano euro kosztuje
mniej niz 4,26 ztotych. Pozostate waluty regionu réwniez skorzystaty, EURCZK jest ponizej 24,5
a EURHUF ponizej 378, przy czym trend aprecjacyjny forinta widoczny jest od potowy marca.
Woczoraj poparcia urzedujgcemu premierowi Viktorowi Orbanowi udzielit przebywajacy w
Budapeszcie wiceprezydent USA JD Vance. Wybory prezydenckie odbedg sie tam w najblizsza
niedziele. EURUSD wzrdst do niemal 1,17.

Rentownosci krajowych obligacji wzrosty wczoraj o 12-14 pb na catej dtugosci krzywej, cho¢
impuls z rynku USA byt duzo skromniejszy (przesuniecie rentownosci UST w gore rzedu 1pb na
krétkim koncu i 3 pb na dtugim koncu krzywej). O ponad 10 pb podeszty tez krajowe stawki IRS
oraz stawki FRA (6x9 i odleglejsze). Ministerstwo Finanséw poinformowato o szykowaniu
emisji dolarowych papieréw skarbowych 5-, 10- i 30-letnich.
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Wskazniki PMI i ISM dla sektora ustug, pkt
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2554 CZKPLN 0.1736
USDPLN 3.6354 HUFPLN* 1.1303
EURUSD 1.1704 RONPLN 0.8357
CHFPLN 4.6166 NOKPLN 0.3798
GBPPLN 4.8861 DKKPLN 0.5707
USDCNY 6.8247 SEKPLN 0.3918
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 07/04/2026
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2663  4.2796  4.2685 4.2753 4.2694
USDPLN  3.6857 3.7052  3.6995 3.6951 3.6888
EURUSD  1.1529 1.1582  1.1537 1.1571 -
Rynek stopy procentowej 07/04/2026
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
0K0128 (2L) 4.56 24
PS0131 (5L) 5.30 16
DS1035 (10L) 5.90 15
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb)
1L 4.19 8 3.97 -4 2.80 8
2L 4.34 11 3.88 -6 2.92 10
3L 4.40 11 3.84 -6 2.88 6
4L 4.45 11 3.85 -6 2.94 10
5L 4.50 10 3.88 -7 2.96 9
8L 4.67 9 4.05 -1 3.06 9
0L 4.78 9 4.11 -6 3.11 5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 3.62 1
SW 3.80 0
™ 3.79 2
3M 3.85 0
6M 3.90 2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 3.87 3
3x6 4.02 7
6x9 4.26 11
9x12 4.40 13
3x9 4.10 5
6x12 4.35 11
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5YUSD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 65 0 281 6
Francja 16 0 71 1
Wegry 110 0 389 -13
Hiszpania 21 0 50 1
Wtochy 18 0 91 3
Portugalia 10 0 44 -1
Irlandia 10 0 22 -3
Niemcy 4 0 - -

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

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

Zrédto: LSEG, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (3 kwietnia)
03:45 CN PMI ustugi I pkt 53,6 52,1 56,7
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem I tys. 65 178 -133
14:30 us Stopa bezrobocia ] % 4,4 4,3 4,4
PONIEDZIALEK (6 kwietnia)
16:00 us ISM ustugi I pkt 54,8 54,0 56,1
WTOREK (7 kwietnia)
09:00 cz Inflacja I % rfr 2,0 1,9 1,4
09:55 DE PMI ustugi I pkt 51,2 50,9 53,5
10:00 EZ PMI ustugi I pkt 50,1 50,2 51,9
14:30 us Zamowienia dobr trwatych Il % m/m -1,2 -1,4 -0,5
SRODA (8 kwietnia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe I % m/m 3,0 = -11,1
08:30 HU Produkcja przemystowa I % rfr 0,2 - 0,3
08:30 HU Inflacja I % rfr 2,2 - 1,4
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna 1] % m/m -0,2 - -0,1
20:00 us Minutes FOMC I
CZWARTEK (9 kwietnia)

PL Decyzja RPP v % 3,75 - 3,75
08:00 DE Eksport 1l % m/m 1,5 - -1,5
08:00 DE Produkcja przemystowa SA 1l % m/m 0,6 - -0,5
09:00 cz Produkcja przemystowa I % rfr 1,2 - -0,1
14:30 us PKB IV kw. % k/k 0,7 - 0,7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 212 - 202
14:30 us Wydatki osobiste 1l % m/m 0,5 - 0,4
14:30 us Dochody osobiste 1l % m/m 0,3 - 0,4
14:30 us Indeks cen PCE SA Il % m/m 0,4 - 0,3

PIATEK (10 kwietnia)

08:00 DE Inflacja HICP I % m/m 1,2 - 1,2
14:30 us Inflacja 11} % m/m 1,0 - 0,3
16:00 us Indeks Michigan IV pkt 52,0 - 53,3
16:00 us Zamowienia przemystowe I % m/m -0,2 - 0,1

Zr6dto: 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 spétki 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 spétkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja
nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach
swoich krajow, chyba ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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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