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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Marcowa inflacja CPI potwierdzona na 3,0% r/r

Dzi$ dane o inflacji bazowej w marcu oraz rewizja danych o PKB za ostatnie 2 lata
Marcowa stopa inflacji CPI potwierdzona na 3,0% r/ri 1,7% m/m

Deficyt budzetu wzrést w marcu 0 21,1 mld zt do 69,6 mld zt

Dalsze stopniowe umocnienie ztotego, lekki wzrost rentownosci obligacji i stop rynkowych

Dzisiaj NBP przedstawi dane o inflacji bazowej w marcu, natomiast GUS opublikuje rewizje
kwartalnych danych o PKB za dwa ostatnie lata. Po zapoznaniu sie ze szczegétowymi
informacjami nt. inflacji CPl w marcu szacujemy, ze dzisiejsze dane powinny wskazac na wzrost
inflacji bazowej do 2,7% r/r z 2,5% r/r w lutym. Poza tym, w strefie euro ukazg sig ostateczne dane
o inflacji HICP w marcu, a w USA - informacje o produkgji przemystowej w marcu i o liczbie nowych
bezrobotnych w ostatnim tygodniu. W nocy Chiny podaty, ze wzrost PKB w | kw. wynidst 5,0% r/r
przy oczekiwaniach 4,8% r/r i wyniku za ostatni kwartat ub.r. 4,5% r/r.

GUS potwierdzit marcowa inflacje CPI na poziomie 3,0% r/r oraz 1,1% m/m. Towary podrozaty
02,2% r/r po 1,0% r/r w lutym, a ustugi o 5,0% r/r po 4,8% r/r w lutym. Szacunki dotyczace cen
zywnosci i paliw nie ulegty zmianie wzgledem wstepnych wyliczern GUS i wyniosty odpowiednio
0,0% m/m oraz 15,4% m/m, natomiast wzrost cen energii zrewidowano nieznacznie w gore - do
0,0% m/m z -0,1% m/m. Pozostate kategorie ksztattowaty sie zasadniczo zgodnie z naszymi
oczekiwaniami. Oczekujemy, ze inflacja CPl w nadchodzacych miesigcach bedzie oscylowac wokét
3,0% r/r (przy zatozeniu utrzymania obnizki podatkéw na paliwa do konca roku), przy czym
gtownym czynnikiem ryzyka pozostaje dalszy przebieg cen ropy naftowej. Szacujemy marcowa
inflacje bazowa na 2,7% r/r i w naszej ocenie jest prawdopodobne, ze w dalszej czesci roku
przekroczy ona poziom 3,0% r/r. Uwazamy, ze taki przebieg inflacji sktoni Rade Polityki Pienigznej
do powstrzymania sie od zmian stop procentowych do konca roku. Wiecej w naszym Komentarzu
Ekonomicznym.

Deficyt budzetu panstwa wzrést po marcu do 69,6 mld zt, 0 21,1 mld zt m/m, przy wzroscie
wydatkow do 194,8 mld zt i wzroscie dochodéw do 125,2 mld zt. Wydatki odnotowane w samym
marcu wyniosty 67,9 mld zt (mniej wiecej tyle samo co w marcu 2025 r.), a dochody byty rowne
46,9 mld zt (co stanowi wzrost 0 9,7% r/r). Marcowe wptywy z CIT wyniosty 17,9 mld zt (0 17,5%
wiecej nizw marcu 2025r.),a z PIT-6,4 mld zt (wobec -6,0 mld zt w marcu 2025 r.; ujemne wptywy
wynikaja z pomniejszenia dochodow o udziaty JST). Wptywy z VAT byty w marcu réwne okoto 21,5
mld zt, co oznacza wzrost o niecate 4% r/r.

Iran zagrozit zablokowaniem Morza Czerwonego, Zatoki Perskiej i Zatoki Omanskiej, jesli USA
utrzymaja blokade morska. W oswiadczeniu dodano, ze utrzymanie blokady przez USA zostanie
uznane za ,preludium” do naruszenia zawieszenia broni. Oswiadczenie zostato wyemitowane
dzien po opublikowaniu przez agencje Bloomberg informacji, ze Iran rozwaza wstrzymanie
zeglugi morskiej, aby nie testowac blokady USA. Nowe informacje nie wywotaty widocznego
wptywu na cene ropy Brent, ktdra nadal utrzymuje sie na poziomie 95$ za barytke. Pomimo
oficjalnych komunikatéw stron konfliktu rynki pozostaja w dobrych nastrojach (np. wyrazonych
wzrostami indeksow gietdowych) na bazie nieoficjalnych doniesien o woli przedtuzenia
zawieszenia broni, rozwazania przez Iran odblokowania czesci ciesniny (jak podata agencja
Reuters), a takze - wg wpisu Donalda Trumpa w mediach spotecznosciowych - szykowanego
spotkania |zrael-Liban.

Kurs EURPLN ulegat w Srode jedynie minimalnym wahaniom i zakonczyt dzien w okolicy 4,235.
Kontynuacja stopniowego umocnienia dotyczyta tez korony czeskiej. EURHUF pozostat stabilny w
poblizu 364, gdzie znalazt sie po gwattownym poniedziatkowym spadku. Réwnolegle doszto do
stabilizacji kursu EURUSD na poziomie 1,18, a tym samym do wytracenia impetu przez
obserwowane od ponad tygodnia ostabianie sie dolara wzgledem euro.

Rentownosci krajowych obligacji wzrosty w srode o 2-7 pb przy wyptaszczeniu ich krzywej o
okoto 5 pb. Wzrostom ulegty takze stopy IRS, o 2-3 pb, a takze stawki FRA, o 1-3 pb. Na rynkach
bazowych odnotowano lekki wzrost rentownosci obligacji USA, o okoto 2 pb na catej dtugosci
krzywej, takze pomijalne zmiany rentownosci niemieckich papierow.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4,2338 CZKPLN 0,1738
USDPLN 3,5890 HUFPLN* 1,1630
EURUSD 1,1797 RONPLN 0,8318
CHFPLN 4,5932 NOKPLN 0,3822
GBPPLN 4,8695 DKKPLN 0,5664
USDCNY 6,8176 SEKPLN 0,3921
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 15.04.2026
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4,2313  4,2437  4,2397 4,2334 4,237
USDPLN  3,5831 3,6041 3,5968 3,5879 3,5939
EURUSD 11,1771 1,1807  1,1788 1,1797 -
Rynek stopy procentowej 15.04.2026
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
0K0128 (2L) 4,28 6
PS0131 (5L) 4,96 3
DS1035 (10L) 5,55 2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 4,04 1 3,95 1 2,65 0
2L 4,14 2 3,87 2 2,73 1
3L 417 3 3,82 2 2,75 1
4L 4,21 2 3,83 3 2,80 1
5L 4,26 2 3,86 2 2,84 2
8L 4,43 2 4,04 4 2,98 2
0L 4,55 2 4,11 4 3,07 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 3,79 6
SW 3,79 -1
™ 3,79 0
3M 3,84 -1
6M 3,88 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 3,86 0
3x6 3,93 2
6x9 4,03 3
9x12 4,13 3
3x9 4,01 2
6x12 4,11 3
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 57 0 250 0
Francja 14 0 64 0
Wegry 92 0 317 -2
Hiszpania 17 -1 45 1
Wtochy 14 0 78 2
Portugalia 8 0 40 0
Irlandia 9 0 23 1
Niemcy 5 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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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (10 kwietnia)
08:00 DE Inflacja HICP I % m/m 1,2 = 1,2 1,2
14:30 us Inflacja I % m/m 0,9 = 0,9 0,3
16:00 us Indeks Michigan \% pkt 51,5 = 47,6 55,3
16:00 us Zamowienia dobr trwatych Il % m/m -1,4 - -1,3 -0,5
16:00 us Zamowienia przemystowe 1l % m/m -0,2 - 0,0 0,0
PONIEDZIALEK (13 kwietnia)
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych 1l mln € 468 82 -990 1053
14:00 PL Bilans handlowy 1l mln € -390 -980 -1025 254
14:00 PL Eksport 1l mln € 28447 28385 28767 27752
14:00 PL Import 1l mln € 28702 29365 29792 27498
16:00 us Sprzedaz domoéw ] % m/m 0,1 - -3,6 1,7
WTOREK (14 kwietnia)
09:00 (@4 Inflacja I % rfr 1,9 = 1,9 1,4
SRODA (15 kwietnia)
09:30 PL Inflacja 1l % rfr 3,0 3,0 3,0 2,1
11:00 EZ Produkcja przemystowa I % m/m 0,3 = 0,4 -1,5
CZWARTEK (16 kwietnia)
11:00 EZ HICP I % rfr 2,5 - - 2,5
14:00 PL Inflacja bazowa 1l % r/r 2,6 2,7 - 2,5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 210 - - 219
15:15 us Produkcja przemystowa SA 1 % m/m 0,1 - - 0,2

PIATEK (17 kwietnia)

Brak publikacji

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 gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw
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 $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spotkg 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 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 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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