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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Jak bardzo spadty ceny na Swieta?

Dzisiaj szybki szacunek inflacji za marzec, oczekujemy spadku do 2,1% r/r
Wzrost PKB USAw IV kw. 2023 r. zrewidowany w gére o 0,2 pkt proc. do 3,4%
Umocnienie ztotego, dalszy spadek rentownosci

Zyczymy wszystkim czytelnikom Wesotych Swiat!

Dzisiaj poznamy wstepne dane nt. inflacji CPl w marcu. Wedtug naszych szacunkéw powinny
one wyznaczy¢ dotek tegorocznej inflacji na poziomie 2,1% r/r, wobec 2,8% r/r w lutym, przy
wzroscie cen ogotem o 0,3% m/m i spadku cen zywnosci 0 0,3% m/m. Rynek rowniez oczekuje
dalszego wyraznego spadku stopy inflacji, cho¢ w nieco mniejszej skali, do 2,3% r/r (wg ankiety
Bloomberga). Poza tym, z USA naptyna dane o dochodach i wydatkach osobistych w lutym, ktore
wedtug konsensusu powinny pokazac ich wzrost o odpowiednio 0,4% m/m i 0,5% m/m, a takze
lutowy odczyt inflacji PCE, ktdra w ocenie rynku wyniosta 0,4% m/m.

Mechanizmy ostonowe dla odbiorcéw ciepta powinny by¢ procedowane w Sejmie najpdzniej
w maju, powiedziata PAP biznes wiceminister klimatu i $rodowiska Urszula Zielinska.
Wiceminister dodata, ze ostony dla odbiorcdw ciepta prawdopodobnie znajdg sie w jednej
ustawie z ostonami dla odbiorcdw energii elektrycznej.

Wiceminister finansow Jarostaw Neneman napisat w odpowiedzi na interpelacje poselska, ze w
projekcie dotyczacym zmian w tzw. podatku Belki zatozono, ze zwolnienie z podatku bedzie
dotyczyto wyodrebnionych rachunkéw terminowych lokat oszczednosciowych oraz obligacji, o
terminie zapadalnosci co najmniej rok, do okreslonego rocznego limitu. W przypadku dochodéw
z inwestycji kapitatowych wprowadzona bedzie roczna kwota dochodéw wolna od podatku.
Projekt znajduje sie aktualnie w uzgodnieniach wewnetrznych.

Po dokonaniu ostatecznego szacunku PKB USA w IV kw. ub.r. podano, ze stopa jego wzrostu
wyniosta 3,4% w ujeciu annualizowanym, powyzej szacowanego wczesniej 3,2%. Co wiecej,
podobnie jak miato to miejsce po publikacji drugiego szacunku, widocznej poprawie ulegta
struktura wzrostu PKB. Konsumpcja prywatna zostata podniesiona o 0,3 pkt proc. do 3,3%,
inwestycje o 1,0 pkt proc. do 3,5%, a konsumpcja publiczna o 0,4 pkt proc. do 4,6%. Razem z
trzecim szacunkiem PKB opublikowany zostat takze pierwszy szacunek wzrostu dochodow
przedsiebiorstw w IV kw. 2023 r., ktory wyniést 4,1% kw/kw, co stanowi drugi z rzedu bardzo
dobry wynik po odnotowanym kwartat wczesniej 3,4% kw/kw. Ogétem, najnowszy szacunek
PKB i dane o wynikach firm wskazuja, ze sytuacja gospodarki w USA pozostaje solidna.

Liczba nowych bezrobotnych w USA spadta do 210 tys. w tygodniu zakoriczonym 23 marca z
212 tys. tydzien wczesniej (dane po rewizji w gore o 2 tys.), a catkowita liczba osdb pobierajacych
$wiadczenia dla bezrobotnych wzrosta do 1819 tys. w tygodniu zakoficzonym 16 marca z 1 807
tys. tydzien wczesniej. Podobnie jak w poprzednich tygodniach, w ktérych liczba nowych
bezrobotnych utrzymywata sie blisko 210 tys., najnowsze dane sugeruja, ze liczba zwolnien w
USA pozostaje niska.

Ztoty nieco mocniejszy. Wczorajsza sesja byta pozytywna dla apetytu na ryzyko, rynkow akgji i
walut gospodarek wschodzacych. Przy nizszej zmiennosci przed zblizajgcymi sie Swietami kurs
ztotego nieznacznie sie umocnit w okolice 4,30. Ztoty zyskaty do euro ok. 0,2% mimo umocnienia
dolara, przy stabilizacji korony i forinta i umocnieniu wiekszosci walut gospodarek
wschodzacych. Na forinta nie wptynety zbytnio projekcje wegierskiego banku centralnego, ktére
pokazaty m.in. wyzsza $ciezke deficytu fiskalnego (4,5-5%) w tym roku niz zaktada rzad (4,5%).
Umocnienie na rynku dtugu. Stawki rynkowe FRA spadaty na wczorajszej sesji o ok. 5-11 pb, IRS
0 4-5 pb, a rentownosci obligacji o ok. 3-4 pb przy marginalnym wzroscie stawek na rynkach
bazowych. Sadzimy, ze mozliwy jest dalszy spadek stop rynkowych w reakcji na dzisiejszy odczyt
inflagji, ktéry moze by¢ nizszy od rynkowych oczekiwan.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3070 CZKPLN 0.1701
USDPLN 3.9955 HUFPLN* 1.0825
EURUSD 1.0777 RUBPLN 0.0434
CHFPLN 4.4353 NOKPLN 0.3678
GBPPLN 5.0432 DKKPLN 0.5773
USDCNY 7.2233 SEKPLN 0.3728
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 28/03/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN ~ 4.3043  4.3209 4.3154 4.3048 4.3191
USDPLN ~ 3.9805  4.0087  3.9859 3.9855 4.0081
EURUSD  1.0773  1.0823  1.0822 1.0797 -
Rynek stopy procentowej 28/03/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
) %
(termin) (pb)
DS0725 (2L) 5.16 0
WS0428 (5L) 5.34 -5
DS1033 (10L) 5.44 -4
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 5.82 -3 5.31 4 3.53 0
2L 5.40 -6 4.82 5 3.15 0
3L 5.12 -5 4.53 5 2.90 2
4L 4.98 -4 4.36 9 2.76 1
5L 4.92 -4 4.25 3 2.67 1
8L 4.92 -4 4.13 3 2.58 0
0L 4.97 -4 4.11 1 2.58 0
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 4.74 -6
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.51 -4
N 5.78 7
SW 5.83 1
™ 5.85 3
3M 5.87 2
6M 5.86 0
1Y 5.86 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.87 0
3x6 5.82 -1
6x9 5.70 -4
9x12 5.42 -7
3x9 5.80 -1
6x12 5.67 -5
Stawki CDS i roznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 73 -1 315 -4
Francja 13 0 51 1
Wegry 135 -1 453 6
Hiszpania 39 0 86 2
Wtochy 28 0 138 6
Portugalia 28 0 71 3
Irlandia 16 0 46 2
Niemcy 8 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (22 marca)

10:00 DE Ifo 11 pkt 85,9 = 87.8 85,5

14:00 PL Podaz pienigdza M3 1 % rfr 7,1 6,6 7,4 7,7

PONIEDZIALEK (25 marca)
10:00 PL Stopa bezrobocia 1 % 5,4 5,4 5,4 5,4
15:00 us Sprzedaz nowych domoéw Il % m/m 2,1 = -0,3 1,7
WTOREK (26 marca)

13:30 us Zamowienia dobr trwatych Il % m/m 1,4 = 1,4 -6,9

14:00 HU Decyzja banku centralnego 1] % 8,25 = 8,25 9,00

15:00 us Conference Board Konsumenci 1] pkt 107,0 = 104,7 104,8
SRODA (27 marca)

11:00 EZ ESI 11 pkt 96,2 = 96,3 95,5

CZWARTEK (28 marca)

08:00 DE Sprzedaz detaliczna Il % m/m 0,4 = -1,9 -0,8

09:00 Ccz PKB SA IV kw. % r/r -0,2 = 0,2 -0,6

13:30 us PKB IV kw. % k/k 3,2 = 3,4 4,9

13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 213 = 210 212

15:00 us Indeks Michigan 11 pkt 76,6 = 79.4 76,5

15:00 us Niezakonczona sprzedaz domow 1l % m/m 1,8 - 1,6 -4,7
PIATEK (29 marca)

10:00 PL Inflacja 11l % rfr 2,3 2,1 - 2,8

13:30 us Woydatki osobiste Il % m/m 0,5 - - 0,2

13:30 us Dochody osobiste Il % m/m 0,4 - - 1,0

13:30 us Indeks cen PCE SA Il % m/m 0,4 - - 0,3

Zrodto: 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 majg 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, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdéw mogq byc¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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