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Ekonomista ®  PL: Europejski Bank Centralny i Narodowy Bank Polski zawarty umowe dotyczaca

+48 22 598 20 10 linii swapowej. Na jej pomocy NBP bedzie magt pozyskac srodki w euro w zamian
za ztote. taczna kwota transakcji mogtaby wynosic 10 mld EUR przy

Mateusz Sutowicz maksymalnym terminie zapadalnosci kazdej z zawartych transakcji wynoszacej 3

Analityk rynkéw finansowych miesigce. Umowa ma obowiazywac do 15 stycznia 2023 r., cho¢ bedzie mogta

+48 22 598 22 36 zostaC przedtuzona. Ustalenia te maja charakter czysto ostroznosciowy, na

wypadek bardzo silnego popytu na srodki denominowane w euro i probleméw

ptynnosciowych  krajowego systemu finansowego. Wedtug sprawozdania

finansowego za 2020 r. polski bank centralny zarzadzat rezerwami m.in. w euro

Kursy walut A% wynoszacymi 23,5 mld EUR, a w dolarze amerykanskim 62,5 mld USD.

EUR/PLN 4,7056 -0,1% g .

USD/PLN 4,2875 -0,1% Rynk] na' dZ]S o L )

CHE/PLN 4,5807 1.1% Rynek pozostanie pod dominujacym wptywem doniesien z frontu wojennego, a brak

przetomowych informacji w tym zakresie sprzyja stabilizacji notowan, choc

EUR/USD 1,0972 -0,5% jednoczesnie  ogranicza  mozliwosci umocnienia  ztotego. Najbardziej

prawdopodobnym scenariuszem na najblizsze dni pozostaje konsolidacja kursu

EUR/PLN na poziomie ok. 4,70. Wieksza zmienno$s¢ moze pojawic sie w drugiej

Rynek Pieniezny (%) A bps potowie tygodnia, kiedy beda publikowane wazne dane makroekonomiczne z kraju

WIBOR 1M 3.99 9 (inflacja i CPI), Niemiec i strefy euro (inflacja) oraz USA (raport z rynku pracy). Dane

’ potwierdzajace rosnaca presje inflacyjna utrzymuja oczekiwania na silniejsze niz

WIBOR 3M 4,66 14 wydawato sie jeszcze do niedawna podwyzki stop procentowych, wywierajac presje
na zwyzki rentownosci na rynku krajowym, jak i na rynkach bazowych.

Obligacje PL (%) A bps
2Y 5,86 3
5Y 5,97 9
10Y 5,54 6
IRS PLN (%) A bps
2Y 6,03 10
5Y 5,49 7
10Y 5,06 -1
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,58 4
us 10Y 2,45 8
Gietdy pkt. A%
WIG 64644,6 0,3
S&P 500 45431 0,5
Nikkei 225 26827,4 0,7

Zrédto: Refinitiv
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Ztoty rozpoczat nowy tydzien od konsolidacji. Co prawda w ciggu dnia kurs EUR/PLN
podskoczyt do nawet 4,74, jednak szybko powrdcit w okolice 4,70, gdzie przebywat
przez znaczna czes$¢ minionego tygodnia. Rynek walutowy oczekuje na nowe impulsy,
poniewaz brak przetomowych wiadomosci dotyczacych przebiegu wojny i postepu
rozmow pokojowych, a takze ubogie kalendarium danych makro sprzyjaja stabilizacji
notowan. Wptyw podwyzszonej niepewnosci zwiazanej z przebiegiem wojny i jej
wptywu na gospodarke neutralizowany jest czesciowo przez nasilajace sie oczekiwania
co do skali podwyzek stop procentowych, a takze przyblizenie perspektywy akceptacji
Krajowego Planu Odbudowy przez Komisje Europejska. Duzo bardziej dynamiczny
przebieg miata natomiast sesja na krajowym rynku dtugu. Perspektywa ekspansywnej
polityki fiskalnej w warunkach juz wysokiej biezacej inflacji weryfikuje rynkowe
oczekiwania co do inflacji oraz stop procentowych. Wizja wyzszej inflacji oznacza, ze
stopy procentowe wzrosng bardziej niz dotychczasowe oczekiwania i utrzymaja sie
dtuzej na wysokim poziomie. W rezultacie kolejny dzien z rzedu dynamicznie rosng
rentownosci, najsilniej ze srodka krzywej dochodowosci.

Rynki zagraniczne

Eurodolar pozostaje w fazie konsolidacji i kolejny dzien z rzedu kurs EUR/USD
utrzymuje sie wokot poziomu 1,10. Brak istotnych danych makroekonomicznych oraz
przetomowych informacji dotyczacych przebiegu wojny w Ukrainie sprzyjaja
stabilizacji notowan. Na wycene eurodolara nie wptywa takze zmiana rynkowych
oczekiwan co do perspektyw polityki pienieznej gtdwnych bankéw centralnych. Bazowe
rynki dtugu wycenity juz scenariusz silniejszych podwyzek stop procentowych przez
banki centralne i rentownosci obligacji Niemiec oraz USA ustabilizowaty sie.
Dochodowosc amerykanskiej 10-latki pozostaje jednak nieco ponizej poziomu 2,50%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 25 marca
10:00 Indeks Ifo Niemcy Marzec 98.5 90.8 94.2

Poniedziatek 28 marca

14:30 Saldo obrotow towarowych USA Luty -107.63 mld  -106.59 mld

Wtorek 29 marca

Brak istotnych publikacji

Sroda 30 marca

11:00 Koniunktura gospodarcza EZ Marzec

14:00 Inflacja CPIr/r Niemcy  Marzec 5.1% 6.1%
14:15 Raport ADP USA Marzec 475k 450k
14:30 PKB kw/kw SAAR USA 4Q 2.3% 7.0%

Czwartek 31 marca

Indeks PMI dla przemystu wg

03:00 CFLP Chiny Marzec 50.2

03:00 Indeks PMI dla ustug wg CFLP Chiny Marzec 51.6

08:00 Sprzedaz detaliczna sa m/m Niemcy Luty 2.0% 0.8%
11:00 Stopa bezrobocia sa EZ Luty 6.8% 6.7%
14:30 Decyzja ws. stop procentowych Czechy Marzec 4.50%

14:30 Inflacja PCE r/r USA Luty 6.1%

14:30 Inflacja PCE bazowa r/r USA Luty 5.2% 5.2%
14:30 Wydatki Amerykandéw m/m USA Luty 2.1% 0.5%
14:30 Dochody Amerykanéw m/m USA Luty 0.0% 0.5%
09:00 Indeks PMI Polska Marzec 54.7

09:55 Indeks PMI dla przemystu Niemcy  Marzec 58.4 57.6
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Marzec 8.5%

10:00 Indeks PMI dla przemystu EZ Marzec 58.2 57.0
11:00 Inflacja HICP r/r EZ Marzec 5.9% 6.5%
14:30 Zmiana zatrudnienia m/m USA Marzec 678k 480k
14:30 Stopa bezrobocia USA Marzec 3.8% 3.7%
14:30 Ptaca godzinowa USA Marzec 0.0% 0.4%
16:00 Indeks ISM dla przemystu USA Marzec 58.6 58.5

Poniedziatek 04 kwietnia

10:30 Indeks Sentix EZ Kwiecien -7.0
P L
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Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z réznych serwisow informacyjnych, wytacznie w
celach informacyjnych. Nie stanowi ona (ani zawarte w niej informacje) rekomendacji, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy
osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikow finansowych. Bank dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Bank i jego
pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢ i kompletnos¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



