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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
EURPLN spada dalej

Bez wyraznych trendéw na rynkach

Ztoty wyrédznit sie skalg aprecjacji sposrod walut rynkéw wschodzacych
Trwa korygowanie wzrostu polskich stawek IRS, obligacje bardziej stabilne
Dzi$ wystapienie Adama Glapinskiego, niemiecka produkcja i eksport

Wczoraj nadal trudno byto méwi¢ na rynku o wyklarowaniu sie wiodgcego trendu.
Poprawa na gietdach objeta USA ale nie Europe. Rentownos¢ 10L UST podobnie jak
wczoraj probowata zej$¢ na dtuzej ponizej 1,64% i zndw sie to nie udato. Tygodniowe
dane o nowych zgtoszeniach po zasitki dla bezrobotnych w USA nie wpisatly sie w serie
ostatnich zaskakujgco dobrych danych z tamtejszego rynku pracy i zamiast
spodziewanego spadku pokazaty wzrost. Z opisu dyskusji na marcowym posiedzeniu
EBC dowiedzielismy sie, ze bank zamierza co kwartat dostosowywac tempo zakupdéw
aktywéw w ramach programu PEPP, cho¢ w ramach wczesniej zatwierdzonej sumy dla
catego programu) w zaleznosci od sytuacji rynkowej w celu przeciwdziatania
nadmiernemu  wzrostowi dochodowosci. W dokumencie zastrzezono, ze EBC nie
zamierza kontrolowa¢ krzywej dochodowosci, nie byto tez zgodnosci co do tego, ze juz
na tym posiedzeniu powinny by¢ podijete kroki przeciwko ruchowi na obligacjach.
Publikacja nie odbifa sie na notowaniach europejskiego dtugu, ktdry prawie nie ruszyt sie
wczoraj z miejsca. W tych okolicznosciach na rynku zrobito sie miejsce pod oddziatywanie
lokalnych czynnikéw: ztoty byt druga najsilniejsza walutg rynkéw wschodzacych, wg nas
za sprawg zmian w komunikacie RPP. Niemiecka produkcja przemystowa za luty
zaskoczyta negatywnie, podobnie dynamika eksportu okazata sie nieznacznie ponizej
oczekiwan. W Chinach marcowe ceny producentéw wzrosty znacznie powyzej oczekiwan.
EURUSD zndéw mierzyt sie z poziomem 1,19, ktérego nie zdotat trwale przebi¢ dzien
wczesniej. Kolejny dzien bez kontynuacji wzrostu amerykanskich dochodowosci cigzyt
dolarowi. Dzisiejsze dane z Niemiec (produkcja, ekspor) ostabity przekaz ostatniego
rekordowo wysokiego odczytu przemystowego wskaznika PMI i tym samym trzeba sie
liczy¢ z krétkoterminowym trendem bocznym EURUSD.

EURPLN przedtuzyt wczoraj w ciggu dnia spadek o kolejne dwa grosze. Skala dziennej
aprecjacji ztotego wyrézniata sie na tle pozostatych walut wschodzacych. Zadziato sie
wiec to o czym pisalismy we wczorajszym komentarzu do decyzji RPP - wykreslenie
zapisu o niedostatecznym ostabieniu PLN podczas pandemii stworzyto przestrzen do
jego umocnienia. By¢ moze w dalszym spadku EURPLN przeszkodzi dzisiejsze
wystapienie prezesa NBP Adama Glapiriskiego. Wydaje nam sie jednak, ze skupi sie on
raczej na wygaszaniu oczekiwan na podwyzki stép, ktére ujawnity sie ostatnio w
stawkach FRA, i na wyjasnianiu przejsciowej natury wyskoku inflacji, co niekoniecznie
moze wystarczy¢ do powstrzymania dalszej aprecjacji ztotego. Na USDPLN doszto juz do
catkowitego odwrdécenia wzrostu jaki miat miejsce w drugiej potowie marca.

Pozostate waluty regionu réwniez sie umocnity, cho¢ w mniejszym stopniu niz ztoty. W
ciggu dnia forint radzit sobie lepiej od korony co pokryto sie z zaskoczeniami w lutowych
danych o produkdji (przebicie oczekiwan na Wegrzech, rozczarowanie w Czechach).

Na krajowym rynku stopy procentowej cigg dalszy wycofywania sie 10L IRS z
relatywnie wysokich poziomdw, na ktére ten rynek szybko wszedt w tygodniu
przedswigtecznym. W potgczeniu z minimalnym podejsciem rentownosci polskich
obligadji dato to kolejny wzrost spreadu asset swap do poziomdw, na ktdrych znajdowat
sie przez wiekszos¢ marca (ok -18pb). Ministerstwo Finanséw sprzedato na aukcji
obligacje za 541 mld zt (wliczajgc aukcje dodatkowg) przy popycie 7,59 mld zt. Poza
permanentnym silnym zapotrzebowaniem na papiery 2L (ze wzgledu na podatek
bankowy) na aukcji wida¢ byto duze zainteresowanie dlugimi obligacjami
zmiennokuponowymi (wskaznik pokrycia popytem przekroczyt 1,9). Po przetargu
Ministerstwo Finanséw podato, ze stopien sfinansowania potrzeb pozyczkowych brutto
na 2021 r. wyniost 62%.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5490 CZKPLN 0.1756
USDPLN 3.8280 HUFPLN* 1.2549
EURUSD 1.1886 RUBPLN 0.0496
CHFPLN 41326 NOKPLN 0.4502
GBPPLN 5.2370 DKKPLN 06116
USDCNY 6.5584 SEKPLN 0.4462
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 08/04/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5370 4.5734 45713 4.5460 4.5581
USDPLN  3.8125  3.8528  3.8499 3.8195 3.8365
EURUSD  1.1860 1.1909 1.1871 1.1902 -
Rynek stopy procentowej 08/04/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.12 1
DS0725 (5L) 0.85 -9
DS1030 (10L) 157 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.25 -1 0.21 0 -0.55 0
2L 0.48 -2 0.27 2 -0.51 0
3L 0.74 -3 0.46 2 -0.48 -1
4L 1.01 -2 0.71 3 -0.42 -1
5L 1.23 -3 0.94 -4 -0.36 -2
8L 1.58 -6 1.43 6 -0.13 -2
10L 1.76 -5 1.63 5 0.01 -3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0
T/N 0.10 0
SW 0.11 1
2W 0.16 0
™ 0.18 0
3M 0.21 0
oM 0.25 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.21 0
3x6 0.22 0
6x9 0.24 -1
9x12 0.31 -2
3x9 0.26 -2
6x12 0.31 -4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 37 0 188 -1
Francja 8 1 26 0
Wegry 64 0 311 0
Hiszpania 32 -1 67 1
Wiochy 46 0 102 1
Portugalia 22 -1 57 0
Irlandia 10 1 35 -1
Niemcy 8 1 - -

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

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

09:00 HU Inflacja Il % r/r 37
15:00 PL A.Glapinski - wideokonferencja

Zrédio: 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 rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. 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 istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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