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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Zryw w wartosci nowych zaméwien

Spokojny dzier na rynkach

Préba dalszego wzrostu przez EURUSD, ztoty nieco stabszy

Stabilnie na rynkach obligacji

Dzi$ decyzja banku centralnego Wegier, nastroje konsumentéw w USA

Tydzien zaczat sie bez gwattownych ruchéw na rynkach. W niewielkim stopniu zmieniaty sie
gtéwne indeksy gietdowe i rentownosci obligacji na rynkach bazowych. Pigtkowy ruch w gére
probowat kontynuowa¢ EURUSD, ale bez sukcesu. Dane tez nie byly tak wyraziste jak te z
pigtku: ogélny wskaznik koniunktury Ifo dla gospodarki niemieckiej oraz jego skfadnik biezacy
wzrosty m/m, ale mniej niz oczekiwano a wskaznik oczekiwan troche sie cofnat.

Nowy Biuletyn statystyczny GUS pokazat, ze przyczyng niespodziewanie silnego wzrostu ptac
w marcu o 8% r/r byly z jednej strony podwyzki i premie wypfacane w handlu detalicznym
(przecietna ptaca w gére o 11,9% r/r wobec 5,5% poprzednio) oraz stosunkowo duze wyptaty
nagrod rocznych w niektérych dziatach przemystu (farmaceutyki, wyroby chemiczne) a w
innych przesuniecia terminu wyplat wzgledem ub.r. Wg nas dynamika ptac cofnie sie teraz do
6-7% r/r i tam pozostanie w kolejnych miesigcach. Cho¢ przecietne zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw (dane przeliczone na petne etaty) spadto w marcu o 4 tys. 0séb to w samym
przetworstwie przemystowym wzrosto o 2 tys. Jednoczesnie liczba pracujgcych w sektorze
przedsiebiorstw wzrosta o 10 tys. (z czego za 6 tys. odpowiadato przetwérstwo przemystowe).
Wartos$¢ nowych zamoéwien w przemysle wzrosta w marcu o 17,6% m/m i 0 33% r/r (najsilniej
od czterech lat, odbicie r/r po czesci przez efekt bazy, chociaz powazne zatamanie zamowien
wystgpito dopiero w kwietniu 2020). Same zamdwienia zagraniczne byly wyzsze niz przed
rokiem o 37,7% r/r. Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta 6,4%, czyli wcigz (zaczynajac od
listopada) jedynie 1 pkt. proc wiecej niz w tym samym miesigcu rok wczesniej.

GUS podat tez wczoraj dodatkowe dane z badania koniunktury gospodarczej w kwietniu.
Dalsza stopniowa poprawa syntetycznego wskaznika koniunktury dokonata sie za sprawa
lepszej oceny biezacej sytuacji - ta skladowa osiggneta wasnie najwyzszy poziom od poczatku
pandemii (100,71 pkt.) - podczas gdy sktadowa wyprzedzajaca od trzech miesiecy jest blisko 90
pkt (ok. 10 pkt ponizej pozioméw sprzed pandemii). Szczegdlnie silnie poprawit sie wskaznik
ufnosci w przemysle - dzieki najwyzszej od roku ocenie portfela zaméwieh oraz najnizszemu w
historii badania (od 2004 r.) poziomowi wskaZnika biezacych zapaséw wyrobdéw gotowych. Ten
drugi sktadnik sugeruje, ze sektor moze mie¢ trudnosci z pokryciem poprawiajgcego sie
popytu. Poprawa popytu byta szeroko zakrojona a szczegdlnie intensywnie wystapita w
dziatach przemystu dostarczajgcych konsumpcyjne dobra trwate oraz dobra poérednie.
Problem niedoboru surowcéw, materiatéw i pétfabrykatéw jeszcze sie nasilit w kwietniu a jego
taczny wskaznik osiggnat najwyzszy poziom w historii badania (od 2000 r.). Rekordy padty w 8 z
22 prezentowanych dziatéw przemystu) i blisko 20% badanych firm uwaza obecnie te
niedobory za bariere dziatalnosci. Problem wystepuje szczegdlnie czesto wéréd producentéw
elektroniki, mebli, innych wyrobéw z drewna oraz wyrobdéw z gumy i tworzyw sztucznych.
Wskaznik przewidywanych cen osiggnat 6. najwyzszy wynik na 256-miesiecznej historii badania.
W $rode rzad ma przedstawi¢ harmonogram luzowania gospodarki na maj obejmujacy
,bardzo wiele ustug i sektoréw”.

EURUSD w pierwszej potowie dnia jeszcze przedtuzat wzrost z pigtku, ale nie utrzymat sie
dtugo powyzej 1,21. Zamkniecie wypadfo na podobnym poziomie co w pigtek. Wg nas
naptywajace w kolejnych dniach dane beda raczej dziata¢ na korzys¢ tej pary walutowej.

EURPLN wycofat sie z potowy pigtkowego spadku. Dzi$ rzad ma przyja¢ projekt ustawy o
zasobach wiasnych UE (koniecznej do uruchomienia unijnego Funduszu Odbudowy). Gdyby do
tego nie doszto to bedzie to oznaczato narastanie ryzyka politycznego i negatywny sygnat dla
ztotego. Dzi$ rano kurs otwiera sie po 4,557.

Z pozostatych walut regionu korona delikatnie tracita podobnie jak ztoty a forint byt stabilny
przed dzisiejszg decyzjg banku centralnego - konsensus rynkowy zaktada brak zmian w
polityce pienieznej na dzisiejszym spotkaniu. USDRUB nie zmienit sie, ale przy ropie taniejacej
o ok. 1 USD/b to dobry wynik.

Na rynku stopy procentowej rentownosci krajowe i na gtéwnych rynkach poruszaty sie
wewnatrz pigtkowego przedziatu wahan a dzienna zmiana byta pomijalna. Jedynie na krétkim
koncu polskiej krzywej pojawit sie silniejszy popyt (prawdopodobnie ze strony lokalnych
bankéw wobec rychtego konca miesigca). Dzi$ aukcja obligacji covidowych BGK (3 serie
obligacji: FPC0382, FPC0733, FPC1140) o facznej podazy minimum 1 mld zt.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5563 CZKPLN 0.1758
USDPLN 3.7751 HUFPLN* 1.2415
EURUSD 1.2069 RUBPLN 0.0503
CHFPLN 41191 NOKPLN 0.4549
GBPPLN 52415 DKKPLN 0.6126
USDCNY 6.4843 SEKPLN 0.4497
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 26/04/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45482 45616  4.5497 4.5582 4.5565
USDPLN 37558 37804 37584  3.7729 3.7657
EURUSD  1.2059 1.2115 1.2106 1.2081 -
Rynek stopy procentowej 26/04/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.09 -3
DS0725 (5L) 0.85 0
DS1030 (10L) 1.56 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.26 2 0.21 1 -0.53 0
2L 0.58 1 0.29 0 -0.48 0
3L 0.87 3 0.47 1 -0.43 0
AL 1.1 3 0.70 1 -0.36 1
5L 132 2 0.92 2 -0.29 0
8L 1.67 3 1.36 0 -0.05 1
10L 1.82 2 1.54 0 0.09 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0
T/N 0.09 -1
SW 0.10 0
2W 0.16 0
™ 0.18 0
3M 0.21 0
6M 0.24 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.21 0
3x6 0.23 1
6x9 0.25 2
9x12 0.37 3
3x9 0.27 2
6x12 0.34 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 37 0 181 -1
Francja 10 0 25 0
Wegry 64 0 304 2
Hiszpania 35 0 66 0
Wiochy 50 1 106 2
Portugalia 22 0 66 0
Irlandia 10 0 36 0
Niemcy 9 0 - -

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

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

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES ‘-
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (23 kwietnia)
09:30 DE PMI przemyst Y pkt 65,8 66,4 66,6
09:30 DE PMI ustugi Y pkt 51,0 50,1 51,5
10:00 EZ PMI przemyst Y pkt 62,0 63,3 62,5
10:00 EZ PMI ustugi Y pkt 491 50,3 49,6
14:00 PL Podaz pienigdza M3 1] % r/r 14,1 14,5 14,4 16,3
16:00 us Sprzedaz nowych domdéw I % m/m 14,2 20,7 -16,2
PONIEDZIALEK (26 kwietnia)
10:00 DE Ifo Y pkt 98,0 96,8 96,6
10:00 PL Stopa bezrobocia 1] % 6,4 6,4 6,4 6,5
14:30 us Zamaéwienia débr trwatych Il % m/m 2,0 0,5 -0,9
WTOREK (27 kwietnia)
14:00 HU Decyzja banku centralnego 27/04/2021 % 0,6 - 0,6
16:00 us Conference Board Konsumenci \% pkt 111,7 - 109,7
SRODA (28 kwietnia)
20:00 Us Decyzja FOMC 28/04/2021 % 0,25 - 0,25
CZWARTEK (29 kwietnia)
PL Orzeczenie TSUE w sprawie kredytéw walutowych
11:00 EZ ESI % pkt 102,0 - 1009
14:00 DE Inflacja HICP \% % m/m 0,5 - 0,5
14:30 usS PKB | kw. % k/k 6,1 - 4,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 610 - 576
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw Il % m/m 4,0 - -10,6
PIATEK (30 kwietnia)
09:00 cz PKB SA | kw. % r/r -2,7 - -4,8
10:00 PL Inflacja I\ % r/r 3,8 3,8 - 3,2
10:00 DE PKB WDA | kw. % r/r 0,0 - -3,7
11:00 EZ HICP wstepny szacunek % % r/r 1,5 - 13
11:00 EZ PKB SA | kw. % r/r -2,1 - -4,9
11:00 EZ Stopa bezrobocia Il % 8,4 - 83
14:30 us Wydatki osobiste Il % m/m 4,0 - -1,0
14:30 us Dochody osobiste Il % m/m 20,0 - -7,1
14:30 us Indeks cen PCE SA Ml % m/m 0,5 - 0,2
16:00 us Indeks Michigan % pkt 88,2 - 86,5

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfgcznie informacyjny i

nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i

kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi

odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc, Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikadji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spéiki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spétkq
wymieniong w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw, Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S,A, w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji 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 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,p!
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