—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Trudne obrady Rady

Rekordowo p6zna decyzja RPP, ale stopy bez zmian

Na rynkach delikatne odwracanie wtorkowych ruchéw
Krajowe obligacje troche mocniejsze, EURUSD troche nizej
Dzi$ decyzja banku centralnego Czech, wegierska produkcja

Wtorkowe spadki na giefdach cofaty sie w $rode, ale gtéwne indeksy nie zdotaty w pemni
odrobi¢ tych strat. Cofat sie tez wtorkowy spadek rentownosci obligacji - ale tez bez
szczegblnego zapatu: Amerykanskie 10-letnie papiery przez wigekszo$¢ dnia wykazywaty
dochodowo$¢ powyzej 1,60%, niemieckie wrécity do -0,22%. Z kolei ropa naftowa
przedtuzyta wzrost cen trwajacy od poczatku tego tygodnia i w sumie wynoszacy juz prawie
5%. Naptywajace dane zaréwno z USA (raport ADP z mniejszym od oczekiwar wzrostem
zatrudnienia, lekki spadek ustugowego indeksu ISM) jak i Europy (ustugowy wskaznik PMI
dla Niemiec ponizej 50 pkt z uwagi na restrykcje) wywotaty na rynku chwile refleksji po
ostatniej fali mocnych, budzacych optymizm odczytéw.

Rada Polityki Pienieznej nie zmienita stép procentowych, jak oczekiwano. Decyzja
zostafg ogtoszona rekordowo pézno, o 17:30, po raz pierwszy juz po zamknieciu rynku. To
sugerowalo, ze dyskusja o perspektywach polityki pienieznej byta wyjatkowo zagorzata po
ostaniej serii zaskoczen w gére danymi z gospodarki (ozywienie aktywnosci, duzo wyzsza
inflacja). Jednak komunikat Rady nie réznit sie bardzo mocno od tego sprzed miesigca.
Rada wcigz przyjmuje, ze wyskok inflacji jest przejsciowy, powodowany czynnikami
niezaleznymi od decyzji RPP i najprawdopodobnie sam ustapi w przysztym roku.
Jednoczednie RPP skasowata z komunikatu ostatni akapit méwigcy o tym, ze ,polityka
pieniezna NBP fagodzi negatywne skutki pandemii, wspiera aktywnos$¢ gospodarczg oraz
stabilizuje inflacje na poziomie zgodnym z celem inflacyjnym NBP w $rednim okresie.”.
Wyglada na to, ze Rada zdata sobie sprawe z coraz bardziej pro-cyklicznej natury
prowadzonej obecnie polityki. Komunikat nie zawiera jednak wiecej podpowiedzi co do
ewentualnych dalszych dziatan. Wiecej o perspektywach polityki pienieznej dowiemy sie
zapewne z wideokonferencji prezesa NBP Adama Glapinskiego zaplanowanej na pigtek o
15:00. Spodziewamy sie powtdrzenia, ze najbardziej prawdopodbnym scenariuszem jest
utrzymywanie stép bez zmian do konca kadencji RPP. Niewykluczone jednak, ze ogdlny ton
wypowiedzi szefa NBP przesunie sie z strone mniej gotebig.

EURUSD kilka razy w ciggu dnia przekraczat 1,20, cho¢ dzien wczesniej jedynie zblizat sie do
tego poziomu od gory bez préby przetamania. Naszym zdaniem ta fatwo$¢ przebijania 1,20
sugeruje kontynuacje spadku podczas kolejnych dni, by¢ moze az do najblizszego
technicznego wsparcia 1,195.

EURPLN w nocy z wtorku na s$rode spadt do prawie 4,54, ale wraz z poczatkiem
europejskiej sesji zdecydowanie ruszyt w goére, dochodzac na koniec dnia powyzej 4,58.
Straty ztotego powiekszaty sie wraz z przedtuzajacym sie czasem oczekiwania na decyzje
RPP. Inaczej niz podczas poprzedniej sesji, ruch EURPLN wyraznie wynikat z czynnikdw
lokalnych a tracacemu ztotemu towarzyszyto umocnienie forinta i czeskiej korony.

Pozostate waluty regionu skorzystaty z lekko pozytywnych nastrojéw na globalnych
rynkach i umocnity sie. EURCZK wrdcit do 25,8 - poziomu otwarcia z wtorku, a EURHUF
zszedt nawet nizej (359,2). Dzi$ posiedzenie czeskiego banku centralnego, ktéry z jednej
strony wykazuje silniejszg ochote zacza¢ normalizacje polityki pienieznej niz inne banki
centralne regionu, ale tez probowat ostatnio chtodzi¢ oczekiwania rynkéw co do skali
swoich dziatan w tym zakresie. USDRUB pozostat calg sesje ponizej 75,0, ale jego dos¢
ptaski przebieg w ciggu dnia nie pasowat do wcigz drozejacej ropy.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownos¢ 10L obligacji oraz 10L stawka IRS
wcigz spadaly, choc¢ jedynie o ok. 2pb, mimo delikatnego odbicia na rynkach bazowych.
Pozostate segmeny krzywej dochodowosci byly nawet bardziej stabilne. Dzi$ aukcja
zamiany: skup PS0422, OK0521, PS0721, DS1021, sprzedaz OK0423, PS1026, DS1030,
WZ1126, WZ1131.
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Zachowanie ztotego i korony czeskiej
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https://www.nbp.pl/polityka_pieniezna/dokumenty/files/rpp_2021_05_05.pdf
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45761 CZKPLN 01771 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 38108 HUFPLN* 12750 485 1
EURUSD 1.2008 RUBPLN 0.0510 450 -
CHFPLN 41720 NOKPLN 0.4566
GBPPLN 5.2988 DKKPLN 0.6153 4.35 4
USDCNY 6.4799 SEKPLN 0.4489
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 05/05/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45521 45833 45542 45692 4.5752 3.90 1
USDPLN  3.7859 38212  3.7876 3.8067 3.8136 375 |
EURUSD  1.1984  1.2022  1.2020 1.2000 -
3.60 T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 05/05/2021 2 £ 3 § § ¥ % 2 = B B 2 B
oaci ; w2 5 X - ¥ @ T 9 > ~
Obligacje na rynku miedzybankowym = s - 8 - ©§ = w0 &
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.13 0 Rentownosci obligacji skarbowych
Bg%;g (5L) 0.93 0 1.90 — o —5 — oL
(10L) 1.69 0 170 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 150 1
Termin PL us EZ 1.30
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 110 -
(pb) (pb) (pb) 090 |
1L 0.28 1 0.20 -1 -0.53 1 ’
2L 0.60 -1 027 1 -0.48 1 0.70 1
3L 0.89 -2 0.44 1 -0.43 0 050 -
4L 1.15 -2 0.66 2 -0.37 -1 030
5L 1.37 -1 0.89 -2 -0.29 -1
8L 1.76 0 136 2 -0.05 -1 010 v SN T TV e
0L 191 -1 1.55 2 0.10 0 -0.10 :_4: f 2 2 2 5 7 E E g E B s
- ™ ~ > hss i ~ N = 9 © IN]
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -2 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 040 -
W 011 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
W 0.16 0 035 1
™ 0.18 0 030 -
3M 0.21 0
oM 0.24 0 0.25
1Y 0.25 0
0.20
. . 0.15 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 0.10
%
(pb)
1x4 022 0 0.05 -
3x6 0.24 0 0.00 ‘ ‘ ‘
6x9 0.29 2 £ 2 2 2 2 % % 3 3 § g % %
9x12 038 3 &’m:g:ra:&:awg
3x9 0.26 -4
6x12 0.39 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300
(pb) (pb)
Po\skg 37 0 191 -1 250 |
Francja 10 0 37 1
Wegry 64 0 306 0
Hiszpania 35 0 68 1 200 1
Wiochy 50 0 108 3
Portugalia 23 0 69 1 150
Irlandia 11 0 40 0
Niemcy 8 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 5 W
**Informacje odnosz3 sig¢ do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia f f g’ % % %‘ ‘E‘ E E E E E E
- e s 5 T8 - & < g *° «

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZWARTEK (6 maja)

08:00 DE Zamowienia przemystowe Il % m/m 1,5 - 1,2
09:00 HU Produkcja przemystowa Il % r/r 0,0 - 39
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Il % m/m 1,0 - 3,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 540,0 - 547,0
14:30 CZ Decyzja banku centralnego 6 maj 0,25 - 0,25
PIATEK (7 maja)
03:45 CN PMI ustugi Y% pkt 54,3 - 54,3
08:00 DE Eksport Il % m/m 0,5 - 1,0
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Il % m/m 2,5 - -1,6
09:00 Ccz Produkcja przemystowa Il % r/r 13,1 - -2,6
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem [\ tys. 950,0 - 916,0
14:30 us Stopa bezrobocia [\ % 58 - 6,0

Zrédto: 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
Jjakiegokolwiek 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknq¢, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardéw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska SA, lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw, Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki Santander Bank Polska S,A, w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander, pl, www,santander,p!
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