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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Jaki kurs obierze prezes Glapinski?

W czwartek rynki spokojne, w pigtek moze powréci¢ zmiennosé

Dolar stabnie, EURPLN drugi raz w ciggu 2 tygodni podszedt pod 4,59

Rynek obligacji oraz IRS stabilne

Dzi$ wyrok SN ws. kredytéw walutowych, wystapi prezes NBP, zatrudnienie w USA

Czwartek nie charakteryzowat sie podwyzszong zmiennoscig, a wrecz przeciwnie - indeksy
gietdowe prawie nie zmienity sie (spadki rzedu 0,2%), rentownos$ci na rynkach bazowych réwniez
prawie nie ulegly zmianie (UST 1,58% +1pb; Bund -0,22% +1pb), dolar stracit do koszyka walut
rynkéw rozwinietych ok. 0,3%. Dopiero wieczorne doniesienia w amerykarskich mediach, ze
szykowana podwyzka podatku CIT moze by¢ nizsza niz wstepnie zapowiadat Joe Biden ozywita
gietdy. O stopach decydowaty centralne banki w Wielkiej Brytanii (zapowiedZ spowolnienia
zakupow aktywdw w ramach QE, choc utrzymana faczna warto$¢ programu) oraz Turdji (zadnych
zmian w polityce). Publikowane dane makroekonomiczne wcigz byly optymistyczne: pozytywnie
zaskoczyta m.in. marcowa sprzedaz detaliczna w strefie euro, zamdwienia przemystowe w
Niemczech, ale tez cotygodniowa publikacja podan o zasitek o bezrobocie w USA. Obnizona
zmiennos$¢ rynku w czwartek to swojego rodzaju cisza przed burzg - w pigtek szereg publikadji za
granica (w szczegdlnosci zmiana zatrudnienia poza rolnictwem w USA), ale tez istotne wydarzenia
w Polsce (orzeczenie Sadu Najwyzszego w zmniejszonym skiadzie, konferencja prezesa NBP
Adama Glapinskiego) z duzym prawdopodobieristwem przywrdcg rynkom wigor.

EURUSD wzrést o 0,6% do 1,2065 - tak zdecydowany ruch mozna traktowac jako porzucenie
spadkowego kanatu, ktéry zdawat sie zarysowywac po wolcie wykonanej przez kurs na przetomie
miesigca w poblizu 1,215. Naszym zdaniem na razie EURUSD nie bedzie obierat wyraznego
kierunku, za to mocny raport z rynku pracy moze dzi$ zapewnic¢ dolarowi solidne wsparcie.

EURPLN w czwartek wzrést do 4,58 0 0,3% a od najnizszego punktu w biezacym tygodniu (4,54)
juz 0 0,9%. Przez chwile kurs przebywat na poziomie 4,59 i tym samym zréwnat sie z maksimum z
28 kwietnia - tworzac w ten sposéb techniczng formacje podwojnego szczytu. Tym samym, o ile
tylko dzi$ prezes NBP Adam Glapinski zdecydowatby sie komentarz o zabarwieniu jastrzebim,
rynek EURPLN jest whasciwie — z punktu widzenia analizy technicznej - gotowy do korekty nizej.
Przy braku takiej zmiany, i wobec potencjalnego rozchwiania rynku majacym dzis zapasc¢
wyrokiem Sadu Najwyzszego w jednej z kwestii wokét kredytéw walutowych, ztoty moze zaczac
traci¢ w kierunku 4,65.

Pozostate waluty regionu EURHUF spadt o kolejne 0,3% do 358,3 (spadek od poczatku miesigca
to juz 0,5%) w nastepstwie duzo lepszych od oczekiwah odczytéw marcowych sprzedazy
detalicznej oraz produkcji przemystowej. Tym samym kurs testuje obecnie dos¢ istotny poziom
wsparcia. EURCZK w ciggu dnia na krétko wychylit sie 0 0,2% w gére po tym jak CNB (bank
centralny) nie zmienit stép procentowych a marcowa sprzedaz detaliczna mocno rozczarowata.
Popotudniem szef CNB Jiri Rusnok zaprezentowat nowe prognozy gospodarcze (np. obnizono
prognoze PKB w 2021 do 1,2% z 2,2% a inflacji podniesiono do 2,7% z 2,0%) oraz Sciezke stép
procentowych - podwyzki od mniej wiecej potowy 20271 roku; odnotowat, ze spadfa niepewnos¢
co do terminu rozpoczecia podwyzek ale nie chciat deklarowa¢, ze ruch bedzie juz w czerwcu bir.
W reakcji EURCZK obnizyt sie 0 0,3% do 25,7. USDRUB od poczatku miesigca spadt juz o 1% a w
czwartek spadki przyspieszyly. Nie wynika to jedynie ze stabszego dolara - koszyk rubla sie
nieznacznie wzmocnit i to pomimo gorszego od oczekiwan kwietniowego odczytu PMI w ustugach
(55,2 vs 56,0).

Na krajowym rynku stopy procentowej wyjgtkowo niska zmiennos¢, stawki IRS nie zmienity sie
wiecej niz +/-1pb (np. 5L po 1,37%, 10L po 1,91%), a obligacje o wiecej niz 3pb (np. 10L po 1,69%).
10L asset swap wynosi obecnie -0,22%, a spread do Bunda 192pb. Na aukcji zamiany obligacji
Ministerstwo Finanséw skupito obligacje za 4,2 mid zt (PS0422, OK0521, PS0721 oraz DS1021) a
sprzedato obligacje za 4,4 mid zt (OK0423, PS1026, DS1030 oraz zmiennokuponowe WZ1126,
WZ1131). Po aukdji MF poinformowato, ze potrzeby pozyczkowe na ten rok zostaty zaspokojone
w 67%.

Dzié posiedzenie Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego w niepetnym skfadzie dot. kwestii istotnych
dla kredytéw walutowych. Izba w petnym sktadzie ma réwniez omawia¢ zagadnienia zwigzane z
kredytami walutowymi we wtorek, 11 maja. Wg nas wyczekiwanie na te wydarzenia byto
czynnikiem negatywnym dla ztotego wiec werdykt moze podnies¢ zmienno$¢ na naszym rynku
walutowym. O 15:00 ma sie rozpocza¢ wideokonferencja prezesa NBP Adama Glapinskiego.
Spodziewamy sie - jak zwykle - znacznie obszerniejszego komentarza dot. perspektyw polityki
pienieznej niz to co pokazat komunikat RPP po posiedzeniu.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45688 CZKPLN 0.1773 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.7880 HUFPLN* 12653 485 1
EURUSD 1.2063 RUBPLN 0.0510 450 -
CHFPLN 41713 NOKPLN 0.4560
GBPPLN 5.2677 DKKPLN 0.6141 4.35 4
USDCNY 6.4593 SEKPLN 0.4491
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 06/05/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45638 45903 45785 45727 4.5829 3.90 1
USDPLN 37899 38149 38138 3.7948 3.8066 375
EURUSD 1.2000  1.2071 1.2000 1.2048 -
3.60 T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 06/05/2021 2 2 2 § ¥ ¥ & 2 3 &8 8 % %
© (=3 — ©w o ~ ©
Obligacje na rynku miedzybankowym 8T o2 < & v 8 94 e @0y
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.11 -3 Rentownosci obligacji skarbowych
Bg%;g (5L) 0.95 2 1.90 ol —5 L
(10L) 1.69 1 170 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 150 1
Termin PL us EZ 1.30
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 110 -
(pb) (pb) (pb) 090 |
1L 0.29 1 0.20 -1 -0.53 0 ’
2L 0.61 1 027 0 -0.48 0 0.70 1
3L 0.90 1 0.45 1 -0.42 1 050 -
4L 1.16 1 0.68 2 -0.36 1 030
5L 1.37 0 0.90 1 -0.28 1
8L 174 2 136 0 -0.04 1 010 ™ SN S T TV e
10L 1.91 0 1.55 0 0.11 1 -0.10 £ L 2 2 2 = 2 3 =] s 5] s
@83’5’3-5’5&35;2%5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.11 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 M A.//V
0.20 \4
. . 0.15 A
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 0.10
%
(pb)
1x4 021 -1 0.05 -
3x6 0.24 0 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0.30 1 2 o ] > z z 7z = =] 5 5 = s
ox12 0.40 2 © 8 § & < v g s 8 £ £ 5 3
3x9 0.26 1 O
6x12 0.32 -7
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\ské 37 0 192 1 250 -
Francja 10 0 37 1
Wegry 64 0 308 2
Hiszpania 35 0 69 1 200 1
Wiochy 51 1 111 2
Portugalia 23 0 70 1 150
Irlandia 11 0 41 1
Niemcy 8 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 5 \""—‘—“"\/"W/“M‘/‘W
w w =] = = = = = =
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia © é ?: Sa ? g g g g E g % g

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PIATEK (7 maja)
PL Posiedzenie Izby Cywilnej Sqdu Najwyzszego w niepetnym sktadzie nt. kredytéw walutowych

09:00 (o4 Produkcja przemystowa 1l % r/r 13,1 - -2,6
Zmiana zatrudnienia poza

14:30 us rolnictwem % tys. 950,0 - 916,0

14:30 us Stopa bezrobocia v % 58 - 6,0

15:00 PL Wideokonferencja prezesa NBP Adama Glapinskiego

Zrédo: 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 transakcji 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 bfqd, 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 przeszfosci nie stanowiq gwarandji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikacji, 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 publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych,
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W sprawie dodatkowych informagji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S,A, Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al, Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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