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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Co powie Sgd Najwyzszy?

Stabilne rynki akcji oraz obligacje na rynkach bazowych

Liczne wypowiedzi polskich bankieréw centralnych

EURPLN lekko wyzej, EURUSD stabilny

Rynek IRS stabilny, obligacje tracg najwiecej na srodku krzywej

Dzi$ inflacja na Wegrzech i w Czechach, indeks ZEW w Niemczech, posiedzenie Sadu
Najwyzszego w Polsce

W érode w USA poznamy dane o inflacji za kwiecier, jednak juz w poniedziatek na rynkach widac
byto zainteresowanie tym tematem: do$¢ znacznie wzrosty ceny metali przemystowych, drozaty
tez metale szlachetne, oczekiwana inflacja w USA w najblizszych 10 latach, wyliczona na
podstawie cen obligacji, wzrosta o kolejne 3 pb do 2,53%, o ok. 1,5% spadly mocno wrazliwe na
wyzszg inflacje oraz wyzsze stopy procentowe kursy spotek technologicznych (indeks NASDAQ),
podczas gdy gtéwne indeksy gietdowe nie ulegly znaczacym zmianom. Dolar byt stabilny a
rentownos$¢ 10L UST wahata sie w przedziale 1,56-1,60%. Bund pozotat stabilny w okolicy -0,21%.
Poniedziatek byt dos¢ skromny jesli chodzi o publikacje danych makroekonomicznych - wskaznik
nastrojow inwestoréw w strefie euro Sentix wzrést powyzej oczekiwan i znalazt sie na najwyzszym
poziomie od 2018 r. Publikowana dzisiaj rano inflacia w Chinach byfa nieznacznie ponizej
oczekiwan jednak wcigz utrzymuje sie w trendzie wzrostowym. Powyzej oczekiwan byty natomiast
chinskie ceny producentéw.

Czlonkini RPP Grazyna Ancyparowicz powiedziata, ze jesli nastapig zmiany w polskiej polityce
pienieznej, to bedzie to réwnoznaczne z koncem luzowania ilosciowego. Inny cztonek RPP Eryk
ton powiedziat za to, Ze wg niego wzrost inflacji jest przejsciowy, co wiecej w jakims stopniu ma
zrédto w czynnikach zewnetrznych. Wg niego inflacja bazowa spada, co odzwierciedla brak presji
inflacyjnej. Nie ma tym samym potrzeby zmieniania stép przed koncem kadencji obecnej RPP -
ma sie tym zajg¢ ewentualnie dopiero nastepna RPP. Z kolei Eugeniusz Gatnar zasugerowat, ze
Swietle ,prognoz eksperckich” NBP wskazujgcych, ze $redni poziom inflacji do konca roku
wyniesie 4,2%, RPP powinna stopniowo zacza¢ normalizowac polityke pieniezng i dba¢ by nie
odkotwiczyty sie oczekiwania inflacyjne. Do czynnikéw proinflacyjnych zaliczyt drozsza rope,
stabszego ztotego a takze nadchodzace odblokowanie odtozonego popytu oraz presji z rynku
pracy w ustugach. tukasz Hardt napisat w artykule dla DGP, ze RPP powinna sygnalizowac
gotowos¢ do normalizacji polityki pienieznej: podnie$¢ stope rezerwy obowigzkowej, potem
dokonac¢ sygnalizacyjnej podwyzki o 15 punktéw bazowych. Zdaniem Hardta, RPP nie powinna
jednak zbyt szybko podnosi¢ stép.

EURUSD pozostat stabilny w poniedziatek na poziomie okoto 1,2165. Dzi$ wypowiadac sie bedzie
az 5 przedstawicieli Fed (John Williams, Lael Brainard, Mary Daly, Raphael Bostic oraz Patrick
Harker) jednak naszym zdaniem na wigksze ruchy kursu przyjdzie poczeka¢ do publikacji danych
inflacyjnych w USA w $rode.

EURPLN w przeddzien istotnego orzeczenia Sadu Najwyzszego wykazywat obnizong ptynnosc.
Otworzyt sie po 4,55 po czym w godzinach porannych wzrést do 4,575 (+0,5%), do czego w
znacznej mierze przyczynit sie popyt na waluty obce zgtaszany przez importeréw. W drugiej czesci
dnia kurs sie obnizat by ostatecznie zamknac sie po 4,56 (+0,1%).

Pozostate waluty regionu zachowywaly sie réznorodnie: EURHUF pozostat bez zmian po 358,0,
natomiast EURCZK spadt o kolejne 0,2% do 25,59. Dzisiaj poznamy dane inflacyjne z Czech i
Wegier. Mocne zaskoczenia w gére moga wspomagac forinta i korone w krétkim terminie. W
poniedziatek miat tez miejsce koniec dobrej passy rubla trwajacej od poczatku miesigca. Kurs
odbit o ok. 0,8% niwelujac tym samym ok 1/3 umocnienia od poczatku miesigca (USDRUB
zamknat sie po 74,2). Do przyczyn nalezy zaliczy¢ taniejacg rope (Brent o 2% do $67,9 za barytke).

Na krajowym rynku stopy procentowej w poniedziatek dos$¢ stabilna byfa krzywa IRS. Gorzej
radzity sobie obligacje rzadowe, rentownos¢ 5-latki wzrosta o 4pb do 0,98%, a 10-latki o 2pb do
1,71% wskazujac, ze przed $rodowg aukcjg odkupu NBP poprzeczka zawieszona jest dos¢
wysoko. Ponownie poszerzyt sie spread do Bunda i wynosi obecnie 192pb dla 10 lat.

Na aukdji sprzedazy obligacji BGK sprzedano papiery FPC0631 (aukcja gtéwna oraz dodatkowa)
na kwote 4,5 mid z. Od poczatku roku wyemitowano juz ponad 18 mid zt obligacji BGK z
zaplanowanej puli 33 mid zt (55%).
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Rentownos$¢ 5-letniej obligacji w poniedziatek
wzrastala pomimo stabilnosci na rynkach

bazowych.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45644 CZKPLN 0.1779 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.7620 HUFPLN* 12619 485 1
EURUSD 1.2137 RUBPLN 0.0508 450 -
CHFPLN 4.1701 NOKPLN 0.4543
GBPPLN 5.3087 DKKPLN 0.6139 4.35 4
USDCNY 6.4306 SEKPLN 0.4502
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 10.05.2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45469 45764 45529 45584 4.5631 3.90 1
USDPLN 37401 37649  3.7461 3.7461 3.7493 375
EURUSD  1.2135 1.2177 1.2151 1.2168 -
W L s 5 2 2 5 % 5 s = = =
Rxnek'stopy procen'towej 10.05.2021 2 2 g5 5 3 ;Z:‘ 2 2 &g g g & =
Obligacje na rynku miedzybankowym - s ¥ = T N e g 20K
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.14 2 Rentownosci obligacji skarbowych
gé?g;g (5L) 1.00 5 1.90 — 9l — 5 —10L
(10y) 1.71 2 170
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 150 1
Termin PL us EZ 1.30
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 110 -
(pb) (pb) (pb) 090 |
1L 0.30 1 0.20 0 -0.53 1 ’
2L 0.63 3 0.26 1 -0.48 0 0.70 1
3L 0.93 4 0.42 1 -0.42 0 050 -
4L 1.19 3 0.65 0 -0.34 0 030 |
5L 1.40 4 0.87 0 -0.27 0
8L 175 4 136 1 0,02 1 0.10 MW"
- 0 (%) =3 > - - . — . — —
10L 1.91 3 1.56 1 0.13 1 0.105 2 §’ S’ f g s ; E E E S s
Stawki WIBOR T
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -2 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 040 -
W 010 a1 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2w 0.16 0 035 1
™ 0.18 0 030 -
3M 0.21 0
oM 0.24 0 0.25
v 025 0 A.//\r
0.20
. . 0.15 4
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 0.10
%
(pb)
1x4 023 0 0.05 -
3x6 0.25 0 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0.31 0 ggg%ﬁg§§ggg§§
9x12 042 1 f X o g v 2 Y € 3 5 o o 9§
~— o
3x9 0.33 2
6x12 0.42 3
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 0 193 2 250 |
Francja 11 0 38 0
Wegry 64 0 305 0
Hiszpania 36 -1 69 -2 200 1
Wiochy 50 -2 110 -4
Portugalia 23 0 71 -2 150
Irlandia 11 0 41 -1
Niemcy 8 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 5 ——————— —— T
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia é § § § E g E S g g g é E
— 3e] A

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

WTOREK (11 maja)

09:00 Ccz Inflacja \% % r/r 2,8 - 23
09:00 HU Inflacja Y % r/r 4.8 - 3,7
11:00 DE ZEW \ pkt -40,0 - -48,8
SRODA (12 maja)
08:00 DE Inflacja HICP W% % m/m 0,5 - 05
11:00 EZ Produkcja przemystowa 1l % m/m 1,0 - -1,0
14:30 Us Inflacja \Y% % m/m 0,2 - 0,6
CZWARTEK (13 maja)
14:30 UsS Liczba nowych bezrobotnych tys. - 498,0
PIATEK (14 maja)
10:00 PL Inflacja v % r/r 4,3 4,3 - 4,3
10:00 PL PKB I kw. % r/r -1,3 -0,5 - -2,8
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych 1] min € 1589,0 1654,0 - 1619,0
14:00 PL Bilans handlowy I} min € 930,0 1017,0 - 883,0
14:00 PL Eksport LI} min € 24161,0 24642,0 - 21322,0
14:00 PL Import I} min € 23064,0 23625,0 - 20439,0
14:30 uUs Sprzedaz detaliczna Y % m/m 1,1 - 9,8
15115 us Produkcja przemystowa SA I\ % m/m 13 - 14
16:00 uUs Indeks Michigan V pkt 90,1 - 883

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 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacgji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakcji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkg
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 krajéw, 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 Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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