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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dzisiaj wazne dane z kraju

Gietdy stabilne

Rentownosci na rynkach bazowych stabilne pomimo wysokiego odczytu PPI
EURPLN spada, na krajowym rynku stopy procentowej wzrosty

Dzisiaj w Polsce PKB inflacja CPI i bilans ptatniczy, w USA sprzedaz detaliczna,
produkcja przemystowa

W czwartek rynki akcji byty stabilne lub lekko wzrastaty. W USA pomimo publikacji danych o
cenach producentdw, ktére przekroczyty oczekiwania rynkowe o 0,3-0,4 pp, rentownosci
juz dalej nie wzrastaly a 10L UST oscylowat wokdt 1,68%. Podobnie Bund pomimo
porannego ataku na poziom -0,10% na zamkniecie cofnat sie do -0,12%. Taniaty surowce, w
tym ropa oraz metale.

Wczoraj dwaj cztonkowie RPP poparli niewielkie podwyzki stép procentowych. Eugeniusz
Gatnar powiedziat, ze jesli inflacja sie utrwali, to bedzie myslat o "niewielkiej, stopniowej"
normalizacji, o podniesieniu stép procentowych o ok. 10-15 pb juz w czerwcu 2021. Wg
niego ciecia stép procentowych poszty zbyt daleko (powinny sie byly zakonczy¢ na
poziomie 0,50%), a obecnie istotne jest dbanie o to by nie odkotwiczy¢ oczekiwan
inflacyjnych. Gatnar uwaza, ze w 2021 wzrost PKB wyniesie 5% (mozliwa jest tez inflacja
na poziomie 5%), a wraz z naptywem srodkéw z europejskiego Funduszu Odbudowy
nalezy stopniowo wygasza¢ skup aktywoéw. W podobnym tonie wypowiedziat sie Jerzy
Zyzyhski, stwierdzajgc, ze w celu zakotwiczenia oczekiwar inflacyjnych nalezatoby
jednorazowo podnie$¢ stopy o 10-15 pb. Dodat, ze po 29 maja (zniesienie restrykcji
gospodarczych zwigzanych z pandemiag) bedzie mozna zacza¢ mysle¢ o zakonczeniu
programu QE. Wedtug niego inflacja w 2021 moze wynies¢ nawet mniej niz 3,5% i to juz
w Il kw. br. Rozdzwiek pomiedzy oczekiwaniami co do inflacji w tym roku pomiedzy
cztonkami moze wynika¢ - podobnie jak w innych bankach centralnych - z tego czy
obecny wyskok inflacji jest uwazany za trwaty czy przejsciowy. MozZliwe, ze juz na
czerwcowym posiedzeniu RPP pojawi sie wniosek o podwyzke stép procentowych, ale
naszym zdaniem nie zyska on poparcia wiekszosci.

EURUSD nie ulegt zmianie i oscylowat w waskim przedziale 1,205-1,210 (zamkniecie 1,209).

EURPLN spadt 0 0,5% do 4,528 i nie byt wyjatkiem w regionie CEE (rubel, ztoty oraz forint
nalezaty w czwartek do 3 najmocniejszych walut globalnie). Najblizsze wsparcie znajduje sie
na poziomie 4,514 i zapewne w tym kierunku kurs bedzie podazat w najblizszych dniach.

Pozostate waluty regionu réwniez sie umacniaty. EURHUF spadt o kolejne 0,2% do 356,6
(od poczatku miesigca spadek wynosi juz 1,0%) mimo, ze tygodniowa stopa depozytowa nie
ulegta zmianie (0,75%). EURCZK oddat prawie calg strate z $rody i zyskat 0,4% do 25,52.
Rubel wzgledem koszyka USD i EUR zyskat 0,7%.

Na krajowym rynku stopy procentowej znaczne zwyzki rentownosci byty
kontynuowane, po czesci na skutek wzrostu rentownosci na rynkach bazowych, ale jednak
w duzej mierze dzieki czynnikom lokalnym. Kontrakty FRA 9x12 wzrosty o 15pb do 0,60% i
tym samym wyceniaja juz ok. 40bp podwyzek na poczatku przysztego roku. Wzrastaty tez
kontrakty IRS, najwiecej na krétkim koricu krzywej np. 2L ok. 10bp do 0,78%, 5L +4pb do
1,51% a 10L zaledwie 1-2pb do 1,96%. Mocno tracity tez obligacje, rzgdowe 5L zyskaty 11bp
w rentownosci (do 1,31%), a liczac od zesztego piagtku juz 37 pb. Kolejne 10 bp wzrosly tez
rentownosci 10L do 1,92%. Tym samym znacznie znormalizowaty spready ASW np. 10L
wrécit praktycznie do zera. Spread do Bunda wzrést do 204 pb a tak wysoki poziom
ostatnio obserwowano w czerwcu 2020 .

Dzisiaj poznamy ostateczny odczyt inflacji CPI za kwiecien, spodziewamy sie potwierdzenia
wstepnego odczytu na 4,3% r/r. Naszym zdaniem inflacia moze jeszcze wzrosna¢ w
najblizszych miesigcach. Krajowy PKB w | kw. 2021 naszym zdaniem wciaz byt lekko ujemny
w ujeciu rocznym (-1% r/r), ale powinien by¢ juz wyzszy niz w analogicznym okresie 2019 r.
Marcowe dane o bilansie pfatniczym powinny z kolei pokaza¢ mocne odbicie dynamik
eksportu i importu (dynamiki powyzej 20%) i solidng nadwyzke salda biezgcego.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45286 CZKPLN 0.1774 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.7401 HUFPLN* 12571 485 1
EURUSD 12104 RUBPLN 0.0507 450 |
CHFPLN 41347 NOKPLN 0.4486
GBPPLN 5.2551 DKKPLN 0.6086 4.35 4
USDCNY 6.4341 SEKPLN 0.4457
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 13.05.2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45201 45559 45529 45267 4.5447 3.90 1
USDPLN  3.7378 3.7732 3.7691 3.7508 3.7675 375 |
EURUSD  1.2049  1.2107  1.2078 1.2067 -
W L S 5 2 = 5 % 5 5 = =%
Rynek stopy procentowej 13.05.2021 2 2 5 B f E 2 2 & g £ & =2
Obligacje na rynku miedzybankowym =Y = &K N T e 2 2 8
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.15 0 Rentownosci obligacji skarbowych
Bé?g;g (5L) 133 13 2.10 — 9l — 5 —10L
(10L) 1.90 8 1.90 -
1.70 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 150 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 130 1
(pb) (pb) (pb) 110 1
1L 0.40 8 0.19 -1 -0.53 0 090 -
2L 0.78 9 0.25 2 -0.47 0 070 -
3L 1.08 7 0.44 2 -0.40 0
aL 132 6 068 -4 031 0 050 1
50 150 3 0.90 5 -0.23 1 030 1
8L 1.79 -2 139 5 0.02 -1 0.10 1
10L 1.94 -2 1.59 6 0.16 -2 -0.10 :f ,%) g2 2 2» E E E E g T 5 2
- = 8 & - v e Y e g
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 040 -
W 011 ] ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLNFRA 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 4
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 0.10
%
(pb)
1x4 0.26 2 0.05 -
o o & . s s s 5 5 b s = 2 s
. L L 2 2 =] =1 ®© [
9x12 061 15 9R§’§’£§‘7’§§§§§§
3x9 0.40 4
6x12 0.58 1
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 0 201 6 250 |
Francja 10 0 39 0
Wegry 64 0 327 16
Hiszpania 36 1 71 1 200
Wiochy 50 0 113 2
Portugalia 23 0 71 1 150
Irlandia 11 0 42 0
Niemcy 8 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 5 W
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia é § ;'ti':a “N% 5‘ g % g g g g g g

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PIATEK (14 maja)

10:00 PL Inflacja v % r/r 4,3 4,3 - 3,2
10:00 PL PKB I kw. % r/r -1,3 -1,0 - -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 bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikngc, 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 transakgji,
papieréw 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 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 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,
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