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Codziennik
Cigg dalszy wyprzedazy polskich obligacji

Spokdj na wielu rynkach, duze ruchy na polskim rynku stopy

EURPLN bez istotnej dziennej zmiany, forint zyskat na perspektywie rychtej podwyzki stép
Polskie rentownosci i stawki IRS znéw mocno w gére

Dzisiaj dane o wzroscie PKB w | kw. w strefie euro i na Wegrzech

Na wielu rynkach poczatek tygodnia przebiegt wyjatkowo spokojnie. Stabilne byly gitéwne indeksy
gietdowe. Poziomy amerykanskich rentownosci obligacji rzadowych niewiele réznity sie od

pigtkowych a te dla Niemiec poruszaly sie w zakresie wyznaczonym notowaniami z ostatnich Miary inflacji bazowej, % r/r

dwdch dni roboczych ubiegtego tygodnia. Ogolnie troche stabiej wygladat dolar, ale akurat ciezko 15% $rednia obcieta
to byto poznac¢ przez pryzmat EURUSD, za to znowu wzrosty ceny surowcow, w tym ropy i zfota. 6 1 po wyt. cen administrowanych
Rynkowego spokoju nie zmacit indeks Empire Fed - niewiele réznit sie od oczekiwan. Chot jego

po wyt. cen najbardziej zmiennych

skladowe opisujace koszty i ceny wiasne przedsiebiorcéw osiggnety najwyzsze poziomy w historii 51 po wylgczeniu cen zywnosci i energii
badania (od 2000 r.) to kolejne zapewnienia z Fed, ze inflacja jest przejsciowo wysoka i nie nalezy 4 -

sie nig przejmowac a generalnie jest przejawem zdrowia gospodarki (Clarida i Bostic) utrzymaty

rynki w letargu. Ten spokdj nie udzielit sie polskim obligacjom, ktére znéw doznaty sporych strat. 34

Nerwowy w trakcie sesji byt tez EURPLN, cho¢ nie przesunat sie wiele w skali dnia.

2 4
Inflacja bazowa po wytaczeniu cen zywnosci i energii pozostata w kwietniu na 3,9% r/r choc¢ /M‘Vf\'
/

po zapoznaniu sie z publikacjg GUS nt. CPI my i rynek zaktadalismy, ze doszto do jej lekkiego 1

spadku. Mimo ze minefa juz jedna trzecia 2021 r. to wcigz nie pojawit sie spodziewany przez

nas jeszcze jesienig wyrazny trend spadkowy w tej mierze inflacji, sugerowany przez skale 0 w7

uszczerbku w popycie krajowym i wytworzong w ten sposéb ujemng luka popytowa. Pozostate 7

trzy miary inflacji bazowej wzrosly w ujeciu r/r w tym inflacia CPl po wylgczeniu cen

administrowanych z 2,6% do 4,0% - ostatni raz odczyty przekraczajgce 4% wystepowaty pod 2 J

koniec 2011 r. Wcigz zaktadamy, ze w pozsotatej czesci br. inflacja bazowa po wytaczeniu cen © ~ ® 2] IS by
zywnosci i paliw przejdzie do spadkéw i by¢ moze zdotfa cofnac sie nawet ponizej 3%, jednak w E E E E E E

2022 r. zakladamy ponowne jej nasilenie (nasza obecna prognoza dla jej Sredniej w 2022 r. to
3,5%).

Odnoszac sie do danych o inflacji bazowej czlonek RPP Eugeniusz Gatnar podkreslit, ze
szczegdlnie silny wzrost miat miejsce w przypadku inflacji po wytgczeniu cen administrowanych
a zatem ,nie do korca jest prawda, ze Smieci i ustugi komunalne windujg nam inflacje” (o
silnym wptywie $mieci czesto wspomina prezes NBP Adam Glapinski dla podkreslenia, ze
gwattowny wzrost inflacji w ostatnich miesigcach jest oparty na czynnikach bedacych poza
kontrolg RPP. Gatnar powtdrzyt swoje zdanie, ze przydataby sie sygnalizacyjna podwyzka stép
procentowych o 10-15pb juz teraz gdy narasta inflacja.

Zrédio: NBP, Santander

EURUSD spedzit poniedziatkowg sesje poruszajac sie wokét 1,215, poziomu do ktérego kierowat
sie w pigtek, podchodzac przez wiekszos¢ dnia. Dzisiaj rano jeszcze wzrdst - do 1,218.

EURPLN ma za sobg dos¢ zmiennga sesje, zblizajac sie zaréwno do 4,52 jak i wchodzac powyzej
4,54, ale ostatecznie nie oddalit sie od pozioméw z pigtku (okolice 4,53). Na rynek mialy prawo
wplywac wysoki odczyt inflacji bazowej i dyskontowanie na rynku weekendowe] prezentadji
programu gospodarczego PiS, a jednak wyrdznit sie wczoraj na niekorzys¢ wzgledem forinta i
korony czeskiej.

Wsrod pozostatych walut regionu korona czeska kontynuowata stopniowg aprecjacje wobec
euro schodzac w poblize 25,4 (od lokalnego szczytu na poczatku maja spadek EURCZK siega juz
blisko 2%). Tymczasem forint na wies¢ o perspektywie podwyzki stop procentowych juz na
najblizszym czerwcowym posiedzeniu banku centralnego zareagowat umocnieniem do euro o
ponad 1% (EURHUF z nieco ponad 355 trafit ponizej 352). Na mozliwo$¢ podwyzki w czerwcu
wskazat wiceszef Narodowego Banku Wegier Barnabas Virag dodajac, ze bank zamierza aktywnie
reagowac na ryzyko inflacyjne. USDRUB pozostat blisko 74.

Na krajowym rynku stopy procentowej cigg dalszy gwaltownej wyprzedazy obligacji. Przy
rynkach bazowych stojacych stojgcych na pigtkowym poziomie (10-letni Treasuries) badz
cofajgcych sie do poziomu z czwartku (Bund, +1,5pb), wzrost rentownosci polskich papieréw w Departament Analiz Ekonomicznych:
skali dnia przekroczyt 10pb a w trakcie sesji raportowano przebicie przez 10-letni papier poziomu
2% (po czym rynek sie nieco cofnaf). Na krzywej IRS w wiekszym stopniu podchodzit krétki koniec al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa
(2L o ok. 5pb) i sSrodek (o 7pb) niz kontrakt 10-letni (ok. +2pb).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5306 CZKPLN 0.1780
USDPLN 3.7189 HUFPLN* 1.2911
EURUSD 1.2180 RUBPLN 0.0505
CHFPLN 41314 NOKPLN 04515
GBPPLN 5.2709 DKKPLN 0.6091
USDCNY 6.4257 SEKPLN 0.4476
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 17.05.2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5161 4.5439 4.5269 4.5338 4.5298
USDPLN  3.7193 37422  3.7315 3.7303 3.7288
EURUSD  1.2124 1.2168 1.2128 1.2154 -
Rynek stopy procentowej 17.05.2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.25 8
DS0725 (5L) 1.43 10
DS1030 (10L) 1.99 9
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.46 2 0.18 -1 -0.54 -1
2L 0.89 7 0.26 0 -0.46 1
3L 1.19 7 0.44 0 -0.39 1
4L 1.42 7 0.68 1 -0.31 1
5L 1.58 6 0.91 2 -0.23 0
8L 1.85 3 1.39 1 0.02 1
10L 1.96 2 1.59 1 0.17 2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0
T/N 0.10 0
SW 0.10 -1
2W 0.16 0
™ 0.18 0
3M 0.21 0
oM 0.25 1
1Y 0.26 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.27 -1
3x6 0.39 1
6x9 0.52 2
9x12 0.73 5
3x9 0.50 3
6x12 0.69 3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 37 0 210 8
Francja 10 0 40 1
Wegry 64 0 333 7
Hiszpania 38 0 73 2
Wiochy 51 1 123 3
Portugalia 23 -1 74 1
Irlandia 11 0 44 2
Niemcy 8 0 -

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

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS z PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA KRA VWSKAZNIK OKRES RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (14 maja)
10:00 PL Inflacja v % r/r 4,3 4,3 4,3 43
10:00 PL PKB 1 kw. % r/r -1,4 -0,5 -1,2 -2,7
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych ] min € 1589 1654 938 1585
14:00 PL Bilans handlowy Ul min € 930 1017 589 771
14:00 PL Eksport I} min € 24161 24642 24427 21258
14:00 PL Import 1] min € 23064 23625 23838 20487
14:30 us Sprzedaz detaliczna Y % m/m 1,0 0,0 9,7
15:15 us Produkcja przemystowa SA Y % m/m 0,9 0,7 14
16:00 us Indeks Michigan \% pkt 90,2 82,8 88,3
PONIEDZIALEK (17 maja)
14:00 PL Inflacja bazowa IV % r/r 3.8 3.7 3.9 3.9
WTOREK (18 maja)
09:00 HU PKB | kw. % r/r -3.7 - -3.6
11:00 EZ PKB SA | kw. % r/r -1.8 - -1.8
14:30 us Rozpoczete budowy domdw \% % m/m -2.0 - 19.4
SRODA (19 maja)
11:00 EZ HICP % % r/r 1.6 - 13
20:00 us Minutes FOMC 28/04/2021
CZWARTEK (20 maja)
10:00 PL Koniunktura konsumencka
10:00 PL Zatrudnienie \% % r/r 1.1 1.1 - -1.3
10:00 PL Ptace \% % r/r 9.9 9.9 - 8.0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. - 473.0
14:30 S Indeks Philly Fed V 43.2 - 50.2
PIATEK (21 maja)
09:30 DE PMI przemyst \% pkt 66.0 - 06.4
09:30 DE PMI ustugi V pkt 52.0 - 49.9
10:00 EZ PMI przemyst \ pkt 62.3 - 62.9
10:00 EZ PMI ustugi V pkt 52.0 - 50.5
10:00 PL Koniunktura gospodarcza
10:00 PL Produkcja budowlana \Y % r/r -7.6 -7.6 - -10.8
10:00 PL PPI \" % r/r 4.9 4.5 - 3.9
16:00 us Sprzedaz doméw v % m/m 0.8 - -3.7

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

Niniej ublikadj tow oz Santande nk Polska S,A 1 ter wyt ie i yjny i nie stanowi oferty ani re > ji varci 15akcji 0 lub sprzedazy
Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jegokolwiek instrumentu fir vego, | je pi Wi W niniej ublikacji ni charakte rad inwestycyjnych ani c lztwa, Podjeto wszelki liwe ia w celt
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego, Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa, Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
wnienia, Ze inj je zawarte w te blikagji nie sq nieprawdziwe i nie w ! jqg w bfgd, jednakze 1k nie gw 1tufe dokfadnosci i pletnosci tych inf i ie ponosi
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informagji oraz nie ponos
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢, Prognozy ani dane odnoszgce 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 ktérqkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardéw wymienionych w tej publikadji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spéiki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac¢ o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw, 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 obowigzuje 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,s
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