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Codziennik

Odrabianie strat, przetom ztotego

Czwartek pod znakiem odwracania Srodowych strat na rynkach

EURPLN ponizej 4,50, EURUSD niewzruszenie powyzej 1,22

Krajowe rentownosci i stawki IRS znéw ruszyty w gére wbrew rynkom bazowym
Dzi$ polska produkcja budowlana i PPI, wstepne indeksy PMI w Europie

Srodowe spadki na gietdach zostaly wczoraj odrobione zaréwno w USA jak i Europie (NASDAQ
nawet z nawigzkg). Na miejsce sprzed S$rodowego rynkowego zawirowania wrécity tez

- L e - ) Zatrudnienie, r6znica wobec stycznia 2020 r. w
rentownosci obligacji amerykanskich i niemieckich. To samo zrobit EURUSD. Klimat do
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uspokojenia rynkéw tworzyta miedzy innymi wypowiedz gtéwnego ekonomisty EBC Philipa Lane'a,
ktéry uwaza, ze obecne Srodowisko ekonomiczne strefy euro jest niedostateczne do 50 1
podtrzymania inflacji i prowadzenie jej w strone celu wcigz wymagac bedzie od EBC duzo wysitku.
Jego zdaniem podbicia dynamiki cen przez waskie gardta w produkcji nie nalezy uznawac za 0
faktyczny wzrost inflacji. Podobnie mdégt zadziata¢ duzo wiekszy niz zaktadano spadek indeksu
Philly Fed w maju (do 31,5 pkt z 50,2 pkt przy medianie oczekiwan 41,0 pkt) - oddalajgc w oczach -50 7
inwestoréw moment kiedy Fed zdecyduje sie na redukcje skali zakupdw aktywéw. Co prawda w
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subindeks kosztéw usatnowit nowy rekord, ale wskaznik wiasnych cen cofnat sie, wyraznie spadt
tez wskaznik zatrudnienia). 150 |
Zatrudnienie w sektorze firm wzrosto w kwietniu o 0,9% r/r, nieco mniej niz zaktadata nasza
prognoza i konsensus rynkowy (1,1%). Roczna dynamika wyszta na plus po raz pierwszy od marca -200 A
2020. Wzrost ptac przyspieszyt do 9,9% r/r, zgodnie z nasza i rynkowg prognoza. Byto to
najwyzsze tempo wzrostu od 2008 r., chociaz w duzym stopniu podbite w gére przez efekt -250 -
bardzo niskiej bazy z kwietnia 2020 r. W sumie, krajowy rynek pracy pozostaje w nieztej kondydji i
bedzie dobrg bazg dla ozywienia dynamiki konsumpcji w Il pétroczu. Sprzyjajace dla odbicia -300 -
konsumpdji s3 tez nastroje konsumentéw, na co wskazuje ich mocna poprawa w majowe] RRRRIVRIK]RKRRIIIS
ankiecie. Wskaznik biezacej sytuacji podskoczyt o 8 pkt do -14,6 pkt co oznacza, ze dotart do %3 E z g g 23 E 52 %%E g E

podobnych poziomdw jak latem 2020 r., gdy w spoteczenstwie dominowata zrelaksowana Zrédio: GUS, Santander
postawa wobec pandemii. Wskaznik opisujacy oczekiwania konsumentéw podszedt o 11 pkt do -
8,9 pkt co jest najwyzszym poziomem od marca 2020 r. Wiecej w Komentarzu ekonomicznym.

RPP podczas kwietniowego posiedzenia glosowata wniosek o przywrécenie przed-
pandemicznego poziomu stopy rezerwy obowigzkowej (3,5%) oraz drugi o obnizke
oprocentowania rezerw (z 0,10% do 0,01%). Obaw wnioski poparli Gatnar, Hardt i Zubelewicz.
Nie wszyscy cztonkowie zgadzali sie z ich podejéciem, Ze zacie$nienie polityki pienieznej
powinno zacza¢ sie od zmian w zakresie rezerwy obowigzkowej, dlatego niewykluczone, ze jedli
na kolejnych posiedzeniach pojawi sie wniosek o podwyzke stép procentowych to moze mie¢
nawet wieksze poparcie, cho¢ nie wystarczajgce do podjecia takiej uchwaty.

EURUSD wyszedt w trakcie wczorajszej sesji z dotka wywotanego publikacjg minutes FOMC w
$rode wieczorem i znéw na zamkniecie rynku europejskiego byt powyzej 1,22. Dzi$ mogg miec na
niego wstepne odczyty wskaznikéw PMI dla strefy euro i jej gtéwnych gospodarek.

EURPLN przebit sie wczoraj przez 4,50 po tym jak w poprzednich dniach moglismy obserwowac
wytracanie tempa przez jego trend spadkowy i stabilizacje w poblizu 4,52. Handel przebiegat dos¢
jednokierunkowo. Nawet wigkszy spadek, bo o niemal 1%, dokonat sie na USDPLN. Kurs
schodzac ponizej 3,68 dotart w okolice tegorocznego minimum ustanowionego w pierwszych
dniach stycznia.

Z pozostatych walut regionu forint zmagat sie z poziomem 350 do euro ostatecznie zamykajac
sie ponizej niego. Z kolei ostabienie korony wybito EURCZK z trendu spadkowego, w ktérym kurs
poruszat sie od pierwszych dni maja. Zamkniecie przy 25,5 oznacza brak istotnej zmiany w skali
dnia. Rubel delikatnie umocnit sie wobec dolara i koriczyt dzieri nawet troche ponizej 73,6.

Na krajowym rynku stopy procentowej umocnity sie obligacje rzadowe (rentownosci ok 5bp
nizej na dhugim koricu oraz do 10bp na Srodku krzywej). Krzywa IRS po dwdch dniach
pozostawania w miejscu wcale nie przeszta do korekty ostatnich wzrostow, a wrecz na dtugim
koncu odnotowano ok 5pb zwyzke. Dzi$ aukcja sprzedazy Ministerstwa Finanséw (serie Departament Analiz Ekonomicznych:
OK0423, PS1026, DS1030, WZ1131 i WZ1126 o tgcznej wartosci 4 mid zf). Bank Gospodarstwa
Krajowego poinformowat, Ze na przetargu w poniedziatek 24 maja zaoferuje papiery serii al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa
FPC0631 za co najmniej 1 mid z+. email: ekonomia@santander.pl
www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87
Marcin Luzinski 22 534 18 85
Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 18 84
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https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20210520124425/download?id=162841&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 4.4997 CZKPLN 0.1761 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.6820 HUFPLN* 12875 465 1
EURUSD 1.2224 RUBPLN 0.0501 450 |
CHFPLN 4.1050 NOKPLN 0.4425
GBPPLN 52203 DKKPLN 0.6051 4.35 4
USDCNY 6.4343 SEKPLN 0.4428
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 20/05/2021 4.05
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44912 45248 45223 44932 45189 3.90 1
USDPLN 36740 37156  3.7119 3.6754 3.7077 275 |
EURUSD  1.2175 1.2226 1.2180 1.2224 -
3.60 T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 20/05/2021 2 5 8 § % % E E E 8 = : &¥§
Obligacje na rynku miedzybankowym 8§ Y 2 T2 8 v 8 o4 09 @2 0& 0~
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.18 -5 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0725 (5L) 1.26 -1 210 4
DS1030 (10L) 1.91 3 190 1 —2 —5 —1
1.70 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 150 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 130 1
(pb) (pb) (pb) 1.10 4
1L 0.45 2 0.17 0 -0.53 0 0.90
2L 0.88 1 0.25 2 -0.46 0 070 -
3L 1.21 2 0.44 3 -0.39 -1
4L 144 3 067 3 -0.30 -1 050 4
51 161 4 0.90 3 -0.21 -1 0.30 1
8L 1.89 5 139 3 0.04 ] 0.10 W\_J‘”W
10L 2.03 6 1.58 4 0.18 2 040 2 % % % % % 5 = E E E é g \
19 < © -~ © < N < ~ g o Q ~
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.08 -2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 0.60 -
w 010 0 055 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLNFRA6X9
2W 0.16 0 050 -
™ 0.18 0 045 -
3M 0.21 0 040
6M 0.25 0
1Y 0.26 0 035 1
0.30 1
0.25 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 0.20
Termin o Zmiana 0.15 4
%
(pb) 0.10 -
x4 0.26 1 0.05
c = = =1 =1 © © @©
9x12 073 2 83§3§§§§§§§§E
3x9 043 1 -0
6x12 0.64 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\skz?\ 37 0 201 3 250 |
Francja 10 0 38 -2
Wegry 64 0 329 11
Hiszpania 38 0 69 4 200 1
Wiochy 50 -2 116 -7
Portugalia 23 0 69 -4 150 -
Irlandia 11 0 41 -2
Niemcy 8 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 5 W
- ) ) ! o L 2 2 2 B Z 5 5 &5 ® T =T ®
Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia = 3’ g : § cN‘g ~ o 5 ; :g’ g E

Zrodio: 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 43 43 4,3 43
10:00 PL PKB I 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 11 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 -2,3 -3,6
11:00 EZ PKB SA | kw. % r/r -1,8 -1,8 -4,9
14:30 us Rozpoczete budowy domow \ % m/m -2,0 -95 19,8
SRODA (19 maja)
11:00 EZ HICP \% % r/r 1,6 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 0,9 -1,3
10:00 PL Ptace v % r/r 9,9 9,9 9,9 8,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 450 444 478
14:30 us Indeks Philly Fed V 43,2 31,5 50,2
PIATEK (21 maja)
09:30 DE PMI przemyst \ pkt 66,0 - 66,2
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 domoéw \% % m/m 08 - -3,7

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione
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«ch informadji, dostepn ie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
7, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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