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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Czy RPP ztagodzi ton?

Dzisiaj decyzja RPP, inflacja w USA, Niemczech i na Wegrzech
EURPLN coraz nizej, mimo mocniejszego dolara
Stabilnie na rynku stopy przed RPP i danymi inflacyjnymi z rynkéw bazowych

Dzisiaj decyzja RPP - zapewne o utrzymaniu stép bez zmian, ale by¢ moze z mocniejszym
zaakcentowaniem, ze cykl podwyzek stop de facto sie zakonczyt. Mamy watpliwosci czy to juz
wtasciwy moment na takie ogtoszenie (inflacja bazowa na razie nie przestata zaskakiwa¢ w
gore) i podobne watpliwosci miat ostatnio czeski bank centralny gtosujac nad wnioskiem o
podwyzke oraz zapowiadajac rozwazenie takiego ruchu na nastepnym posiedzeniu. Decyzji
towarzyszy¢ bedzie komunikat RPP, by¢ moze tym razem znajda sie w nim zmiany
potwierdzajace, w ktdra strone przesuwa sig konsensus w Radzie (ostatni zestaw wypowiedzi
cztonkow RPP sugerowat, ze w gotebig). Oprocz tego dzi$ pakiet inflacyjny za granica: odczyty
za kwiecien z Niemiec (dane juz opublikowane, inflacja CPI potwierdzona na 7,2% r/r, HICP na
7,6%), Wegier (ta w marcu utrzymata sie trzeci miesiac z rzedu powyzej 25% r/r, ale w
kwietniu obnizyta sie do 24,0%) oraz CPI z USA - oczekiwanie na ten odczyt prawdopodobnie
wstrzymato rynki po ubiegtotygodniowym umocnieniu obligacji. W poprzednim odczycie
inflacja bazowa CPl w USA delikatnie sie podniosta po serii spadkéw i mediana prognoz
zaktada, ze teraz sie cofnie.

EURUSD przesuwat sie w dot w kierunku 1,09 w antycypacji publikacji danych inflacyjnych z
USA i zblizajacego sie finalnego terminu podwyzszenia limitu zadtuzenia w USA (koniec maja).
Trudno jednoznacznie wskazac¢ kierunek, w ktorym podazy EURUSD jesli limit zostanie
przekroczony, gdyz przy okazji podobnego zdarzenia w 2011 r., ktére spowodowato obnizenie
ratingu USA przez S&P, EURUSD pozostat stabilny. Niemniej jednak spadkowy ruch EURUSD
jest zgodny z naszym $redniookresowym pogladem na te pare walutowa.

Waluty CEE: Forint i czeska korona zyskiwaty na wartosci w pierwszej czesci dnia w reakgji na
dobre dane o bilansie handlowym z Wegier za marzec, ktére pokazaty najwyzsza nadwyzke
od poczatku 2021 r. i lepszy od prognoz bilans handlowy i produkcje przemystowa z Czech. W
krajach regionu podobnie jak w Polsce eksport wspierany jest przez sektor motoryzacyjny, a
import obnizany przez spadki cen energii i surowcow. W drugiej czesci dnia HUF i CZK oddaty
cze$¢ zwyzek. Zupetnie przeciwnie zachowywat sie tym razem EURPLN, ktory po spadku w
drugiej czesci dnia zakonczyt dzien ponizej poniedziatkowego zamkniecia, blisko 4,55.
Mocniejszy ztoty mimo nizszego EURUSD moze réowniez wynika¢ z realnych przeptywow
wynikajacych z sytuacji w bilansie ptatniczym, relatywnie wysokich stop nominalnych i
utrzymujacej sie generalnie dosy¢ niskiej zmiennosci na $wiatowych rynkach.

Rynek stopy procentowej: Wczorajsza sesja na rynku stopy procentowej byta dosyc¢ spokojna
przy lekkim wzroscie rentownosci obligacji krétkoterminowych. Wcigz zaktadamy, ze
najbardziej prawdopodobnag reakcjg na ewentualne gotebie zmiany w komunikacie i
wypowiedzi prezesa NBP na czwartkowe] konferencji moze byc lekkie wystromienie krzywej.
W regionie istotna bedzie tez wegierska inflacja w kontekscie mozliwego obnizenia stop
procentowych przez MNB. Spadek inflacji bazowej w USA moze przybliza¢ do zakonczenia
cyklu podwyzek, ale zaktadamy mniejsze szanse na obnizki stop w tym roku niz wycenia to
rynek.
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Inflacja CPl w wybranych krajach regionu, %r/r
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Zrédto: Bloomberg, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5525 CZKPLN 0.1944
USDPLN 4.1502 HUFPLN* 1.2159
EURUSD 1.0968 RUBPLN 0.0533
CHFPLN 4.6603 NOKPLN 0.3927
GBPPLN 5.2381 DKKPLN 0.6114
USDCNY 6.9283 SEKPLN 0.4070
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 09/05/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.5497 45723 4.5591 45522 4.5683
USDPLN 41414 41774 4.1481 41558 4.1609
EURUSD  1.0939 1.1000 1.0987 1.0951 -
Rynek stopy procentowe;j 09/05/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 5.80 -5
WS0428 (50) 578 -2
DS1033 (10L) 5.84 1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 6.71 4 5.01 1 3.64 1
2L 6.14 5 4.22 3.42 1
3L 5.64 5 3.85 0 3.19 2
4L 538 3 3.67 0 3.07 2
5L 523 1 3.57 0 3.02 2
8L 517 1 3.49 -2 2.99 2
10L 5.24 4 3.50 -3 3.01 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.81 -4
T/N 6.81 3
SW 6.83 0
2W 6.82 5
™ 6.86 -1
3M 6.89 -1
6M 6.95 0
v 7.05 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.86 0
3x6 6.77 0
6x9 6.44 1
912 6.03 1
3x9 6.81 9
ex12 6.42 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 92 2 350 -1
Francja 15 0 60 1
Wegry 172 0 559 1
Hiszpania 54 0 110 1
Wtochy 49 0 193 1
Portugalia 41 2 87 0
Irlandia 20 0 48 2
Niemcy 1 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Rentownosci obligacji skarbowych
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (5 maja)
03:45 CN PMI ustugi \% pkt 57.3 56.4 57.8
08:00 DE Zamowienia przemystowe 1] % m/m -2.3 -10.7 4.8
08:30 HU Produkcja przemystowa 1] % r/r -2.7 -4.0 -4.6
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna 1] % m/m -0.2 -1.2 -0.2
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IV tys. 185 253 165
14:30 us Stopa bezrobocia IV % 3.6 3.4 3.5
PONIEDZIALEK (8 maja)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA 1] % m/m -1.4 = 2.0
WTOREK (9 maja)
09:00 (@4 Produkcja przemystowa 1] % rfr 1.9 2.4 2.0
SRODA (10 maja)
PL Decyzja RPP % 6.75 6.75 - 6.75
08:00 DE Inflacja HICP \% % m/m 0.6 0.6 0.6
08:30 HU Inflacja \% % r/r 24.0 24.0 25.2
14:30 us Inflacja IV % m/m 0.4 - 0.1
CZWARTEK (11 maja)
09:00 Ccz Inflacja v % r/r 13.3 - 15.0
13:00 UK Decyzja BoE \ % 4.50 4.25
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 240 - 242
15:00 PL Konferencja prezesa NBP
PIATEK (12 maja)
16:00 us Indeks Michigan \ pkt 63.0 - 63.5

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdw moggq byc¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejqce 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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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