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RPP nie zmienita komunikatu

Dzisiaj konferencja prasowa prezesa NBP, o stopach decyduje Bank Anglii, inflacja w Czechach Stopy procentowe bankéw centralnych, %
RPP: stopy bez zmian, komunikat bez zmian 14 -
Inflacja CPl w USA nieco ponizej prognoz, inflacja bazowa delikatnie sie cofneta —— FED
EURPLN technicznie gotowy na atak na 4,50, na rynku dtugu niewielki spadek rentownosci - ggg
Dzisiaj 0 15:00 konferencja prasowa prezesa NBP Adama Glapinskiego. Bank Anglii podejmie dzisiaj 121 —_ mﬁ%
decyzje ws. stop procentowych. Spodziewana jest podwyzka o 25pb za sprawa uporczywosci inflacji CNB
(od kwietnia ub.r. dynamika CPI porusza sie w WLk. Brytanii miedzy 5,8% a 6,5% r/r). Kwietniowe 10 -

dane o inflacji CPl pokazg Czechy (spodziewany jest spadek z 15% r/r w przedziat 13-13,5%). W
nocy pojawity sie dane o nizszej od prognoz inflacji w Chinach.

RPP nie zmienita stop procentowych, zgodnie z oczekiwaniami (gtéwna stopa pozostaje od
wrzes$nia na 6,75%). Oficjalny komunikat po posiedzeniu jest praktycznie taki sam jak poprzedni.
Rada nadal wspomina w nim o zawirowaniach w sektorze bankowym USA jako Zrédle niepewnosci 6 -
dla perspektyw gospodarczych, ale nie wyglada na to, zeby ktadta na ten czynnik duzy nacisk. RPP
nadal uwaza, ze spowolnienie, w tym w konsumpcji, oraz stabos$¢ kredytu plus dostarczone

wczesniej zaciesnienie polityki pienieznej beda prowadzi¢ inflacje stopniowo w kierunku celu. 4

Pomimo znacznej aprecjacji ztotego, nie ma zadnych zmian w czesci komunikatu dotyczacej kursu

walutowego, gdzie jest mowa o umocnieniu ztotego jako czynniku wspierajagcym dezinflacje i o tym, 2. TN\

ze ztoty wg Rady powinien by¢ mocniejszy z przyczyn fundamentalnych. Do tego na koncu /
oswiadczenia po raz kolejny pojawia sie wzmianka o mozliwosci interwencji, gdyby waluta ™

ta si tym ki ki ktu widzenia staran RPP i ie inflacji. !
poruszata sie w ztym kierunku z punktu widzenia staran o ograniczenie inflacji 2019 2020 2021 2022

Dzisiejsza konferencja prezesa NBP moze potencjalnie rzuci¢ wiecej $wiatta na obecne stanowisko Zrédto: Refinitiv Datastream, Santander

RPP . Ostatnia fala gotebich komentarzy ze strony niektérych cztonkéw, prezesa i szefa analitykow
NBP podpowiadata, ze stanowisko ulegto ztagodzeniu. Jednak w komunikacie niewiele na to
wskazuje, w szczegolnosci brak jest formalnego zakonczenia cyklu zaciesniania polityki pieniezne;.
Cze$¢ cztonkéw RPP w ostatnich wypowiedziach wydawata sie by¢ bardziej spokojna o proces
dezinflacji, wiec dzisiejsze wystgpienie moze pokaza¢ nieco bardziej gotebi przekaz. Nie
spodziewamy sie jednak obnizek stop procentowych w tym roku.

Inflacja CPI w USA spadta do 4,9% r/r z 5,0% (ponizej oczekiwan) a inflacja bazowa do 5,5% r/r z
5,6% (zgodnie z oczekiwaniami). Inflacja cen ustug zeszta najnizej od lipca ub.r. a jesli wytaczy¢ z
niej czynsze to spadta najnizej od marca ub.r. (do 5,2% r/r z 6,1%). Historycznie wysoka dynamika
czynszow podtrzymuje inflacje, ale z drugiej strony ogranicza srodki gospodarstw domowych na
inne towary i ustugi. Dane nie powinny zwigkszy¢ ochoty Fed na dalsze podwyzki stop.

EURUSD jedynie przejsciowo wzrdst do 1,10 w reakgji na nieco nizszy od prognoz odczyt inflacji w
USA i jastrzebie komentarze z EBC. C. Lagarde powiedziata, ze walka z inflacjg nie zostata jeszcze
zakonczona sygnalizujac, ze w ostatnich miesigcach perspektywy dla strefy euro ulegty poprawie z
mniejszym ryzykiem recesji w reakcji na poprawe terms of trade zwracajac uwage takze na wysoka
dynamike ptac w strefie euro. Dzisiaj rano dolar lekko sie umacnia.

Waluty CEE: Wczoraj znéw fala umocnienia ztotego - po raz kolejny byt obok rubla najlepiej
zachowujaca sie waluta EM. Taka sytuacja miata miejsce przy braku nowych gotebich elementéw w
komunikacie RPP i przy umocnieniu euro. EURPLN przebit techniczne wsparcie w poblizu 4,56, co
mogto otworzy¢ droge w kierunku 4,48. Przeszkoda dla takiego ruchu moze by¢ jednak poranna
informacja Business Insider, wg ktérej nie ma szans na uchwalenie przed wyborami ustawy
frankowej, ktora ograniczataby potencjalne negatywne efekty czerwcowego wyroku TSUE dla
sektora bankowego. Forint zyskiwat wobec euro podobnie jak ztoty, cho¢ w mniejszej skali.
Umocnienie forinta miato miejsce mimo nieco gtebszego od oczekiwan spadku inflacji, ktéry moze
otwiera¢ droge do szybszej normalizacji stop i obnizenia 1D stopy depozytowej z 18% w kierunku
stopy refinansowej (13%), a sprzyjac¢ temu moga te same czynniki, ktére wspieraja ztotego. Czeska

|

-8 korona zachowywata sie najstabiej w regionie, a dzi$ istotne dla korony bedg dane o inflacji za Departament Analiz Ekonomicznych:
kwiecien.

C Rynek stopy procentowej: Wczorajsza sesja przyniosta niewielki spadek stop rynkowych na rynkach al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa

c bazowych i w Polsce. W pierwszej reakcji na publikacje CPl w USA krzywa amerykanska sie email: ekonomia@santander.pl
wystromita przy gtebszym spadku stép na krétkim koncu, jednak oczekiwanie na aukcje 10-letnich www: santander.pl/serwis-ekonomiczny

C obligacji przyniosto korekte i ograniczyto dzienny spadek stop. Dzi$ kluczowa dla rynku stopy w Piotr Bielski 691393 119

D kraju bedzie konferencja prezesa NBP. Jesli nie zapowie on zakonczenia cyklu w tym miesigcu to Cezary Chrapek 887 842 480

m moze to nastapic¢ na kolejnym posiedzeniu, co podobnie jak utrzymanie mocy ztotego moze sprzyjac Marcin Luzinski 510 027 662

4 spadkom stop i wystromieniu krzywej. Grzegorz Ogonek 609 224 857

& Santander Bank Polska S.A.



https://businessinsider.com.pl/prawo/co-dalej-z-ustawa-frankowa-wiemy-co-szef-knf-przekazal-bankom/5mppm6c
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5260 CZKPLN 0.1929
USDPLN 4.1334 HUFPLN* 1.2086
EURUSD 1.0950 RUBPLN 0.0542
CHFPLN 4.6350 NOKPLN 0.3931
GBPPLN 52102 DKKPLN 0.6079
USDCNY 6.9356 SEKPLN 0.4026
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 10/05/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.5125 4.5544 4.5527 4.5189 4.5488
USDPLN  4.1045 4.1591 4.1493 41199 41532
EURUSD  1.0940 1.1006 1.0971 1.0963 -
Rynek stopy procentowej 10/05/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
PS1024 (20) 577 2
WS0428 (50) 576 -1
DS1033 (10L) 5.81 -3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 6.70 0 491 -9 3.61 -3
2L 6.14 0 4.09 -13 3.37 -5
3L 563 -1 3.73 -12 3.14 -5
4L 537 0 3.54 -13 3.02 -6
5L 524 0 3.44 -13 2.97 -6
8L 5.19 2 3.40 -9 2.93 -6
0L 521 -3 343 -6 2.96 -5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.30 B
TN 6.82 1
SW 6.85 2
2W 6.83 1
™ 6.86 0
3M 6.90 1
6M 6.95 0
v 7.06 1
Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.87 1
3x6 6.80 3
6x9 6.45 1
912 6.04 1
3x9 6.82 1
ex12 6.43 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 92 0 3571 1
Francja 15 0 59 -1
Wegry 172 0 563 3
Hiszpania 54 0 109 -1
Wtochy 49 0 192 -1
Portugalia 41 0 85 -2
Irlandia 20 0 45 -2
Niemcy I 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

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 \% % 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 kontaktowa¢ 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 obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, 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.santander.pl

& Santander Bank Polska S.A.



