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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Kolejna zapowiedz majowej obnizki stop przez NBP

Dzi$ w kalendarzu brak istotnych wydarzer ekonomicznych i publikacji danych
Wolumen $wiatowego handlu bez zmian w lutym po sporym wzroscie w styczniu
Glapinski: perspektywy powrotu inflacji do celu s3 teraz bardziej optymistyczne
Waluty CEE stabilne do euro pomimo umocnienia dolara

Dzisiaj kalendarz ekonomiczny nie przewiduje istotnych publikacji czy wydarzen
gospodarczych. Niemniej, kolejne dni beda juz przynosi¢ wazne dane, w tym m.in. o
kwietniowej koniunkturze (wskazniki ESI dla krajow UE, w tym dla Polski we wtorek), inflacji
CPI w Polsce w kwietniu (wstepny szacunek GUS w $rode) oraz wskazniku PMI dla polskiego
przemystu (w pigtek). We wtorek rzad ma przyja¢ zatozenia makroekonomiczne na lata 2025-
2028 i sprawozdanie z wdrazania $redniookresowego planu budzetowo-strukturalnego.
Zobaczymy takze w tym tygodniu pierwsze szacunki PKB w | kw. w USA, strefie euro, jak
rowniez w Czechach i na Wegrzech.

Prezes NBP Adam Glapinski ocenit w cytowanej przez PAP wypowiedzi dla Obserwatora
Finansowego NBP, ze w ostatnim czasie wyraznie poprawity sie perspektywy inflacji, m.in. w
zwigzku z nastepujagcym w gospodarce spowolnieniem dynamiki ptac, a takze silnym
spadkiem cen ropy naftowej na swiatowych rynkach. Prezes dodat, ze perspektywy powrotu
inflacji do celu sa bardziej optymistyczne niz dotychczas przewidywano, co w jego odczuciu
pozwala ocenia¢, ze w najblizszym czasie pojawi sie przestrzen do obnizenia stop
procentowych. Spodziewamy sie, ze najblizsza obnizka stop procentowych bedzie miata
miejsce juz w maju i wyniesie 50 pb.

Wolumen handlu swiatowego utrzymat sie w lutym bez zmian w poréwnaniu miesigc do
miesigca, po wzroscie o 0,7% m/m w styczniu, podano w najnowszym raporcie World Trade
Monitor. Po stronie eksportu wzrost dotyczyt gtéwnie gospodarek rozwinietych, w tym przede
wszystkim Japonii, gdzie wynidst 7,4% m/m i USA (+3% m/m) a spadek wystapit w Chinach
(-1,3% m/m) i rozwinietych gospodarkach azjatyckich poza Japonia (-3% m/m). W przypadku
strefy euro badanie pokazato, ze w lutym (0,0% m/m) nie byto kontynuacji mocnego odbicia
eksportu ze stycznia o 1,7% m/m.

W pigtek polski ztoty ulegt niewielkiej aprecjacji do euro wzgledem czwartkowego
zamkniecia, o okoto 0,1%. Zmiany kurséw wegierskiego forinta i czeskiej korony do euro
rowniez byty pomijalne. Wigkszy ruch miat miejsce w przypadku kursu EURUSD, ktéry spadt o
okoto 0,5% wzgledem zamkniecia z czwartku. Od poczatku minionego tygodnia kurs EURPLN
zmienit sie jedynie minimalnie, podobnie jak kurs EURHUF, a kurs EURCZK odnotowat lekki
spadek, rzedu 0,2%. Kurs EURUSD, pomimo przejsciowego wzrostu, spadt w skali tygodnia o
okoto 0,5%. Waluty regionu moga by¢ teraz wyczulone na doniesienia dotyczace negocjacji
ws. Ukrainy.

Rentownosci polskich obligacji piecio- i dziesiecioletnich spadty w piagtek o okoto 3 pb, a
rentownosci obligacji dwuletnich wzrosty o okoto 1 pb, w efekcie czego ich krzywa ulegta
wyptaszczeniu o okoto 4 pb. Podobne ruchy miaty miejsce w USA, gdzie rentownosci piecio- i
dziesiecioletnie spadty o 1-3 pb, a rentownosci obligacji dwuletnich ulegty pomijalnemu
wzrostowi. W Niemczech rentownosci wzrosty o 2-3 pb. Réwnolegle krajowe stopy IRS spadty
0 3-6 pb, a stawki FRA o 0-7 pb, mocniej na dtugim koncu krzywej. Na przestrzeni tygodnia
krajowe stopy IRS spadty o 2-3 pb, mocniej na krétkim koncu krzywej, a stawki FRA o 0-6 pb,
mocniej na dtugim koncu krzywej.
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Global Trade Monitor: eksport wybranych
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2723 CZKPLN 0.1704
USDPLN 3.7574 HUFPLN* 1.0538
EURUSD 1.1370 RONPLN 0.8584
CHFPLN 4.5277 NOKPLN 0.3589
GBPPLN 4.9891 DKKPLN 0.5705
USDCNY 7.2954 SEKPLN 0.3867
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 27/04/2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2670  4.2781 4.2751 4.2762 4.2688
USDPLN  3.7508 3.7761 3.7713 3.7581 3.7611
EURUSD  1.1320 1.1382  1.1333 1.1378 -
Rynek stopy procentowej 27/04/2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
PS0527 (2L) 4.33 -2
PS0130 (5L) 4.75 -2
DS1034 (10L) 5.30 -2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb)
1L 4.49 -3 4.11 -4 1.98 2
2L 4.04 -3 3.78 -5 1.91 3
3L 3.93 -3 3.71 -6 1.98 2
4L 3.94 -3 3.73 -7 2.06 2
5L 3.98 -3 3.77 -7 2.14 1
8L 4.19 -4 3.91 -9 2.35 1
0L 4.35 -4 4.00 -8 2.45 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.74 7
T/N 5.81 -1
SW 5.83 1
™ 5.66 -2
3M 5.42 -3
6M 5.14 0
1Y 4.93 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.04 -3
3x6 4.45 0
6x9 4.04 -4
9x12 3.76 -5
3x9 4.26 3
6x12 3.89 -4
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 72 0 283 -5
Francja 20 -1 72 0
Wegry 128 -2 453 -5
Hiszpania 37 -1 66 2
Wtochy 26 -1 112 2
Portugalia 19 0 54 1
Irlandia 15 0 36 0
Niemcy 8 0 -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédto: LSEG, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (25 kwietnia)
16:00 us Indeks Michigan \% pkt 50,6 = 52,2 57,0
PONIEDZIALEK (28 kwietnia)
Brak kluczowych wydarzen i publikacji
WTOREK (29 kwietnia)
11:00 EZ ESI \% pkt 94,5 - 95,2
14:00 HU Decyzja banku centralnego IV % 6,50 - 6,50
16:00 us Conference Board Konsumenci \Y) pkt 87,0 - 92,9
SRODA (30 kwietnia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna vV % m/m -0,5 - 0,3
08:30 HU PKB | kw. % rfr 0,4 - 0,4
09:00 Ccz PKB SA | kw. % rfr 2,0 - 1,8
10:00 PL Inflacja I\ % r/r 4,3 4,2 4,9
10:00 DE PKB WDA | kw. % rfr -0,2 - -0,2
11:00 EZ PKB SA | kw. % rfr 1,1 - 1,2
14:00 DE Inflacja HICP \% % m/m 0,4 - 0,4
14:15 us Raport ADP \% tys. 125 - 155
14:30 us PKB | kw. % k/k 0,3 - 2,4
16:00 us Wydatki osobiste Il % m/m 0,6 - 0,4
16:00 us Dochody osobiste 11} % m/m 0,4 - 0,8
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow 1 % m/m -0,3 - 2,0
16:00 us Indeks cen PCE SA I % m/m 0,0 - 0,3
CZWARTEK (1 maja)
PL Swieto
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 220 - 222
16:00 us ISM przemyst IV pkt 48,0 - 49,0
PIATEK (2 maja)
09:00 PL PMI przemyst I\ pkt 50,4 50,1 50,7
09:55 DE PMI przemyst IV pkt 48,0 - 48,3
10:00 EZ PMI przemyst IV pkt 48,7 - 48,6
11:00 EZ HICP wstepny szacunek v % rfr 2,1 - 2,2
11:00 EZ Stopa bezrobocia 1] % 6,1 - 6,1
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IV tys. 125 - 228
14:30 us Stopa bezrobocia \Y) % 4,2 - 4,2
16:00 us Zamowienia dobr trwatych M % m/m 2,0 - 9,2
16:00 us Zamowienia przemystowe I % m/m 4,4 - 0,6

Zrédto: 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 majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg 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 pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionqg w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajow, 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 kontaktowa¢ 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
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