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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Czy RPP przejdzie dzis od stow do czynow?

Dzi$ decyzja RPP, rynek spodziewa sie obnizki o 50 pb, FOMC raczej stop nie obnizy
Wg agencji Bloomberg UE planuje natozy¢ dodatkowe cta na produkty z USA

Stopa bezrobocia rejestrowanego szacowana w kwietniu na 5,2%

Lekkie ostabienie ztotego, nieznaczne umocnienie krajowego dtugu

Dzisiaj Rada Polityki pienieznej zadecyduje o poziomie stdp procentowych. Wypowiedzi
cztonkéw Rady, ktérych udzielali po ostatnim posiedzeniu decyzyjnym, sugeruja, ze obnizka stop
jest niemal przesadzona, a otwartymi kwestiami pozostaja jedynie jej skala i charakter. Zarowno
w naszej ocenie, jak i wedtug konsensusu rynkowego skala obnizki powinna wynies¢ 50 pb, co
sprowadzi stope referencyjng do 5,25%. Nie spodziewamy sie jednak, aby komunikat po decyzji
Rady miat wskaza¢, ze majowa obnizka jest poczatkiem serii posunie¢. O poziomie stop
procentowych zadecydujg dzi$ réwniez banki centralne USA i Czech, lecz jedynie od drugiego z
nich rynek oczekuje poluzowania polityki pienieznej. Poza tym poznamy marcowe dane o
produkgji przemystowej w Czechach i sprzedazy detalicznej w strefie euro. Rano zdazyty sie juz
ukaza¢ marcowe dane o zamowieniach przemystowych w Niemczech (duzo silniejsze odbicie
m/m niz zaktadat rynek). W nocy pojawita sie informacja potwierdzona przez obie strony, ze w
sobote ma dojs¢ do pierwszych rozméw USA-Chiny od wzajemnego natozenia na siebie przez te
kraje cet przekraczajacych 100%. Bank centralny Chin obnizyt o 10 pb stope 5-dniowych operac;ji
reverse repo do 1,40% oraz stope rezerw obowigzkowych dla bankéw o 50 pb do 9% (obie
poprzedni raz byty obnizone we wrzesniu ub.r.). To dziatania w strone pobudzenia wzrostu
gospodarczego.

Ministerstwo Pracy, Rodziny i Polityki Spotecznej szacuje, ze w kwietniu stopa bezrobocia
rejestrowanego wyniosta 5,2%, tyle ile zaktadat rynek i my. Oznacza to spadek o 0,1pp wobec
marca i wzrost o 0,1pp wobec kwietnia ub.r. Spadek m/m liczby bezrobotnych okazat sie wigkszy
niz zaktadalismy (-25 tys. zamiast -19 tys.) i jest niemal identyczny jak w kwietniach poprzednich
dwdch lat, cho¢ marcowa zmiana m/m odstawata na niekorzy$¢ od wynikow z lat ubiegtych.

Wartos¢ zapytan o kredyty mieszkaniowe wyniosta w kwietniu 16,3 mld zt, nieco mniej niz
17,0 mld zt notowane w marcu, podato Biuro Informacji Kredytowej. Nieznacznie spadta tez
srednia kwota wnioskowanego kredytu do 458,17 tys. z 460,1 tys. zt. Pomimo nieco stabszych
danych niz w marcu, najnowsze dane BIK wskazuja na kontynuacje lekkiego ozywienia popytu
widocznego w marcowych danych NBP i sg spojne z miesieczng sprzedaza kredytow
mieszkaniowych na poziomie ok. 6-7 mld zt. W ujeciu r/r wartos¢ wnioskéw kredytowych
wzrosta o 16,7% a ich liczba o0 10,2%.

Wedtug doniesienn agencji Bloomberg Unia Europejska planuje natozy¢ dodatkowe cta na
towary z USA warte 100 mld euro, jesli trwajgce negocjacje handlowe nie przyniosa
zadowalajacych rezultatéw. Do tej pory UE zdecydowata o natozeniu cet na towary z USA o
wartosci 21 mld euro w odpowiedzi na natozenie przez USA cet na europejska stal i aluminium,
ale ich wejscie w zycie zostato opdznione. W sumie zapowiedziane cta objetyby ok 1/3 wartosci
importu z USA do UE.

We wtorek kurs EURPLN wzrést o okoto 0,3%, z 4,26 powyzej 4,27. Troche mocniejszemu
wzrostowi, o blisko 0,4%, ulegt kurs EURHUF, a troche stabszemu, o okoto 0,2% - kurs EURCZK.
Rownolegle do ostabienia walut regionu miata miejsce deprecjacja dolara do euro o troche ponad
0,3%. Euro zostato wsparte rewizjami w gore kwietniowych odczytéw PMI dla sektora ustug w
strefie euro (0 0,4pkt do 50,1pkt), Niemczech (+0,2pkt do 49,0 pkt) i Francji (+0,5pkt do 47,3pkt).

Rentownosci krajowych obligacji piecio- i dziesiecioletnich spadty we wtorek o odpowiednio 5
i 3 pb, podczas gdy rentownosci obligacji dwuletnich ulegty wzrostowi nieprzekraczajgcemu 1
pb. W efekcie krajowa krzywa rentownosci wyptaszczyta sie o okoto 3 pb. Rentownosci obligacji
Niemiec ulegty lekkim wzrostom, rzedu 1-3 pb, przy wystromieniu ich krzywej o blisko 3 pb.
Krzywa rentownosci obligacji USA réwniez ulegta wystromieniu, o ponad 4 pb, przy spadku jej
krotkiego konca o blisko 4 pb i wzroscie jej dtugiego korica o 1 pb. Krajowe stopy rynku
pienieznego zarejestrowaty lekkie wzrosty, w tym stopy IRS o 0-2 pb i stawki FRA o 0-5 pb, w
obu przypadkach mocniejsze na dtugim koicu krzywe;j.
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Whioski o kredyty mieszkaniowe i sprzedaz
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 440
EURPLN 4.2735 CZKPLN 0.1710 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.7590 HUFPLN* 1.0459 430 1
EURUSD 1.1368 RONPLN 0.8387 420
CHFPLN 4.5623 NOKPLN 0.3656
GBPPLN 5.0216 DKKPLN 0.5727 410 -
USDCNY 7.2267 SEKPLN 0.3917
*2a T00HUF 400 1
Poprzednia sesja na rynku FX 06.05.2025 390
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2605 4.2858  4.2628  4.2748 4.2806 380 -
USDPLN 3.7599 3.7889 3.7646 3.7691 3.7789
EURUSD  1.1304 1.1369 1.1323 1.1344 - 370 1
W = & = & » % = = & = =
Rynek stopy procentowej 06.05.2025 £ 2 s £ H % 3 2 & 8 = %
Obligacje na rynku miedzybankowym © ] 7 e - 2 & ¢ 8 g § MR
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0527 (2L) 4.41 3 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0130 (5L) 4.66 -11 6.20
DS1034 (10L) 5.31 -5 6.00 —A % 1o
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 580 1
Termin PL us EZ 5.60 -
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 540
(pb) (pb) (pb) 50 |
L 4.49 1 417 -4 1.99 -2 :
2L 4.03 1 3.81 -5 1.93 -2 5.00 -
3L 3.91 -2 3.74 -5 2.00 -1 480 -
4L 3.92 -2 3.75 -5 2.09 -1
5L 3.96 -2 3.79 -4 2.7 2 460 1
8L 4.16 -1 3.94 -5 2.38 -2 440
1oL 4.32 -1 4.02 -7 2.48 -1 420 . . . . . . . . . . . .
2 £ =2 B2 £ F F 3 3 & § E B
© 8 3 =2 7 v g ¥ & & g & 7§
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Stawki WIBOR 6.00 -
Termin % Zmiana (pb)
oN 5.79 2
N 5.80 1 5.50
SW 5.57 -10
™ 5.55 -1 5.00 -
3M 5.35 -1
6M 5.03 -2
1Y 4.87 0 450 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb) 4.00 -
1x4 4.85 -5 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M PLN FRA 6X9
= 7 1 Y 2 5 5 5 5 s b s
X . L o 3 2 2 2 2 5 5 s & = =
ox12 3.77 3 wﬁg’é’ggéﬁﬁﬁﬁ%g
3x9 4.25 0 -
6x12 3.92 2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
—PL —CZ ES IT —HU
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji 500 -
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana W
(pb) (pb) 407
Polska 75 1 278 -6
Francja 20 0 72 0 300 W
Wegry 135 2 444 3
Hiszpania 36 0 65 0 200
Wtochy 25 0 110 0 %\M"’
Portugalia 18 0 54 0
Irlandia 15 0 38 2 100 -
Niemcy 8 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia % é é 0527 :‘7 ;‘? g g g g E ?»% g
~ ~ N

Zrédto: LSEG, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
SRODA (30 kwietnia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna \% % m/m -0.4 = -0.2 0.2
08:30 HU PKB | kw. % rfr 0.4 = 0.0 0.4
09:00 cz PKB SA | kw. % rfr 2.0 = 2.0 1.8
10:00 PL Inflacja IV % rfr 43 4.2 4.2 4.9
10:00 DE PKB WDA | kw. % rfr -0.2 = -0.2 -0.2
11:00 EZ PKB SA | kw. % rfr 1.1 = 1.2 1.2
14:00 DE Inflacja HICP \% % m/m 0.4 = 0.5 0.4
14:15 us Raport ADP \% tys. 125 = 62 147
14:30 us PKB | kw. % k/k 0.3 - -0.3 2.4
16:00 us Wydatki osobiste 1] % m/m 0.6 - 0.7 0.5
16:00 us Dochody osobiste 1] % m/m 0.4 - 0.5 0.7
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow 1] % m/m 1.0 - 6.1 2.1
16:00 us Indeks cen PCE SA 11l % m/m 0.0 - 0.0 0.4
CZWARTEK (1 maja)
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 223 - 241 223
16:00 us ISM przemyst \% pkt 47.9 - 48.7 49.0
PIATEK (2 maja)
09:00 PL PMI przemyst \" pkt 50.3 50.1 50.2 50.7
09:55 DE PMI przemyst IV pkt 48.0 - 48.4 48.0
10:00 EZ PMI przemyst IV pkt 48.7 - 49.0 48.7
11:00 EZ HICP wstepny szacunek IV % r/r 2.1 - 2.2 2.2
11:00 EZ Stopa bezrobocia 1] % 6.1 - 6.2 6.2
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem \% tys. 138 = 177 185
14:30 us Stopa bezrobocia IV % 4.2 - 4.2 4.2
16:00 us Zamowienia dobr trwatych 1] % m/m 9.2 = 9.2 9.2
16:00 us Zamowienia przemystowe 1] % m/m 4.5 - 4.3 0.6
PONIEDZIALEK (5 maja)
16:00 us ISM ustugi \% pkt 50.3 = 51.6 50.8
WTOREK (6 maja)
03:45 CN PMI ustugi % pkt 51.8 = 50.7 51.9
09:00 (@4 Inflacja % % rfr 2.1 = 1.8 2.7
09:55 DE PMI ustugi \% pkt 48.8 = 49.0 50.9
10:00 EZ PMI ustugi \% pkt 49.7 = 50.1 51.0
SRODA (7 maja)
PL Decyzja RPP Vv % 5.25 5.25 - 5.75
08:00 DE Zamowienia przemystowe 1] % m/m 1.3 - 3.6 0.0
09:00 cz Produkcja przemystowa 11 % rfr 3.1 - - -1.4
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna 11l % m/m -0.1 - - 0.3
14:30 cz Decyzja banku centralnego \Y % 3.50 - - 3.75
20:00 us Decyzja FOMC \ % 4.50 - - 4.50
CZWARTEK (8 maja)
08:00 DE Eksport 11 % m/m 1.1 - - 1.9
08:00 DE Produkcja przemystowa SA 1 % m/m 1.0 - - -1.3
08:30 HU Produkcja przemystowa 11 % rfr -5.0 - - -8.0
PIATEK (9 maja)
08:30 HU Inflacja v % rfr 4.0 - - 4.7

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 pracownikdéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétkq 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 obowigzuje 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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