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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
EBC zaskakuje ztagodzeniem polityki

EBC tagodzi nastawienie w obliczu ryzyka wolniejszego wzrostu
EURUSD mocno w dét, ztoty i waluty regionu pod presja
Obligacje z kraju i za granicg korzystajg ze zmiany retoryki EBC
Dzi$ miesieczny raport z rynku pracy USA

Najwiekszy wptyw na przebieg czwartkowej sesji miat wynik posiedzenia EBC. Zgodnie z
oczekiwaniami, stopy procentowe w strefie euro pozostaty na dotychczasowym poziomie,
ale rynek zostat zaskoczony skalg ztagodzenia retoryki przez bank centralny jak réwniez
wprowadzeniem juz teraz kolejnej rundy dtugoterminowych pozyczek. Znaczacg zmiang w
komunikacji byto wycofanie sie z mozliwej podwyzki stép procentowych po wakacjach,
obecnie nie nalezy oczekiwa¢ zmian przynajmniej do konca tego roku. Dodatkowo, istotnie
w doét zostaty zrewidowane prognozy PKB i inflacji na 2019 (tabela obok). W konsekwendji,
euro mocno stracito do dolara, a rentownosci obligacji spadty. Dzisiaj rano pojawity sie
stabe dane o zamdwieniach z Niemiec oraz o eksporcie w Chinach, ktére wpisujg sie w
serie negatywnych prognoz dla swiatowe] gospodarki.

Rzad przedstawit projekt ustawy w sprawie dodatkowego Swiadczenia emerytalnego w
wysokosci 1100 zt. Projekt zaktada, ze jest to Swiadczenie jednorazowe, czyli nie zostanie
powtérzone w przysztym roku. Szacowany koszt to 10,7 mld zt brutto i 8,7 mld zt netto.

EURUSD spadt wczoraj czwartg sesje z rzedu i dzisiaj jest na 1,12 - najnizej od 2017 r.
Impulsem do szybkiej deprecjacji euro byta istotniejsza niz oczekiwat rynek zmiana
retoryki przez EBC. Kurs testuje poziom 1,12 i jesli dane z USA zaskocza na plus to
mozliwe jest jego przebicie.

EURPLN najpierw spadt do 4,295 dzieki nieznacznym wzrostom EURUSD, by w kolejnych
godzinach odbi¢ do 4,31 w reakcji na umocnienie dolara do euro. Kurs USDPLN wzrést z
kolei do prawie 3,84 z 3,80. Reakcja ztotego na ruchy EURUSD byta opéZniona. Wysoka
zmienno$¢ w notowaniach EURUSD moze sie dzi$ utrzymac - po potudniu poznamy dane
z amerykanskiego rynku pracy - co moze mie¢ wptyw na krajowa walute.

W przypadku pozostatych walut CEE, najwieksze zmiany miaty miejsce w notowaniach
forinta i rubla. Pierwszy zaliczyt szybkie poranne umocnienie do euro. EURHUF spadt do
314,6 2 315,6 w reakcji na zaskakujgco mocne dane o wegierskiej produkgji przemystowej,
ale ostatecznie zakonczyt dzieri powyzej otwarcia z powodu umocnienia amerykanskiej
waluty. Z kolei drugi stracit pod wptywem szybkiej aprecjacji dolara w reakcji na sygnaty z
EBC. Korona tez zanotowata tylko nieznaczne ostabienie do euro, ale w mniejszej skali niz
pozostate waluty regionu - EURCZK pozostat ponizej sSrodowego maksimum.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci spadty o 2-5 pb w élad za silnym
umocnieniem za granicg w reakcji na zaskakujgco gotebia retoryke EBC. Polski dtug radzit
sobie podobnie jak obligacje niemieckie czy amerykanskie. Po wczorajszej sesji, obligacje
5-letnie odrobity potowe, a 10-letnie jedng trzecig ostabienia zanotowanego po prezentacji
nowych pomystéw wyborczych przez PiS. Dzi$ uwaga rynku przeniesie sie do USA, gdzie
opublikowane zostang miesieczne dane z rynku pracy. Rynek oczekuje, ze tempo wzrostu
miejsc pracy poza rolnictwem spowolnito po mocnym styczniu. Wczoraj rentownos¢ 10-
letniego Bunda ustanowita nowe tegoroczne minimum i znalazta sie najnizej od pazdziernika
20716. Przebicie wsparcia na ok. 0,077% moze mie¢ krétkoterminowy pozytywny wptyw
na niemiecki dtug, co z kolei bytoby korzystne dla krajowych obligacji.

W dzisiejszym przetargu Ministerstwo Finanséw zaoferuje obligacje serii OK0521,
PS0424, WZ0524, WZ0528 i DS1029 (tgczna wartos¢ oferty wyniesie 3-5 mid zf). Wysoki
poziom pokrycia potrzeb pozyczkowych brutto powinien sprzyja¢ dobrym wynikom
aukdji.
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Marcowa projekcja EBC (w nawiasach
prognozy z grudnia)
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3145 CZKPLN 0.1683
USDPLN 3.8503 HUFPLN* 1.3636
EURUSD 1.1206 RUBPLN 0.0580
CHFPLN 3.8140 NOKPLN 0.4374
GBPPLN 5.0389 DKKPLN 0.5784
USDCNY 6.7237 SEKPLN 0.4062
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 07/03/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.296 4314 4.299 4.312 4.3019
USDPLN ~ 3.798 3.848 3.802 3.841 3.8038
EURUSD 1.121 1132 1.131 1.123 -
Rynek stopy procentowej 07/03/2019

Obligacje na rynku miedzybankowym

& Santander

Kurs ztotego

WW %
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M EURPLN (R1) 4.31
B USDPLN (R2) 3.8503

P-3.7000

P 3.6500

Benchmark % Zmiana Ostatnia Papi Srednia Sep Oct Nov Dec Jan gFEb
(termin) (pb) aukcja apier rent. 2018 201
PS0421 (2L) 1.58 -2 71ut19  OK0521 1.493 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.21 -4 71ut19  PS0424 2.158 M
D51029 (100) 2.85 Z 71ut19  D51029 2.820 l M2y 153 M5y 221 M10v 2-85J
Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** ‘\_M‘ r3.00
Termin PL s EZ \WWWI/\
Zmiana Zmiana Zmiana
opw  * % (pb) -2.50
1L 1.73 0 2.67 -1 -0.23 -1
2L 1.78 -2 2.60 -2 -0.18 -2
3L 1.83 -2 2.54 -3 -0.11 -4 F2.00
4L 1.91 -3 2.52 -3 -0.02 -4
5L 2.01 -5 2.52 -3 0.08 -5
8L 223 % 260 3 038 % M\‘\/—\f— fﬂ—/f\ b 1.50
0L 2.35 -6 2.67 -3 0.58 -6
Stawki WIBOR Sep Oct  MNov  Dec = Jan  Feb
Termin 0 Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.58 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Zv,d 1 :22 (1) 1 B FRA 3x6 172 182
W 758 ) it I\ =F'W“‘9 L7 e
™ Tea 5 AT i\ 3M WIBOR on 3/7/19 1.72 I
3M 1.72 0 =178
Y 1.79 0 r
IM 1.82 0 176
1y 1.87 0 I
1.74
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** AL
Termin % Zmiana 4.' \_Md_\f II\_ 2-1.?2
(pb)
<4 72 5 |' \_\w [1.70
3%x6 1.72 0
6x9 1.71 0 [-1.68
%12 177 0 Sep Oct Nov Dec Jan Feb
=G 775 5 2018 | 2019
6x12 1.78 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 2.80 -3
Francja 30 -1 0.35 0
Wegry 3.11 -3
Hiszpania 60 0 0.99 2
Wiochy 201 -7 2.45 4
Portugalia 71 -2 1.28 1
Irlandia 37 -1 0.61 0
Niemcy 12 0

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (8 marca)
09:00 HU Inflacja I % r/r 29 - 2,7
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem I tys. 180 - 304
14:30 us Stopa bezrobocia I % 39 - 4,0

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikngc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska SA, jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska SA, lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakdje z ktérgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw, Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S,A, w jurysdykcjach swoich krajéw, 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 kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S,A, Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al, Jana Pawfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,pl

& Santander Bank Polska S.A. 3



