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Codziennik

Fed tnie stopy procentowe

Fed reaguje na wzrost ryzyka dla wzrostu - stopy w do6t o 50 pb

Ostrozna reakcja rynku na ruch Fed-u

Pierwszy przypadek CoV-2 w Polsce

EURPLN nizej, rentownosci mocno w goére

Dzi$ decyzja RPP, raport z rynku pracy USA i indeksy aktywnos$ci w ustugach

Komunikat z telekonferencji ministréw finanséw oraz prezeséw bankéw centralny panstw  Stopa Fed funds - gérne i dolne ograniczenie

grupy G7 méwiacy o gotowosci do podjecia dziatan w razie potrzeby wsparcia globalnej 300 -
gospodarki zmagajacej sie z koronawirusem lekko rozczarowat rynek, ktéry spodziewat sie
raczej ogfoszenia konkretnych rozwigzan. Jak sie szybko okazato, na te nie trzeba byto dtugo

czeka¢ bowiem juz dwie godziny po opublikowaniu komunikatu Fed obnizyt stopy o 50 pb 250 1
na nadzwyczajnym posiedzeniu. Cztonkowie FOMC nadal sg zdania, ze gospodarka USA jest

siina, ale rozprzestrzeniajacy sie koronawirus generuje ryzyko w dét dla perspektyw wzrostu. 2.00 A
Reakcja rynku na zaskakujgcg decyzje FOMC byta raczej powsciagliwa - gietdy w Europie

nieco powiekszyty zyski notowane od rana, ale nie byto to zjawisko trwate, rentownos¢ 10- 150 A
letnich obligacji Niemiec pozwolita jedynie na odrobienie wczesniejszych strat. Rynek FRA

w USA wyceniat obnizenie stép Fed o 50 pb w marcu, a wczorajsza decyzja jedynie nieco o0

przyspieszyta oczekiwany ruch. Poza tym, mozna watpi¢ w skutecznos¢ luzniejszej polityki
pienieznej w sytuacji, kiedy tancuchy dostaw nie funkcjonujg poprawnie m.in. z powodu
zamknietych fabryk i nizsze stopy nie spowoduja, ze to sie zmieni. Sadzimy, ze wczorajsza 0.50 -
decyzja moze poprawi¢ nastréj na rynku na kilka dni, ale do trwatej poprawy niezbedne

beda sygnaty wskazujace, ze koronawirus jest bliski opanowania i dziatalnos¢ firm bedzie 0.00

niebawem wraca¢ do normy. T w0 o~ ® 00 O
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Dzisiaj w Polsce potwierdzono pierwszy przypadek koronawirusa u pacjenta z 7 g 8% z g &%z g &

wojewodztwa lubuskiego, ktdry podrézowat do Niemiec. Zrédo: Bl
EURUSD wahat sie od poczatku dnia wokét 1,112, a po decyzji FOMC wzrést na chwile

nieco powyzej 1,12. Sadzimy, ze obserwowane od drugiej potowy lutego wzrosty kursu byty

w duzej mierze napedzane przez oczekiwania na obnizki stop w USA i wczorajsza decyzja

- jakkolwiek zaskakujgca - moze sprawi¢, ze dolar przestanie w najblizszych dniach traci¢

do euro. Dzisiaj para walutowa jest przy 1,116.

S

bomberg, Santander

EURPLN spadtwczoraj druga sesje z rzedu do czego z duzym stopniu przyczynito sie ciecie
stop przez Fed. Wyrazne umocnienie ztoty zanotowat réwniez do dolara, funta i franka -
na koniec dnia kursy wynosity odpowiednio 3,84, 4,92 i 4,02. Nie sgdzimy, by wczorajsza
decyzja FOMC wywotata trwatg poprawe nastroju na $wiecie i w efekcie nie zaktadamy, by
aprecjacja ztotego byta w najblizszym czasie kontynuowana w takim tempie. Dzisiaj rano
EURPLN oscyluje w okolicy 4,30.

Pozostate waluty CEE réwniez skorzystaty z obnizki stop przez Fed. EURHUF spadt czwarta
sesje z rzedu i na koniec dnia wahat sie blisko 335, a EURCZK znizkg do 25,3 zniwelowat
wzrosty z poprzednich dwéch sesji. USDRUB spadt do 65,4 z 67,0.

Na krajowym rynku stopy procentowej wtorek byt kolejnym dniem podwyzszonych wahan.
Od poczatku dnia rentownosci obligacji mocno rosty, w tym 10-latki o ponad 10 pb pod
wplywem poprawy nastroju na swiecie i odwrotu inwestoréw od bezpiecznych aktywow.
Nieoczekiwana decyzja FOMC miata pewien pozytywny wptyw na polski dtug, ale pozwolita
jedynie na ograniczenie czesci strat. Ostatecznie, rentowno$¢ 10-letniego benchmarku byta
na koniec dnia ok. 10 pb, a 5-letniego 7 pb powyzej poniedziatkowego zamkniecia. IRS tez
odbity, ale w mniejszej skali (nie wiecej niz 5 pb).

Dzisiaj decyzje ws. stép ogtosi RPP. W przeciwienstwie do FOMC, nie sgdzimy, ze krajowa

Rada zaskoczy rynek. Po ogloszeniu przez panstwa grupy G7 gotowosci do wsparcia wzrostu Departament Analiz Ekonomicznych:

ostabionego wirusem i obnizce stép przez Fed sgdzimy jednak, ze RPP moze podkresla¢,
ze negatywne niespodzianki w sferze aktywnosci ekonomicznej moga skfoni¢ jg w pewnym
momencie do obnizenia stép. Dzisiaj Rada zapozna sie z nowg projekcjg inflacyjna. email: ekonomia@santander.pl

Spodziewamy sie podwyzszenia oczekiwanej sciezki inflacji i obnizenia Sciezki wzrostu www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3009 CZKPLN 0.1701
USDPLN 3.8568 HUFPLN* 1.2812
EURUSD 1.1152 RUBPLN 0.0588
CHFPLN 4.0229 NOKPLN 0.4169
GBPPLN 4.9341 DKKPLN 0.5778
USDCNY 6.9643 SEKPLN 0.4091

*za 0OHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 03/03/2020

min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.294 4.329 4.329 4.298 4.3355

USDPLN  3.837 3.892 3.873 3.852 3.9255
EURUSD 1.110 1121 1.118 1116 -

Rynek stopy procentowej 03/03/2020

Obligacje na rynku miedzybankowym

& Santander

Kurs ztotego
4.40
4.30

4.20

EURPLN 4.30 4.10
USDPLN 3.86
4,00

3.90
3.80

3.70

2019 | 2020

Rentownosci obligacji skarbowych

M2y 1.27 Hc5y 142 H10Y 1.71

Benchmark Zmiana Ostatnia i Srednia
(termin) % (pb) aukcja Papier rent.
PS0422 (2L) 1.27 2 217 mar 19 OK0521 1.633
PS1024 (5L) 1.42 2 21 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (10L) 1.71 7 21 mar 19 DS1029 2.877
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
e (pb) )
1L 1.39 0 0.94 -5 -0.47 -2
2L 1.30 1 0.83 -6 -0.48 -1
3L 1.28 2 0.82 -6 -0.47 -1
4L 1.29 4 0.83 -7 -0.44 -1
5L 1.32 4 0.86 -7 -0.41 -1
8L 1.39 6 0.96 -6 -0.30 0
10L 1.47 6 1.02 -5 -0.21 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)

O/N 1.53 0
T/N 1.53 -1
SW 1.54 0
2W 1.58 0
™ 1.63 0
3M 1.70 -1
6M 1.77 0
9M 1.80 0
1Y 1.82 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin Zmiana
%

(pb)
x4 1.57 -2
3x6 1.44 0
6x9 1.27 6
9x12 1.10 7
3%9 1.50 0
6x12 1.31 5

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 2.35 8
Francja 18 1 0.31
Wegry 2.67 1
Hiszpania 47 -2 0.83 1
Wiochy 146 2 1.63 1
Portugalia 47 -2 0.89 1
Irlandia 22 -2 0.42 0
Niemcy 10 1 - -

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

Zrédto: Bloomberg
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3-miesieczne stawki rynku pienieznego
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CZAS

KRAJ WSKAZNIK
W-WA

OKRES

SRODA (4 marca)

PROGNOZA

RYNEK

SANTANDER

REALIZACJA OSTATNIA

WARTOSC*

PL Decyzja RPP

%

1,50

1,50

1,50

09:55 DE PMI ustugi I pkt 533 - 533
10:00 EZ PMI ustugi I pkt 52,8 - 52,8
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna | % m/m 0,5 - -1,6
14:15 us Raport ADP I tys. 170 - 291
16:00 UsS ISM ustugi I pkt 55,5 - 55,5
CZWARTEK (5 marca)
14:30 uUS Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 212 - 219
16:00 us Zamowienia débr trwatych | % m/m -1,4 - -0,2
16:00 S Zamdwienia przemystowe | % m/m -0,4 - 1,8
PIATEK (6 marca)
08:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m 1,5 - -2,1
09:00 HU Produkcja przemystowa | % r/r 0,0 - -3,7
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem I tys. 195 - 225
14:30 uUsS Stopa bezrobocia I % 35 - 3,6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikagji. 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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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