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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

RPP nie boi sie koronawirusa

Optymizm w nadziei na stymulacje

RPP bez niespodzianki - stopy bez zmian

Ztoty znowu mocniejszy do euro, EURUSD w d6t
Stabilizacja na rynku stopy procentowe;j

Dzisiaj dane z USA

W érode rynki byly pod wptywem niespodziewanej wtorkowej obnizki stép Fed i oczekiwan,
ze na podobny ruch zdecyduja sie inne banki centralne (wczoraj stopy obnizyt Bank Kanady), a
rzady dostarcza impuls po stronie fiskalnej. W rezultacie indeksy gietdowe w Europie rosty,
co pozwolito walutom z rynkdw wschodzgcych ustabilizowac sie lub nawet lekko zyskac.
Dolar odrabiat straty po tym jak inwestorzy realizowali zyski z dostarczonej wczesniej niz
sie spodziewali obnizki stép Fed. Z kolei w notowaniach obligacji wida¢ byto, ze rynek liczy,
ze decyzja FOMC bedzie inspiracjg dla innych bankéw centralnych i wczoraj rentownosci
jeszcze nieco spadly. Finalne lutowe PMI dla sektora ustug w strefie euro spadly po wzroscie
miesigc wczesniej co wydaje sie trafniej oddawa¢ wplyw koronawirusa na europejska
gospodarke niz rosnace (z powodu dodatniego wptywu wydtuzenia czasu dostaw) indeksy
dla przemystu.

Pozytywnie na nastroje w USA wptywat tez dobry wynik Joe'ego Bidena w prawyborach
prezydenckich Partii Demokratycznej oraz decyzja Izby Reprezentantéw, by przeznaczy¢
ponad 8 mild $ na walke z koronawirusem. Biden zdobyt dotychczas 566 gtoséw
delegatéw, jego gtéwny kontrkandydat, Bernie Sanders, 501. Sanders jest postrzegany przez
rynki jako kandydat sodjalistyczny, nieprzyjazny biznesowi. Do zdobycia nominacji potrzebne
jest 1991 delegatdw, zatem pitka nadal jest w grze.

Szefowa MFW Kristalina Georgiewa powiedziata, ze w tym roku swiatowy wzrost PKB moze
by¢ nizszy niz w zeszlym, kiedy wynidst 2,9%. Dotychczasowe prognozy MFW wskazywaly na
przy$pieszenie wzrostu do 3,3%.

RPP pozostawita stopy procentowe bez zmian, w tym stope referencyjng na poziomie
1,5%. W oficjalnym komunikacie trudno sie doszuka¢ oznak powaznego zaniepokojenia
efektami koronawirusa. Zgodnie z oczekiwaniami, nowa projekcja NBP zaktada wyzszg
inflacje (Srodek przedziatu +0,8pp w 2020) i nizszy wzrost PKB (-0,35pp w 2020) niz
poprzednio. Niemniej, RPP nadal ocenia, ze perspektywy koniunktury gospodarczej w
Polsce sg dobre (cho¢ wzrost nieco spowolni), a inflacja powrdci do celu w $rednim
okresie, po wygasnieciu efektéw, na ktére polityka pieniezna nie ma wptywu. Prezes NBP
podtrzymat swoj dotychczasowy poglad, ze stabilne stopy do korca kadencji RPP to dla
niego scenariusz bazowy. Taka opinie podzielili obecni na konferencji prasowej Grazyna
Ancyparowicz i Rafat Sura. Stowem podsumowania, RPP nadal widzi duzg warto$¢ w
stabilizacji stop procentowych i nie wydaje sie by¢ szczegdlnie mocno przejeta
ewentualnym wptywem koronawirusa. Wedtug nas, skret w strone bardziej gotebiegj
retoryki wymagatby jasnych sygnatéw wskazujacych, ze wzrost gospodarczy spowalnia
znacznie bardziej niz sie teraz oczekuje. Z drugiej strony, wydaje sie jasne, ze rozwazania
na temat podwyzek stép nie wchodzg obecnie w rachube, mimo prognoz wskazujacych,
ze inflacja bedzie powyzej celu w tym i przysztym roku.

EURUSD skorygowat wczoraj z nawigzka wtorkowy wzrost wywotany decyzjg FOMC i koriczyt
krajowa sesje blisko 1,111. Podtrzymujemy poglad, ze w najblizszych dniach dolar moze sie
lekko umacnia¢ na fali realizacji zyskéw po silnym wzroscie EURUSD zanotowanym od pofowy
lutego.

EURPLN obnizyt sie trzecig sesje z rzedu pod wplywem utrzymujacego sie dobrego nastroju
na swiecie i na koniec dnia byt blisko 4,29. W trakcie minionych trzech dni ztoty odrobit
catos¢ strat zanotowanych do euro w poprzednim tygodniu. Korzystnie na krajowa walute
wptyneta takze decyzja o utrzymaniu stdp bez zmian przez RPP. Spadek USDPLN zatrzymat
sie i wczoraj kurs wahat sie wokét 3,86.

W przypadku pozostatych walut CEE, najwiece] w stosunku do wtorkowego zamkniecia
zyskat rubel, nieco mniej czeska korona i forint.

Na krajowym rynku stopy procentowej wahania byty mniejsze niz w poprzednich dniach.
Krzywa obligacyjna przesunefa sie w dét o ok. 1-4 pb, najwiecej na srodku, podczas gdy w
przypadku IRS zanotowano jeszcze lekki wzrost. Dzi$ w kraju odbedzie sig aukcja obligacji,
na ktérej Ministerstwo Finanséw zaoferuje dtug o tgcznej wartosci 3-5 mid zt.
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Prognozy inflacji CPI wg NBP (Sciezka
centralna)
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Zrédfo: NBP, GUS, Santander

Prognozy wzrostu PKB wg NBP (Sciezka
centralna)
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Zrédto: NBP, GUS, Santander

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85

Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84

& Santander Bank Polska S.A.


https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik
5 marca 2020

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2931 CZKPLN 0.1697
USDPLN 3.8546 HUFPLN* 1.2777
EURUSD 1.1138 RUBPLN 0.0582
CHFPLN 4.0317 NOKPLN 0.4161
GBPPLN 4.9646 DKKPLN 0.5743
USDCNY 6.9420 SEKPLN 0.4071

*za 0OHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 04/03/2020

min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.287 4311 4.298 4.294 4.2993

USDPLN  3.836 3.871 3.852 3.860 3.8536
EURUSD  1.110 1.120 1116 1112 -

Rynek stopy procentowej 04/03/2020

Obligacje na rynku miedzybankowym

Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia
(termin) (pb) aukcja P rent.
PS0422 (2L) 1.23 -4 21 mar 19 OK0521 1.633
PS1024 (5L) 1.42 0 21 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (10L) 1.71 0 21 mar 19 DS1029 2.877

& Santander

Kurs ztotego
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Rentownosci obligacji skarbowych

M2y 1.23 By 1.42 H10Y 1.71

Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**

Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 1.44 5 0.75 -19 -0.47 0
2L 1.37 8 0.69 -13 -0.49 -1
3L 1.34 6 0.71 -10 -0.48 -2
4L 1.35 6 0.75 -8 -0.46 -1
5L 1.38 6 0.79 -7 -0.43 -1
8L 1.43 4 0.90 -5 -0.31 -1
0L 1.46 5 0.97 -5 -0.22 -1
Stawki WIBOR " Sep ' " Dec ' '
Termin Zmiana 2019 | 2020
%
(pb)
O/N 1.50 -3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.51 -2 ™1.80
SW 1.54 0 (. F
2W 1.58 0 =1.70
™ 1.63 0 L
3M 7.70 0 b 160
6M 176 1 |
IM 1.80 0
v 181 7 \I =0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** - 1.40
Termin % Zmiana i
’ (pb) B FRA 3x6 1.46 130
x4 1.65 8 M FRAGXD 1.34 r
3x6 1.46 2 M 3M WIBOR on 3/4/20 1.70 =120
6x9 1.34 6 T T T T T T T T T T T
ox12 119 9 Jun ep Dec
59 TTo v 2019 | 2020
ox12 1.32 1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego »3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* L
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana b 3.00
(pb) (pb) " s b
Polska 233 2 e -
Frandja 78 7 031 ] b, =y 22y v 250
Wegry 2.60 9 e e I
Hiszpania a7 7 0.80 & -2.00
Wiochy 46 3 763 2 WW .
Portugalia 47 1 0.88 0 F1.50
Irlandia 22 1 0.39 -4 r
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

2019 | 2020
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

WSKAZNIK OKRES i
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

2

CZWARTEK (5 marca)

14:30 uUS Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 219
16:00 us Zamowienia débr trwatych | % m/m -0,2 - -0,2
16:00 S Zamdwienia przemystowe | % m/m -0,1 - 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informadji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek 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 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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