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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Powrdét awersji do ryzyka

Nastréj na Swiecie wcigz niestabilny

Ztoty lekko stabszy, EURUSD na podwyzszonym poziomie
Rentownosci polskich obligacji spadty mniej niz na rynkach bazowych
Dzisiaj miesieczne dane z rynku pracy USA

Ogtoszenie przez Kalifornie stanu wyjatkowego w zwigzku z koronawirusem sprawito, ze w
czwartek na rynku na pierwszym planie byty wcigz obawy o wplyw epidemii na Swiatowg
gospodarke. Indeksy gietdowe w Europie z nawigzka oddaty srodowe wzrosty wywotane
doniesieniami z amerykanskiej sceny politycznej. Nie lepiej byto w USA, gdzie giéwny indeks
S&P w skali doby stracit ok. 4%. Powrdt awersji do ryzyka sprzyjat obligacjom (rentownosci
amerykanskich obligacji 10L i 30L znalazly sie na rekordowo niski poziomach), podczas gdy
wiekszos¢ walut z rynkéw wschodzacych stracita. Ryzyko nizszej aktywnosci ekonomicznej
cigzyto tez ropie. Gtéwne indeksy gieldowe Europy i USA pozostajg powyzej wielomiesiecznego
dotka z konica lutego, ale wida¢, ze ciecie stép przez Fed, Bank Kanady i Bank Australii jak
na razie nie zdofato wywota¢ wyrazniejszego i trwatego odbicia. Niepewno$¢ odnosnie wplywu
koronawirusa na Swiatowy wzrost bedzie zapewne utrzymywal sie dopdki do
skoordynowanych dziafan ws. wsparcia firm borykajgcych sie z przestojami nie przystapia
rzady panstw. W $rode odbyta sie telekonferencja ministréw finanséw panstw UE ws.
mozliwych reakdji na gospodarcze skutki rozprzestrzeniania sie koronawirusa. Kolejne
rozmowy maja sie odby¢ w potowie marca. Pozytywng informacjg dzisiejszego poranka
byto wyrazne silniejsze niz oczekiwano odbicie w nowych zamdwieniach dla niemieckiego
przemystu, o 5,5% m/m, dzieki czemu ich roczna dynamika poprawita sie z -8,9% do -
1,4%. Dane dotycza stycznia, wiec nie odzwierciedlajg jeszcze efektu koronawirusa. Za
pozytywng informacje mozna tez uzna¢ mniejszy niz poprzednio dobowy przyrost
stwierdzonych zarazen wirusem w Korei Ptd. Tempo zachorowan nasila sie jednak m.in.
we Wioszech, Niemczech i USA.

Ministerstwo Pracy podato, ze w lutym stopa bezrobocia rejestrowanego utrzymata sie
na 5,5%. Liczba bezrobotnych spadta o 1,2 tys. m/m czyli 0 mniej niz poprzednich trzech
latach w tym samym miesigcu. Czynniki sezonowe moga sprowadzi¢ stope bezrobocia
ponizej 5% w potowie roku.

EURUSD odbit po srodowym spadku, do korica dnia dotart do 1,12 a przez noc podniést sie
do 1,123, ustanawiajgc nowe maksimum 2020 roku, powyzej lutowego szczytu na ok. 1,121.
Jesli spojrze¢ szerzej, kurs rosnie catkiem dynamicznie juz drugi tydzien z rzedu.
Dwutygodniowa procentowa zmiana kursu wskazuje, ze jest to najszybszy ruch w gére w
tym czasie od | kw. 2016 r. Wéwczas, kurs po tak mocnym wzroscie obnizat sie w
powolnym tempie w kolejnych kilku tygodniach. Dzi$ poznamy miesieczny raport z rynku
pracy USA za luty, ktéry moze wywota¢ wzrost wahan w krétkiej perspektywie.

EURPLN zniwelowat wczoraj czes¢ srodowego spadku wobec pogorszenia nastroju na rynku
globalnym, a USDPLN lekko sie obnizyt korzystajgc z odbicia EURUSD a przez noc
przedostat sie ponizej Srodowego minimum. Ztoty byt wczoraj czwarta najmocniejsza walutg z
rynkéw wschodzacych z 21 jakie pordwnalismy, z ktorych niemal wszystkie stracity do
euro i okoto jedna trzecia do dolara. Niestabilny nastréj na $wiecie mimo obnizki stop Fed
sprawia, ze nie zakladamy, by w krotkiej perspektywie ztoty dalej zyskiwat.

Pozostate waluty CEE takze sie ostabity i podobnie jak w poprzednich dniach najlepiej radzit
sobie forint. Wegierska waluta zdotata nawet zanotowac przejsciowe umocnienie do euro. Po
drugiej stronie byt rubel, ktéry byt wezoraj jedng z najstabszych walut z rynkdw wschodzacych.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci polskich obligacji obnizyty sie, ale
jedynie o ok. 1 pb, podczas gdy obligacje innych paristw regionu zyskaty wiecej. Na rynkach
bazowych rentownosci tez spadly, ale kiedy 10-letni Bund obnizyt sie o 3 pb, jego amerykarski
odpowiednik 0 10 pb. Od wielotygodniowego dotka z poczatku miesigca, 10-letni spread
rentownosci Polska-Niemcy rozszerzyt sie juz o 10 pb. Mimo wciaz niestabilnego nastroju
na $wiecie, polskie obligacje po osiggnieciu nowych rekordowych minimdw rentownos$ci maja
trudnos¢ z kontynuacja umacniania. Stawki IRS spadty wczoraj mocniej niz rentownosci —
o ok. 5 pb na srodku i dtugim koricu.

Na aukgcji obligacji Ministerstwo Finanséw uplasowato diug za 5 mld zt i dodatkowe 773
min zt na aukgcji dodatkowej. Resort poinformowat, ze tegoroczne potrzeby pozyczkowe
brutto sg obecnie pokryte w ok. 77%.
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Zamoéwienia w niemieckim przemysle
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie [
EURPLN 4.3060 CZKPLN 0.1696 4,40
USDPLN 3.8356 HUFPLN* 1.2792 L
EURUSD 1.1226 RUBPLN 0.0569 k430
CHFPLN 4.0591 NOKPLN 0.4129 L
GBPPLN 4.9736 DKKPLN 0.5764 b4.20
USDCNY 6.9472 SEKPLN 0.4062 N

*za I0HUF EURPLN 4.31 =4.10

Poprzednia sesja na rynku FX 05/03/2020 USDPLN 3.834 |

min max otwarcie zamkn. fixing k4,00

EURPLN  4.287 4.308 4.294 4307 4.2994 |

USDPLN  3.837 3.862 3.860 3.841 3.8479 b3.00

EURUSD 1.112 1.122 1.112 1.121 - L

=3.80

Rynek stopy procentowej 05/03/2020 |

Obligacje na rynku miedzybankowym Sep T N v— T T
Benchmark Zmiana Ostatnia . Srednia
) % ) Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.

PS0422 (2L) 1.25 2 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (50) 143 T 21 mar 19 PS0424 2209 b-2.40

DST029 (10L) 769 T 21mar 19 DS1029 2877 Moy 105 Es5Y 143 W10V 169

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

Termin PL us EZ

0 Zmiana 0 Zmiana 0 Zmiana
% (pb) % (pb) % b

1L 1.43 -1 0.72 -3 -0.46 1

2L 1.36 -1 0.65 -4 -0.48 2

3L 1.31 -2 0.66 -5 -0.48 -2

4L 1.32 -3 0.69 -6 -0.46 -1

5L 1.34 -3 0.72 -6 -0.43 -1

8L 1.39 -4 0.83 -7 -0.31 -1

10L 1.41 -5 0.91 -7 -0.22 -1

Stawki WIBOR Sep ' " Dec ' '

Termin Zmiana 2019 | 2020

%
(pb)

O/N 1.48 -2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.52 1 ™1.80

SW 1.54 0 F

2W 758 0 e e o, = =1.70

™ 763 0 MHW I

3M 1.70 0 k1.60

6M 1.76 0 |

M 1.80 0

v 181 0 =0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** -1.40

Termin % Zmiana I

(pb) M FRA 3x6 1.48 - 1.30

x4 1.66 1 M FRAGXD 1.30 r

3x6 1.47 1 M 3M WIBOR on 3/5/20 1.70 1,20

6x9 1.30 -3 Sep = Dec T .

9x12 1.17 -2

5 . 5 2019 | 2020

6x12 1.34 2

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego r3.00
CDS5Y USD Spread 10L* M PL 23815 ot
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
2 FaES =250
(pb) (pb) T 1% AT ;/ o

Polska 2.38 3 T HU 2.6108 - \_,:\\)r - i r

Francja 19 1 0.34 5 200

Wegry 262 0 W

Hiszpania 50 1 0.90 5 I

Wrtochy 155 5 1.75 10 =1.50

Portugalia 50 1 0.98 5 L

Irlandia 23 2 0.47 5

Niemcy 10 1 - B WJ +1.00

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw e 0.50

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

Sep Dec
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (6 marca)
09:00 HU Produkcja przemystowa | % r/r 0,0 - -3,7
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem I tys. 195 - 225
14:30 us Stopa bezrobocia I % 35 - 3,6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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 Pawtfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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