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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Rynki w rozsypce

Silne spadki indekséw gietdowych, zatamanie cen ropy

EURUSD coraz wyzej

Nowe rekordy na polskim rynku obligacji, ogromny spadek rentownosci w USA
Dzisiaj publikacja Raportu o inflacji NBP

Koniec tygodnia na globalnym rynku charakteryzowat sie wysokg zmiennoscig. Europejskie
indeksy gietdowe zanotowaty znaczne spadki (po ok. 3,5-4%), podczas gdy obligacje USA i
Niemiec wyraZnie zyskaly, szczegdlnie amerykanskie. Dzisiejsza sesja azjatycka byta kontynuacja
powaznych spadkéw gietdowych (w Australii o ponad 7%, w Japonii 5%, spadek gléwnego indeksu
Euro Stoxx dochodzi zblizyt sie rano do 10%). Doszlo tez do gwaltownego olbrzymiego spadku
cen ropy o 25% (cena Brent ponizej US$35/barytke) - oprécz dramatycznego pogorszenia
perspektyw gospodarki $wiatowej wynikto to z niepowodzenia pigtkowych rozméw OPEC+Rosja o
cieciu wydobycia - zamiast tego Arabia Saudyjska zapowiedziata sprzedaz ropy po duzo nizszych
cenach i zwiekszenie produkcji. Rynek wycenia, ze koronawirus moze spowodowa¢ znaczne
spowolnienie globalnej gospodarki i banki centralne jeszcze bardziej poluzuja polityke pieniezna.
Po zesztotygodniowej obnizce stép o 50 pb liderem cyklu wg rynku nadal powinien by¢ Fed i
prawdopodobnie dlatego w piatek dolar dalej tracit. Nadziei na luzniejszag polityke pieniezng nie
wida¢ na razie nie tylko na rynkach gietfdowych, ale tez w notowaniach walut z rynkéw
wschodzacych, ktérych wiekszos¢ stracita na koniec tygodnia do euro i okoto potowa do dolara.
Najlepiej w tej grupie, radzity sobie waluty regionu CEE. Z USA naptynely znacznie lepsze od
prognoz dane z rynku pracy, ale zmienity obrazu sesji. Poranne dane o lepszej od oczekiwan
styczniowej produkcji w Niemczech (+3% m/m, oczekiwano +1,7%) tracg na znaczeniu, jako
obraz sprzed epidemii.

Jerzy Zyzynski powiedziatl, ze w maju RPP moze rozwazy¢ obnizke stép o ile wzrost
gospodarczy spadnie wyraznie ponizej 3% a inflacja zacznie juz sie zmniejsza¢. Dodat, ze jego
zdaniem nalezatoby od razu mysle¢ o cieciu o 50pb, zeby stabilizowa¢ nastroje. Eryk ton, ktéry
od p6t roku wnioskuje o obnizke stép o 25pb wyrazit opinie, ze koronawirus i nowa projekcja
NBP sg argumentami za szybkim cigciem.

EURUSD zanotowat w pigtek kolejny silny wzrost, a caty tygodniowy ruch w gére byt w ujeciu
procentowym najwiekszy od lutego 2016, dalsze powazne zatamanie nastrojow i cen ropy
sprawity, ze ruch zostat przez weekend przedtuzony powyzej 1,14. Dolar jest pod presjg
wycenianych przez rynek dalszych cie¢ stép procentowych w USA. Dolar zasadniczo powinien
umacnia¢ sie w warunkach utrzymujacej sie na rynku podwyzszonej awersji do ryzyka, ale skala
potencjalnych problemdéw gospodarki USA przez koronawirus dziata przeciwko tej walucie.

EURPLN wzrést na poczatku sesji do prawie 4,32, by w kolejnych godzinach skorzysta¢ z
dalszego dynamicznego wzrostu EURUSD i zakonczy¢ dzien blisko 4,30. USDPLN obnizyt sie
ponizej 3,80, a tygodniowy procentowy spadek byt najwiekszy od wrzednia 2012, do tego
weekendowe ostabienie dolara przesunefo kurs o 3 grosze nizej. Kurs EURPLN ro$nie od
potowy stycznia i tempo tego trendu nieco spadfo. Nie sadzimy jednak, by w krétkim terminie
ztoty zyskat istotnie, bowiem awersja do ryzyka raczej nie ustapi na dtuzej w najblizszym czasie.
Co wiecej, wzrost EURUSD wydaje nam sie przesadzony i jesli dolar zacznie sie umacnia¢, to
moze to generowac negatywng presje na ztotego.

Pozostate waluty CEE, poza rublem, tez radzity sobie lepiej niz waluty z Ameryki tacinskiej czy z
Azji. EURCZK zanotowat tylko przejsciowy wzrost do 25,5, a na koniec dnia byt blisko 25,4 z
otwarcia. EURHUF spadt do 335 z 336 i forint znowu byt najmocniejszg walutg nie tylko w
naszym regionie, ale sposréd 21 gtéwnych walut z rynkéw wschodzacych jakie poréwnalismy,
mimo to dzi$ rano jest juz na 337. USDRUB po trwajacej kilka dni korekcie doznat gwattownego
wzrostu powyzej 74 (najwyzszy poziom od poczatku 2016 r.).

Na krajowym rynku stopy procentowej, na koniec tygodnia rentownosci polskich obligacji
spadly o 5-7 pb, ale najwyrazniej to nie koniec spadku: przez weekend rentownosci na rynkach
bazowych dramatycznie spadty: 10L Treasuries znalazt sie na 0,44% a Bund na -0,84% Nastroje
rynkowe mogg pozostac niestabilne przez najblizsze tygodnie lub nawet miesigce, co powinno
pomaéc rentownos$ciom pozosta¢ na obecnych lub nizszych poziomach. W krétkim terminie
mozliwa jest korekta rentownosci jesli decyzja EBC rozczaruje inwestorow.

W tym tygodniu, w centrum uwagi bedzie wcigz tempo rozwoju epidemii wsréd krajow
rozwinietych. Poprawa nastrojéw na swiatowych rynkach prawdopodobnie przyjdzie kiedy liczba
nowych wykrytych w nich zachorowan zacznie spada¢, tak jak to ma juz miejsce w Chinach i
Korei Ptd. W czwartek odbedzie sie posiedzenie EBC - skala zatamania rynkéw nie pozwala
wykluczac zadnej opdji.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3279 CZKPLN 0.1689 4,40
USDPLN 3.7748 HUFPLN* 1.2804
EURUSD 1.1466 RUBPLN 0.0509 4.30
CHFPLN 4.0941 NOKPLN 0.3956
GBPPLN 49791 DKKPLN 0.5793 4.20
USDCNY 6.9436 SEKPLN 0.4040
*za DOHUF EURPLN 4.33 4,10
Poprzednia sesja na rynku FX 06/03/2020 USDPLN 3.77
min max otwarcie zamkn. fixing 4,00
EURPLN  4.289 4.320 4.307 4.297 43178
USDPLN  3.781 3.849 3.841 3.809 3.8231 3.90
EURUSD 1.119 1.136 1.121 1.128 -
3.80
Rynek stopy procentowej 06/03/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym Sep T T — T
Benchmark Zmiana Ostatnia . Srednia
) % : Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.
PS0422 (2L) 1.24 -1 27 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.39 -4 21 mar 19 PS0424 2.209 b2.40
DS1029 (100) 764 % 21 mar 19 DS1029 2877 Moy 124 M5y 1.39 B 10V 1.63 ] I
220
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** K
Termin PL us EZ b5 00
% Zmiana % Zmiana % Zmiana I )
(pb) (pb) (pb)
C 742 T 0.69 3 0.46 1 ~1.80
2L 1.33 -3 0.64 -1 -0.48 2 r
3L 1.27 -4 0.67 0 -0.47 1 =1.60
4L 1.26 -7 0.70 1 -0.45 1 L
5L 1.27 -7 0.74 1 -0.43 0 b1.40
8L 1.29 -10 0.80 -4 -0.32 -1 L
10L 1.32 -10 0.84 -7 -0.23 -1 b 190
Stawki WIBOR Sep ' " Dec '
Termin Zmiana 2019 | 2020
%
(pb)
O/N 1.52 4 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 1.52 0 120
SW 1.54 0 F
2W 157 - R o A= =170
™ 763 0 MW\W\/V‘\:JE/ I
3M 1.70 0 1,60
6M 1.76 0 L
9M 1.80 0
v 181 0 150
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 140
Termin % Zmiana i
(pb) B FRA 3x6 1.45 130
x4 1.66 0 B FRAGXD 1.30 F
3x6 1.45 -1 M 3M WIBOR on 3/6/20 1.70 =1.20
6x9 1.25 -5 Sep : —Dec T
9x12 112 -5
59 T = 2019 | 2020
6x12 1.29 -5
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego F3.00
CDS 5Y USD Spread 10L* L
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana 7 oo
(pb) (pb) e f - g .
Polska 2.49 9 - \,_W\j?n,--“—’ r
Francja 19 4 0.51 15 2,00
Wegry 2.73 3 W |
Hiszpania 50 7 1.09 17
Witochy 155 9 2.16 38 =1.50
Portugalia 50 7 1.18 18 L
Irlandia 23 2 0.64 12
Niemcy 10 5 - - W =100
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 050

**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku migedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

Sep Dec
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (6 marca)

08:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m 13 - 55 -2,1

09:00 HU Produkcja przemystowa | % r/r -09 - 2,7 -3,7

14:30 usS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem I tys. 175 - 273 273

14:30 uUs Stopa bezrobocia I % 3,6 - 35 3,6

PONIEDZIALEK (9 marca)
08:00 DE Eksport | % m/m 09 - 0,0 0,1
08:00 DE Produkcja przemystowa | % m/m 1,7 - 3,0 2,2
WTOREK (10 marca)

09:00 (4 Inflacja Il % r/r 3,6 - 3,6

09:00 HU Inflacja Il % r/r 43 - 4,7

11:00 EZ PKB IV kw. % r/r 09 - 09
SRODA (11 marca)

13:30 us Inflacja I % m/m 0,0 - 0,1

CZWARTEK (12 marca)

09:00 (4 Produkcja przemystowa | % r/r -1,3 - -0,9

11:00 EZ Produkcja przemystowa | % m/m 14 - -2,1

13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 216

13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0
PIATEK (13 marca)

08:00 DE Inflacja HICP Il % m/m 0,6 - 0,6

10:00 PL Inflacja Il % r/r 4,4 4,4 4,4

15:00 us Indeks Michigan 1l pkt 96,3 - 101,0

Zrédho: 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 rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy

Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w nini

ejszej publikagji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu

zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikacji 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 mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. 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 publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informagji, 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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