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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Zmiennos¢ najwyzsza od wielu lat

Silne spadki indekséw gietdowych, oraz drastyczne spadki cen ropy
EURUSD stabilnie, EURPLN tylko odrobine wyzej

Gtebokie spadki rentownosci obligacji w kraju i na rynkach bazowych
Dzisiaj brak danych makro z Polski

Obawy o Swiatowe gtebokie spowolnienie gospodarcze narastaty wczoraj pod wptywem
informacji o tempie rozprzestrzeniania sie wirusa w krajach rozwinietych. Wieczorem Wtochy
wprowadzity kwarantanne na terenie catego kraju. Jednoczesnie, brak porozumienia w ramach
OPEC+ odnosnie cie¢ w produkcji ropy spowodowat drastyczne spadki cen ropy Brent,
momentami 0 32%, a na zamknieciu w poniedziatek o 18% do $36,9. Tak niski poziom cen
zagraza optacalnosci projektéw wydobycia ropy w USA i dla sektora energetycznego tam
stanowi cios kredytowy; tym samym rynki akcji zanotowaty znaczace spadki o 7-10% a waluty
krajow wydobywajacych surowce (Pd Afryka, Rosja, Meksyk, Brazylia) znaczaco tracity. Ztoto
przetamato $1700 ale zamkneto sie po $1670.

Dzisiaj rano widoczna jest stabilizacja nastrojéw - indeksy giefdowe w Azji lekko wzrosty,
rentownosci obligacji amerykanskich odbity nieco w gére, ropa lekko drozeje.

NBP opublikowat najnowszy Raport o inflacji, pokazujacy wyzszg Sciezke inflacji i nizszg Sciezke
wzrostu PKB (CPI w 2020: 3,7% wobec 2,8% w listopadzie, PKB: 3,2% wobec 3,6% poprzednio) .
Zmiany uwarunkowan gospodarczych skionity NBP do obnizenia oczekiwan co do koniunktury
miedzynarodowej (strefa euro 0,9% r/r w 2020 r. zamiast 1,1%). W prognozach krajowego PKB
obnizono oczekiwania co do konsumpgji prywatnej (przy czym nadal pozostanie ona mocna w
zwigzku ze wzrostem dochoddw) oraz inwestycji (nizsze naktady samorzaddéw, staba dynamika
popytu zewnetrznego, malejacy wkiady wykorzystania Srodkéw unijnych), podniesiono prognozy
eksportu netto (wyzsza odpornos¢ polskiego eksportu, nizszy import ze wzgledu na stabszy popyt
krajowy). Jesli chodzi o inflacje, w gére zrewidowano wszystkie gtéwne elementy - inflacje bazowg
(efekt podwyzek cen ustug komunalnych), ceny zywnosci (efekt ASF i cen wieprzowiny, wyzszej
akcyzy) i energii (wieksza od oczekiwan skala podwyzek). NBP ocenia prawdopodobiefstwo, ze CPI
znajdzie sie ponizej celu na 24% na koniec 2020 r., 52% na koniec 2021 r. i 61% na koniec 2022 r.
Wptyw koronawirusa na polskg gospodarke na razie ma swéj wyraz w zwiekszeniu zmienno$ci na
rynkach finansowych, nizszej cenie surowcdw energetycznych i obnizeniu popytu zewnetrznego, w
szczegdlnosci koniunktury w niemieckim przemysle. Natomiast ewentualne zaostrzenie przebiegu
epidemii to gtéwny czynnik ryzyka dla wzrostu gospodarczego.

EURUSD od lokalnego minimum z 21 lutego 1,078 szedt w gére, osiagajac 1,150 w poniedziatek
rano (w sumie wzrost o 5,9%). Jednak w poniedziatek, pomimo znacznej zmiennosci - trzykrotnie
kurs prébowat przebic¢ 1,15 i trzykrotnie znajdowat sie nastepnie ponizej 1,14 - kurs znajdowat sie
w trendzie bocznym i zamknat po 1,141. Z technicznego punktu widzenia wokét kursu znajduja
sie obecnie dwa wazne poziomy: 1,15 (maksima z lat 2015 oraz 2016) oraz 1,113 (200-dniowa
Srednia ruchoma). Trwate przebicie ktéregokolwiek z nich wyznaczy kierunek ruchu w Srednim
terminie.

EURPLN rozpoczat poniedziatek w od wzrostéw i osiggnat dzienne maksimum ok 4,334 po
zamknieciu w pigtek po 4,305, wzrost 0 0,7%. W dalszej czesci dnia nastroje na rynku walutowym
sie uspokoity a EURPLN zamknat sie po 4,316. USDPLN kolejny dzier sie obnizat na skutek w
miare stabilnego EURPLN oraz wcigz stabnacego dolara - zamkniecie na poziomie 3,78 byfo tylko
nieznacznie nizsze od otwarcia co sugeruje wyprzedanie. CHFPLN zamknat sie po 4,0750, w ciggu
dnia osiggajac maksimum prawie 4,11 - stabilizacji tej pary walutowej sprzyjat prawdopodobnie
SNB (centralny bank Szwajcarii), ktéry prébuije stabilizowa¢ EURCHF na poziomie 1,060.
Pozostate waluty CEE z wyjgtkiem USDRUB zachowywaly sie podobnie do zotego - zamknely sie
niewiele powyzej otwarcia (EURHUF po 336,2, EURCZK po 25,52) jednak w ciggu dnia osiggajac
maksima na poziomie, odpowiednio, 338,8 (+0,8%) oraz 25,69 (+0,8%). Z kolei USDRUB na skutek
drastycznych spadkéw cen ropy ostabit sie bardzo znaczaco - kurs wystrzelit do 75,8 z 68,4, o
10,5% wywotujac panike m.in. na rynku opcji walutowych (1M ATM do 28,0%). Na koniec dnia
emocje troche opadly i kurs zamknat sie po 73,8, réwno 8% wzrost w ciggu dnia.

Na krajowym rynku stopy procentowej nastroje byly dyktowane przez mocne spadki
rentownosci na rynkach bazowych, gdzie krzywa niemiecka obnizyfa sie o ok. 15bp (10L Bund
do -0,9%), a krzywa amerykanska jeszcze bardziej: 10L UST o 25pb do rekordowo niskiej
rentownosci 0,35%. Amerykanska obligacja 30-letnia przebita poziom 1,0% a futures na ta
obligacje zyskat od poczatku roku juz ponad 30%. Krajowa krzywa obnizyta sie, ale mniej na
krétkim koncu (2L o 9pb do 1,18%) a wiecej na diugim (10L o 25pb do 1,40%). 10L spread do
Bunda ulegt zawezeniu o 8pb do 227pb. Kontrakty FRA 9x12 obnizyty sie o 24pb do poziomu
0,92% - i tym samym rynek wycenia w tym horyzoncie wiecej niz dwa ciecia stop po 25pb.
Dzisiaj rano rentownosci w USA odbijajg w gére, co moze zapowiada¢ podobny ruch w kraju.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie i
EURPLN 4.3166 CZKPLN 0.1695 .40
USDPLN 3.8035 HUFPLN* 1.2846 F
EURUSD 1.1349 RUBPLN 0.0528 =430
CHFPLN 4.0694 NOKPLN 0.3989 F
GBPPLN 49558 DKKPLN 0.5780 =420
USDCNY 6.9424 SEKPLN 0.4010 F

*za DOHUF EURPLN 4.32 4,10

Poprzednia sesja na rynku FX 09/03/2020 USDPLN 3.80 H

min max  otwarcie zamkn. fixing 400

EURPLN  4.292 4.335 4.292 4.328 43176 r

USDPLN  3.757 3.811 3.809 3.775 3.7899 3.00

EURUSD 1.129 1.150 1.129 1.146 - r

3.80

Rynek stopy procentowej 09/03/2020 r

Obligacje na rynku miedzybankowym Sep T R e— T T
Benchmark Zmiana Ostatnia Rk Srednia
) % : Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.

PS0422 (2L) 1.17 -6 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.26 -13 217 mar 19 PS0424 2.209 ] 240

DS7029 (100) 43 20 21 mar19 DS1029  2.877 {—.—3—147—.—9/—1—1'5—. 10¥- 143 , ]

2,20

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** L

Termin PL . us i EZ i b2.00

% Zmiana % Zmiana % Zmiana |
(pb) (pb) (pb) b 150
1L 1.30 -13 0.53 -16 -0.46 1 )

20 T14 19 0.49 16 -0.50 3 [

3L 1.06 21 051 16 046 T r-1.60

4L 1.04 -22 0.53 -17 -0.45 1 i

5L 703 24 0.56 18 042 0 140

8L 1.05 -24 0.59 -21 -0.33 -1 i

10L 1.05 -26 0.60 -24 -0.26 -2 =1.20

Stawki WIBOR Sep ' " Dec ' '

Termin Zmiana 2019 | 2020

%
(pb)

O/N 1.54 2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.54 2 1.80

SW 1.55 1

2W 1.58 1 1.70

™ 1.62 -1

3N .70 0 1.60

oM 1.76 0

M 1.80 0 1.50

v 1.80 -1 1.40

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 1.30

Termin % Zmiana

(pb) M FRA 3x6 1.32 1.20

x4 1.56 -10 B FRAGXD 1.10 L

3%6 132 13 M 3M WIBOR on 3/9/20 1.70 110

6x9 1.10 -15 Sep - : B P T T

9x12 0.95 -17

3%9 1.39 -13 2019 | 2020

6x12 1.13 -16

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego -3.00
CDS 5Y USD Spread 10L* A L
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana o=
I =2.50
(pb) (pb) A7 A

Polska 2.29 -6 - ek - r

Frandja 23 73 052 20 ; M b5 00

Wegry 2.62 2 W= L

Hiszpania 56 25 1.19 22

Wiochy 164 59 2.28 15 =1.50

Portugalia 56 27 1.27 18 L

Irlandia 25 9 0.67 15

Niemcy 75 7 - - w -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
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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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