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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

RPP obniza stopy procentowe

Kolejna proba stabilizacji nastrojow

Stopy NBP w dot, w grze tez dodatkowe instrumenty
EURPLN chwilowo do prawie 4,50

Rentownosci obligacji mocno w dét

Dzisiaj dane z polskiego rynku pracy, inflacja w strefie euro

We wtorek gietdy na Swiecie podjety kolejng w ostatnich tygodniach prébe odbicia albo
chociaz ustabilizowania sie po gtebokich spadkach. Tak jak w poprzednich przypadkach dos¢
dobry nastréj z poczatku sesji w dalszej czesci dnia tracit na sile, a prébom odwrdécenia
negatywnych tendencji nie sprzyjaty publikowane dane, ale gléwnym indeksom udato sie
jednak pozosta¢ powyzej poniedziatkowych miniméw, co mozna uzna¢ za sukces.
Niemiecki indeks ZEW w marcu zanotowat spadek znacznie gwattowniejszy od prognoz -
zaréwno miara obrazujgca ocene biezacy, jak i oczekiwania. USA opublikowano z kolei gorsze
od prognoz dane o lutowej sprzedazy detalicznej i lepsze o produkdji przemystowej. Planowane
na dzi$ wieczor posiedzenie FOMC zostato odwotane, a po potudniu Fed ogtosit, ze w celu
wsparcia plynnosci na rynku dolara bedzie w ramach programu CPFF (utworzonego w
2008 w odpowiedzi na kryzys finansowy) skupowat krétkoterminowe korporacyjne
papiery dtuzne. Wczoraj do bankéw centralnych luzujgcych polityke pieniezng w celu
ograniczenia wptywu epidemii koronawirusa dotgczyt bank Turgji, ktéry dzien przed
planowanym posiedzeniem obnizyt gtéwng stope o 100pb do 9,75% oraz polska RPP.

Rada Polityki Pienieznej na wczorajszym roboczym posiedzeniu obnizyta stopy procentowe:
referencyjng o 50pb do 1%, lombardowg o 100pb do 1,50%, a redyskonta weksli o 70pb
do 1,05%. Stopa depozytowa pozostata na 0,50%. Stope rezerwy obowigzkowej obnizono
7 3,5% do 0,5% a oprocentowanie rezerw obowigzkowych podniesiono z 0,5% do poziomu
stopy referencyjnej. Komunikat potwierdzit wprowadzenie niestandardowych mechanizmdéw
polityki pienieznej (QE, TLTRO, wsparcie ptynnosciowe), cho¢ bez szczegdtdéw technicznych.
Uwazamy, ze po wczorajszym ruchu RPP nie bedzie zbyt szybko rozwaza¢ kolejnych cie¢
stép. Bank centralny zapewne bedzie chciat zaczeka¢ na szczegdly i ewentualnie pierwsze
skutki pakietu rzadowego (miejmy nadzieje, ze dzis poznamy jakies$ szczegdly), a takze lepiej
oceni¢ glebokos$¢ spowolnienia gospodarczego w kolejnych miesigcach/kwartatach. W tej
chwili zakladamy, ze stopy NBP pozostang bez zmian do konca roku.

Pozytywny wynik badania na obecno$¢ koronawirusa u ministra srodowiska spowodowat,
ze planowana na wczoraj Rada Gabinetowa, na ktérej ustalone zostang dziatania rzadu w
celu wsparcia gospodarki, zostafa przeniesiona na dzis.

EURUSD zanotowat wczoraj znaczny spadek z nieco ponizej 1,12 do ok, 1,095. Stopy w USA
i strefie euro s3 juz na tyle nisko, ze dalsze ciecia wydajg sie raczej mato prawdopodobne.
W naszej ocenie, jesli zajdzie tak potrzeba Fed oraz EBC bedg stosowac niestandardowe
dziafania, czego przykfad widzieliSmy w ostatnich dniach w wykonaniu tego pierwszego. W
naszej ocenie, w najblizszym czasie o notowaniach EURUSD mogg decydowac oczekiwania
inwestoréw kto pierwszy — USA czy strefa euro - wyjdzie ze spowolnienia spowodowanego
koronawirusem. Sadzimy, ze rynek bedzie liczyt, ze lepiej poradzg sobie USA i dlatego w
najblizszych tygodniach EURUSD moze znizkowac.

EURPLN rost od poczatku sesji w oczekiwaniu na obnizke stép NBP. Kiedy zostata ona
ogtoszona, ztoty odrobit cze$¢ strat. Wczoraj EURPLN osiggnat niemal 4,50, a na koniec dnia
byt blisko 4,47. Kurs USDPLN wzrést o ok. 10 groszy do 4,08. Wg nas, kluczowe dla
notowan zfotego pozostang trendy na gietdach. Pewien wptyw mogg tez mie¢ dziatania
stymulujgce jakie niebawem ma ogtosi¢ polski rzad.

W przypadku pozostatych walut CEE, EURCZK ustabilizowat sie nieco ponizej szczytu z
poprzedniego dnia na ok. 27,39 a w drugiej potowie dnia zaczat sie obniza¢, EURHUF
ustanowit nowe historyczne maksimum na ok. 348. Wciaz stabilnie zachowywat sie rubel -
USDRUB pozostat w przedziale 70,45-75,40.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacji zanotowaty znaczne
spadki, nawet o 45pb dla 10L papieru. Polski dtug zyskiwat mimo strat obligacji Niemiec i USA.
W Il pot. dnia rentownos$¢ 10L Treasuries wzrosta 0 ponad 20pb a niemiecka delikatnie
spadta. Wyglada na to, ze korzystnie na krajowy rynek dziata obnizka stép NBP, ogtoszenie
programu skupu obligacji oraz odwotanie planowanej na jutro aukcji zamiany.
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Wskazniki ZEW dla Niemiec, pkt.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie L
EURPLN 4.3945 CZKPLN 0.1648 EURPLN 4.48 4.50
USDPLN 3.9275 HUFPLN* 1.2920 USDPLN 4.07 r
EURUSD 71190 RUBPLN 0.0527 440
CHFPLN 4.1638 NOKPLN 0.3871 ;4_30
GBPPLN 4.8553 DKKPLN 0.5880 L
USDCNY 7.0022 SEKPLN 0.4073 420

*2a ID0HUF F

Poprzednia sesja na rynku FX 17/03/2020 410

min max  otwarcie zamkn. fixing i

EURPLN  4.433 4.497 4.442 4.470 4.4886 :'4'00

USDPLN ~ 3.967 4.089 3.980 4.069 4.046 b3.00

EURUSD  1.096 1.119 1.116 1.099 - L

=3.80

Rynek stopy procentowej 17/03/2020 r

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T F-3.70
Benchmark Zmiana Ostatnia Rk Srednia sep Dec Mar
) % : Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.

PS0422 (2L) 0.84 -34  5.03.2020 0OK0722  1.225 Rentownosci obligacji skarbowych

DS0725 (5L) 1.54 3 5.03.2020 PS1024  1.431 )

DS1029 (100) .79 46 5032020 D51029  1.725 [ Moy 0.84 M5y 151 M oY 1-?9] i

=2.20

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** ‘ ;2 00

Termin us EZ [ =

Zmiana Zmiana Zmiana e1.30
% (pb) % (pb) % (pb) F

1L 0.99 -13 0.58 8 -0.39 0 w =1.60

2L 0.93 -15 0.50 5 -0.38 1 [

3L 0.91 -18 0.54 3 -0.35 1 71'40

4L 0.96 -19 0.60 3 -0.30 1 e1.20

5L 1.03 -24 0.66 3 -0.25 1 F

8L 113 23 0.81 7 012 1 | F1.00

0L 1.18 -24 0.86 9 -0.07 3 b 0.50

Stawki WIBOR Sep ' " Dec ' " Mar

Termin o Zmiana 2019 | 2020

%
(pb)

O/N 1.41 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

TN 1.41 -1 b1.30

SW 1.49 -5 |

2W 1.50 -6

™ 750 3 -1.60

3M 1.50 -10 I

6M 1.52 -1 140

9M 1.80 0 |

v 1.53 -13 b 100

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** I

Termin % Zmiana -1.00

(pb) W FRA 3x6 0.84 i

x4 1.00 -15 B FRAGXS 0.77 =0.80

3x6 0.80 -17 M 3M WIBOR on 3/17/20 1.50 |

6x9 0.74 -19 : : : T T T

9x12 064 18 Sep Dec Mar

3x9 0.81 -23 2019 | 2020

6x12 0.66 -27

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego r
CDS5Y USD Spread 10L* b baso
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana oL
(pb) (pb) I baoo

Polska 2.16 -53 Py e f

Frandja 44 8 0.67 [ A =11 boso

Wegry 3.18 -9 =N — ./ =~ \ |

Hiszpania 132 9 145 I Y b5 00

Wiochy 264 B 2.68 11 Waﬂ\ L

Portugalia 137 19 1.67 -3 b-1.50

Irlandia 49 9 0.70 -2 L

Niemcy 22 3 - - 100

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

**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia SED ' ' ' Dec i ' ' Mar

Zrédto:Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

SRODA (18 marca)
10:00 PL Zatrudnienie Il % r/r 1,0 1,0 1.1
10:00 PL Ptace Il % r/r 7.1 7.1 7.1
11:00 EZ HICP I % r/r 12 - 12
13:30 uUs Rozpoczete budowy domoéw I % m/m -4,3 - -3,6
CZWARTEK (19 marca)
10:00 PL Produkcja przemystowa Il % r/r 2,1 2,4 1,1
10:00 PL PPI I % r/r 0,3 03 0,8
13:30 uUS Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 211
13:30 S Indeks Philly Fed Il pkt. 10,0 - 36,7
PIATEK (20 marca)
10:00 PL Produkcja budowlana ] % r/r 0,9 0,9 6,5
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna ] % r/r 4,4 4,1 3,4
15:00 uUS Sprzedaz domdéw I % m/m 11 - -1,3

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 publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek 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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