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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Banki centralne na zakupach

EBC ogfasza nowy program skupu aktywoéw

Rzad prezentuje program wsparcia gospodarki

EURPLN powyzej 4,50, inne waluty CEE tez tracg

Rentownosci obligacji w gére

Dzisiaj pierwsza aukcja NBP w ramach programu skupu obligacji

Sroda przyniosta kolejna fale ostabienia walut z rynkéw wschodzacych, na ktére negatywna presje
wywierat przede wszystkim umacniajgcy sie dolar. Indeksy gietfdowe w Europie oraz USA pozostaty
nieco powyzej ostatnich minimdw, podczas gdy obligacje dalej tracity: diug niemiecki radzit sobie
stabiej niz amerykariski, pod presjg byly peryferia strefy euro. Akcje prébuja znalez¢ dno przeceny,
gorzej wychodzi to ropie Brent, ktérej cena za barytke przebita wczoraj dotek z lutego 2016 i
spadfa najnizej od 2002. W nocy EBC ogfosit nowy program zakupu aktywdw obejmujacy
wszystkie ich klasy, ktére bank kupowat juz w ramach innych swoich programéw: zaréwno
obligacje rzadowe jak i aktywa sektora prywatnego. Skala zakupdw ma wynies¢ 750 mld €. Zakupy
beda realizowane co najmniej do konca br., tak dtugo az EBC nie oceni, ze kryzys wywotany Covid-
19 sie nie zakoriczyt. Bank zapewnia, ze zrobi wszystko w ramach swoich mozliwosci, jest skfonny
zwiekszy¢ skale i dobdr aktywéw w ramach nowego programu i bedzie szukat jeszcze innych
sposobdw wsparcia gospodarki podczas epidemii. Ogtoszenie EBC wywotato silny spadek
rentownosci europejskich papieréw, szczegdlnie na peryferiach strefy euro.

Weczoraj polski rzad przedstawit program wsparcia gospodarki. Jego catkowita wartos¢ to 212
mld zt, w tym 66 mid zt wydatkéw sektora finanséw publicznych (czyli ok. 3% PKB), w wiekszosci z
budzetu centralnego (61,3 mid z}). Do tego uruchomione zostang narzedzia ptynnosciowe warte
74 mid zt ze strony rzadu oraz 70 mld zt przez NBP. Celem programu jest pomoc
przedsiebiorstwom, ktérych obroty znaczgco spadly wskutek dziatah majgcych na celu
opanowanie emidemii koronawirusa, ochrona miejsc pracy. Wkrétce opublikujemy szczegdtowy
komentarz na ten temat.

Ptace w lutym przyspieszyty do 7,7% r/r z 7,1% r/r w styczniu. Na szczegdty musimy poczekac do
publikacji Biuletynu Statystycznego (24 marca), ale podejrzewamy, ze przyspieszenie to czeSciowo
zastuga podwyzek ptac w PGG i czeSciowo neutralnego efektu dni roboczych (w styczniu byt
ujemny). Zatrudnienie rosto w tempie 1,1% r/r, jak przed miesigcem, ale miesieczny przyrost
nowych miejsc pracy byt najstabszy od stycznia 2015 r. Tak czy inaczej, dane pochodzg sprzed
,Czasu zarazy” i obawiamy sie, ze zamknigcie wielu ustug w marcu przefozy sie negatywnie na
zatrudnienie i ptace.

W marcu nastroje konsumentéw nie zmienily sie istotnie, pozostajac na 3-letnim minimum.
Dotyczy to indeksu biezacej sytuadji i oczekiwan. W szczegétach raportu wida¢ dalszy spadek
oczekiwani co do sytuacji finansowe] i gospodarczej. Jednoczesnie ocena biezacej sytuacji
finansowej gospodarstw domowych poprawifa sie wobec lutego. Wskaznik nastawienia wobec
duzych zakupéw i wskaZnik obaw o bezrobocie pozostaty bez zmian. W badaniu nie wida¢ paniki
konsumentéw, ale ankiete przeprowadzono w dniach 2-11 marca, jeszcze przed blokada kraju.
EURUSD pogtebit wczoraj impuls spadkowy obserwowany od zesztego tygodnia i na koniec dnia
byt nieco powyzej 1,08. Naszym zdaniem, sita dolara to efekt pozostawania rynkéw w trybie
ucieczki od ryzyka. W rezultacie EURUSD moze kierowac sie w strone tegorocznego minimum
okofo 1,08.

EURPLN zanotowat kolejny wyrazny wzrost i w rezultacie na koniec dnia byt blisko 4,51, nieco
powyzej szczytu z wrzesnia 2016 i najwyzej od czerwca 2016. Kurs USDPLN osiagnat 4,14 w ciggu
dnia (najwyzszy poziom od stycznia 2017), ruch ustat dopiero pod 4,20, po czym nastapit w nocy
szybki spadek. CHFPLN dotarl do 4,30 — w ostatnich latach kurs byt wyzej jedynie w dniu i kilka dni
po uwolnieniu kursu EURCHF w potowe stycznia 2015. Dolar moze jeszcze zyska¢, co mogfoby
skutkowac dalszym wzrostem EURPLN i USDPLN.

Pozostate waluty CEE tez zanotowaty znaczne ostabienie. EURCZK diugo utrzymywat sie ponizej
szczytu z poniedziatku, ale pod koniec sesji korona zaczeta traci¢ i kurs osiagnat 27,75, najwyzszy
poziom od lutego 2015. Po pozytywnym wplywie na forinta zmiany retoryki banku centralnego
Wegier nie ma juz $ladu i wczoraj EURHUF ustanowit nowy historczny szczyt na ok. 355. USDRUB
opuscit przedziat 70,45-75,40 gbrg pod wptywem umocnienia dolara oraz dalszego spadku cen
ropy i osiggnat sesyjne maksimum na ok. 80,0, najwyzej od lutego 2016.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji wzrosty o 20-25 pb dla 2 i 10 lat
oraz mniej niz 10 pb dla 5 lat. Krzywa IRS przesunetfa sie w gére o 1-7 pb, najmniej na krétkim
koncu. Na rynkach bazowych, rentownos¢ 10-letniego Bunda wzosta o ok 10 pb, a Treasuries 0 5
pb. Ogloszenie w nocy nowego skupu przez EBC uruchomito fale silnego popytu na obligacje
strefy euro. Mozliwe, ze dzi$ podobny efekt wywota pierwsza aukcja w ramach ogtoszonego przez
NBP programu skupu obligacji rzgdowych z rynku wtérnego.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

& Santander

Dzisiejsze otwarcie b4.60
EURPLN 4.5450 CZKPLN 0.1635 F
USDPLN 4.1703 HUFPLN* 1.2731 4,50
EURUSD 1.0894 RUBPLN 0.0519 ;440
CHFPLN 4.2990 NOKPLN 0.3497 [
GBPPLN 4.8257 DKKPLN 0.6082 .20
USDCNY 7.0780 SEKPLN 0.3994 r

*za OHUF .20

Poprzednia sesja na rynku FX 18/03/2020 ba.10

min max  otwarcie zamkn. fixing F

EURPLN  4.459 4.550 4.470 4.538 4.4806 400

USDPLN  4.041 4.201 4.069 4183 4.0749 ;3 90

EURUSD  1.080 1.105 1.099 1.085 - [~

3.80

Rynek stopy procentowej 18/03/2020 r

— - 370
Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T
Benchmark Zmiana Ostatnia Rk Srednia sep Dec Mar
) % : Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.

PS0422 (2L) 0.98 14 5.03.2020 OK0722  1.225 Rentownosci obligacji skarbowych

DS0725 (5L) 1.72 21 5.03.2020 PS1024  1.431 b2 an

DS1029 (100) 274 35 5032020 DS1029  1.725 [ Moy 095 Msy 172 M 10Y 2-14] i

220

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** / ;2 00

Termin PL us EZ i [ =

Zmiana Zmiana Zmiana e1.30
opn * b i

1L 0.89 -9 0.63 5 -0.36 3 w =1.60

2L 0.92 -1 0.56 6 -0.33 6 i

3L 0.95 3 0.60 6 028 7 .ﬂl 140

a0 7.01 4 0.68 9 021 9 L\/ \ b 1.90

5L 1.08 5 0.77 11 -0.13 12 F

8L 120 3 097 16 0.04 16 V F1.00

10L 1.26 8 1.05 18 0.12 17 b 0.50

Stawki WIBOR Sep ' " Dec ' " Mar

Termin o Zmiana 2019 | 2020

%
(pb)

O/N 0.97 -44 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

/N 0.97 44 b 1.80

SW 1.08 -41 |

2W 1.10 -40

™ 719 31 r-1.60

3M 1.22 -28 I

Y 1.24 -28 1.40

M 1.80 0 L

Y 1.26 -27 b 1.20

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** I

Termin % Zmiana -1.00

(pb) M FRA 3x6 0.78 I

4 0.90 10 B FRAGXY 0.77 b-0.30

3x6 0.80 0 M 3M WIBOR on 3/18/20 1.22 |

6x9 0.77 2 T . T T T T

9x12 0.70 6 Sep Dec Mar

=9 T 7 2019 | 2020

6x12 0.80 14

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 2.50 46

Francja 52 -7 0.40 -18

Wegry 3.69 I

Hiszpania 166 -49 1.23 -22

Wrochy 281 81 785 82

Portugalia 168 -45 1.47 -21

Irlandia 61 -8 0.84 26 L

Niemcy 28 -5 - - 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

Zrédto:Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

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 wyfqcznie 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 informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendcji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przyszfych 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 publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogg swiadczy¢ 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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