—
()
O
cC
O
e’
cC
S
Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Nieograniczony skup obligacji przez Fed

Kolejne kota ratunkowe dla gospodarki

Ztoty i inne waluty CEE pod presja

Krajowy dtug korzysta z umocnienia za granica
Dzi$ wstepne PMI za marzec i decyzja bank Wegier

Poniedziatek przynidst kolejne informacje o dziataniach podejmowanych przez rzady oraz
banki centralne w celu wsparcia gospodarek bedacych pod ciezarem ograniczen majacych
na celu zwalczenie emidemii koronawirsua. Wczoraj Niemcy przyjeli program o wartosci
750 mld € (w tym 500 mid € na gwarancje dla firm zagrozonych upadkiem, 150 mid € na
pakiet stymulacyjny), pod wptywem realizacji ktérego zadtuzenie moze wzrosnac¢ o 350 mld
€. Po raz kolejny prébe powstrzymania narastania obaw o kondycje gospodarki podjat Fed,
ktéry wczoraj ogtosit, ze rozszerzony niedawno do 700 mld USD program skupu obligacji
bedzie nieograniczony. Dodatkowo, Fed uruchomit dodatkowe programy majacej na celu
wsparcie transmisji kapitatu do firm i konsumentéw o wartosci 300 mid USD (m.in. skup
obligacji korporacyjnych oraz udzielanie firmom pozyczek). Pozytywny wplyw
wczorajszych decyzji na gietdy byt przejsciowy, ale gtéwne indeksy gietdowe i cena ropy
Brent zdofaly utrzymac sie nieco powyzej swoich lokalnych miniméw. Z perspektywy
zwiekszonych zakupéw obligacji skorzystat globalny rynek dtugu. Chociaz na rynku nie
pojawita sie kolejna fala awersji do ryzyka, czes¢ walut z rynkéw wschodzacych stracita
wczoraj, w tym waluty regionu CEE.

W IV kw. 2019 r. firmy zatrudniajace 50 i wiecej oséb zanotowaty wzrost przychodéw
0 3,5% r/r i kosztéw o 2,6% r/r, co przetozyto sie na poprawe rentownosci w ujeciu r/r (cho¢
byta ona nizsza niz w pozostatych kwartatach 2019 r i wzrost wyniku finansowego brutto.
Dane o inwestycjach wskazaty natomiast na mocne spowolnienie: do 3,6% r/rz 11,3% r/r
w Il kw., @ w przetwérstwie przemystowym inwestycje spowolnity do 5,8% r/r z 12,7% r/r
w Il kw. Naktady na maszyny i urzadzenia techniczne obnizyty sie o 4,8% r/r wobec wzrostu
0 12,6% r/r. Ciekawe jest to, ze dane Eurostatu o nakladach inwestycyjnych w catej gospodarce
na maszyny, urzadzenia i bron pokazaty przyspieszenie w IV kw. 2019 do 8,0% r/r z 5,6%
r/r. Dane te oczywiscie nie musza by¢ w petni spdjne, niemniej wyrazna réznica sugeruje,
ze doszto do wystrzatu inwestycji w maszyny w matych firmach (mniej prawdopodobne)
lub wyraznie wzrostu rzgdowych wydatkow w tej kategorii (bardziej prawdopodobne).

Weczoraj pojawity sie wypowiedzi kilku cztonkéw RPP. Najbardziej gotebi z tego gremium
Eryk ton powiedziat, ze jest za dalszymi obnizkami stép, a dodatkowo popiera wprowadzenie
niestandardowych dziatari prowadzonych przez inne banki centralne - pozyczki dla matych
i Srednich firm oraz skup akgji. Z kolei Jerzy Kropiwnicki powiedziat, ze warto rozwazy¢ by
bank centralny miat mozliwo$¢ skupu obligacji na rynku pierwotnym w przypadku ogtoszenia
wystapienia jednego ze standw nadzwyczajnych wymienionych w Konstytucji. Tymczasem
Kamil Zubelewicz jest zdania, ze obnizka stép osfabita ztotego i bank centralny powinien
sie teraz skupi¢ na chronieniu krajowej waluty, a nie krétkoterminowo wspierac gospodarke.

EURUSD odbit wczoraj przejsciowo do 1,08 z ok, 1,07 pod wptywem ogtoszenia przez Fed
dodatkowej pienieznej stymulacji gospodarki USA. Po czwartkowym silnym spadku, kurs
utrzymuije sie przez wiekszg cze$¢ czasu powyzej 1,07. Dzisiaj poznamy wstepne marcowe
PMI dla przemystu oraz ustug strefy euro. Bardziej adekwatny obraz sytuacji w gospodarce
pokazg zapewne indeksy ustugowe (z powodu niefortunnej konstrukgji tych pierwszych).

EURPLN zanotowat wczoraj ponad 2% wzrost do 4,63 i przebit szczyt z zesztego tygodnia.
USDPLN przekroczyt z kolei 4,30. Solidarnie ze ztotym tracita tez czeska korona i
wegierski forint oraz w mniejszym stopniu rubel. EURCZK, EURHUF i USDRUB pozostaty
jednak ponizej swoich zesztotygodniowych maksimoéw. Dzi$ decyzje ogtosi bank centralny
Wegier. Jego przedstawiciele sugerowali w ostatnich dniach mozliwo$¢ wznowienia skupu
obligadji hipotecznych i dzisiaj moze zapas¢ decyzja w tej sprawie.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentowno$¢ spadly wczoraj o 10-25 pb, najwiece]
na krétkim koncu, najmiej na dtugim. W dot podazaty w dalszym ciggu stawki IRS (o 10-20
pb do nowych rekordowych minimdw). Wczoraj najpierw, na aukcji zamiany, Ministerstwo
Finanséw zamienito 8 serii obligacji zmiennokuponowych na statokuponowe (zdejmujac
nadmiar tych pierwszych z rynku,) w ilosci ok 11 mid zi. W dalszej czesci dnia NBP w ramach
drugiej aukdji skupu obligacji (poprzednia o wielkos¢i ok 2,7mid odbyta sie w zeszlym tygodniu)
odkupit papiery, gtdwnie statokuponowe, za 5,6 mld zt.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.5963 CZKPLN 0.1659 EURPLN 4.59
USDPLN 22471 HUFPLN® 73123 [-4.60
EURUSD 1.0835 RUBPLN 0.0540 3
CHFPLN 4.3425 NOKPLN 0.3764 b 440
GBPPLN 4.9483 DKKPLN 0.6155 '
USDCNY 7.0734 SEKPLN 0.4156 I
*za 00HUF b 400
Poprzednia sesja na rynku FX 23/03/2020
min max otwarcie zamkn. fixing i
EURPLN  4.496 4.634 4.509 4.611 4.5571 k400
USDPLN  4.176 4.308 4192 4.290 4.2654
EURUSD 1.064 1.083 1.070 1.075 - I
k3.80
Rynek stopy procentowej 23/03/2020 |
Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T
Benchmark — I%mianae OZtatnia s . Srednia sep Dec Mar
) % : Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.
PS0422 (2L) 0.84 -15 5.03.2020 OK0722  1.225 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0725 (5L) 1.39 -14  5.03.2020 PS1024  1.431 b o.4p
DS7029 (100 787 770 5032020 DS1029  1.725 [ Moy 0.84 Msy 1.39 W10V 1.86 i
=2.20
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** AJW ;2 00
Termin PL us EZ [ =
Zmiana Zmiana Zmiana =180
% (pb) % (pb) % (pb) F
1L 0.61 -16 0.62 -1 -0.32 0 1.60
2L 0.61 -16 0.48 -2 -0.30 -1 [
3L 0.63 7 046 7 026 7 140
4L 0.69 -18 0.48 -4 -0.21 -5 e1.20
5L 0.77 -17 0.50 -5 -0.15 -6 F
8L 0.91 -16 0.62 -9 -0.03 -2 =1.00
10L 0.98 -15 0.66 -10 0.07 -9 b 0.50
Stawki WIBOR Sep ' " Dec ' " Mar
Termin Zmiana 2019 | 2020
%
(pb)
O/N 0.85 -16 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.91 -10 120
SW 1.03 -5 —_————— L
2W 104 3 k160
™ 1.15 -1 F
3M 1.18 0 = 1.40
6M 1.20 0 i
oM 7.80 0 120
1Y 1.23 -1 b 1.00
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** = 0.20
Termin % Zmiana r
(pb) B FRA 3x6 0.48 r-0.60
x4 0.70 12 B FRAGXT 0.38 i
3%6 050 8 M 31 WIBOR on 3/23/20 1.18 -0.40
6x9 0.38 -26 T T : T T T
9x12 034 24 5ep Dec Mar
59 0ts e 2019 | 2020
6x12 0.38 -27
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego P
CDS 5Y USD Spread 10L* & I
Kraj Wartos¢ Zmiana Warto$s¢ Zmiana U";l\ |~
(pb) (pb) b =3.00
Polska 2.25 4 — s ) .
Francja 42 3 0.48 5 % it boco
Wegry 312 12 N — T < ‘r\ L
Hiszpania 124 70 114 6 RN - k2.00
Wiochy 185 6 2.09 18 Wﬁv [ =
Portugalia 119 6 1.35 7 e1.50
Irlandia 48 2 0.62 5 L
Niemcy 22 2 - - =1.00
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw .50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia SED j ' j Dec ' j ' Mar
2019 2020
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRA] WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

WTOREK (24 marca)
9:30 DE Wstepny PMI - przetwdrstwo I pkt 40,0 - 48,0
9:30 DE Wstepny PMI - ustugi 1l pkt 43,5 - 52,5
10:00 EZ Wstepny PMI - przetwérstwo 1l pkt 40,0 - 49,2
10:00 EZ Wstepny PMI - ustugi 1l pkt 40,0 - 52,6
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90
15:00 uUs Sprzedaz nowych domoéw I % m/m -1,8 - 7,9
SRODA (25 marca)
10:00 DE Ifo Mar pkt - - 87,7
13:30 S Zamowienia na dobra trwate I % m/m -1,0 - -0,2
CZWARTEK (26 marca)
13:00 cz Decyzja banku centralnego % - - 1,25
13:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tyg tys. 750 - 281
13:30 uUS PKB trzeci szacunek IV kw. % r/r 2,1 - 2,1
PIATEK (27 marca)
PL Przeglad ratingu Fitch
13:30 uUS Dochody osobiste I % m/m 04 - 0,6
13:30 us Wydatki osobiste I % m/m 03 - 02
15:00 us Michigan 1l % m/m 93,3 - 95,9

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 transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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 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 obowigzuje 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,
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