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Kolejny dzien spokoju

Akcje w gére mimo rekordowej liczby nowych bezrobotnych w USA
Ztoty i inne waluty regionu nieco mocniejsze

Niewielkie zmiany na rynku obligacji

Dzi$ kolejne dane z USA

W czwartek rynek w dalszym ciggu byt pod pozytywnym wptywem informacji o przyjeciu w ~ USA - liczba nowych bezrobotnych (w tys.)

USA wartego 2 bin USD pakietu stymulacyjnego dla gospodarki (ktéry ma by¢ dzis 4000 -
ostatecznie zatwierdzony przez Izbe Reprezentantéw). Szybka reakcja politykéw mogta
przesadzi¢ o tym, ze wzrost tygodniowej liczby nowych bezrobotnych do ponad 3 3500 -
miliondw w zaledwie kilka dni nie wywotat istotne] negatywnej reakcji rynku. Prezes Fed
powiedziat z kolei, ze bank centralny nie wyczerpat amunicji w walce ze spowolnieniem
gospodarczym. Bank Anglii pozostawit stopy bez zmian i nie zminit rozmiaru programu skupu 2500
aktywdéw po tym jak poluzowat polityke pieniezng wczesniej w tym miesigcu. Przywddcy

panstw grupy G20 wydali po wideokonferencji komunikat méwiacy, ze przeznacza 5 bin 2000 -
USD na minimalizowanie skutkéw jaki epidemia koronawirusa wywarta na globalng
gospodarke. W rezultacie, indeksy gietdowe w USA oraz Europie wzrosty, co w koncu
pozwolito na lekkie umocnienie walut regionu CEE. Obligacje na rynkach bazowych ponownie
nie ulegly istonym zmianom, rentownosci lekko sie obnizyty.
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Cztonek RPP Cezary Kochalski powiedziat wczoraj, Ze inflacja nie jest teraz kluczowa dla 500
cztonkéw Rady i obecnie nalezy sie skupi¢ na walce z upadtosciami firm i bezrobociem.
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EURUSD wzrést wczoraj czwarta sesje z rzedu i w kohcu zdecydowanie przebit lutowy dotek

konczac sesje nieco powyzej 1,10. W konsekwencji, euro odrobito juz niemal catos¢ strat
z zesztego tygodnia i prawie potowe deprecjacji obserowanej od pierwszej dekady marca. W
naszej ocenie, na koniec tygodnia EURUSD moze pozostac blisko wczorajszego zamkniecia.
EURPLN spadt wczoraj przejsciowo do 4,53 z 4,59, a USDPLN do 4,12 z 4,20. Ztoty zyskat
takze do franka, ale stracit do funta. Deprecjacja zfotego zatrzymata sie, przynajmniej na
razie i dopoki na rynek nie powrdci awersja do ryzyka, krajowa waluta moze powoli odrabia¢
straty.
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Zrédio: GUS, Santander

W przypadku pozostatych walut regionu CEE, najlepiej radzity sobie korona (dzieki wynikowi
posiedzenia banku centralnego) oraz rubel (korzystajac z ostabienia dolara). Bank centralny
Czech (CNB) zaskoczyt rynek obnizajgc stopy o 75 pb podczas gdy konsensus zaktadat
ciecie o 50 pb. Byta to juz druga obnizka w tym miesigcu i gitéwna stopa wynosi obecnie
1,0%. Dodatkowo, bank zapowiedziat uruchomienie dodatkowych dziatar zmierzajacych do
wsparcia ptynnosci sektora bankowego, ale na razie zabrakio podania szczegdtow.
Przedstawiciele banku zapowiedzieli, ze oczekujg zmian w prawie, ktére pozwolg CNB by¢
aktywniejszym na innych rynkach (nie tylko walutowym). Na ten moment, wydZwiek
posiedzenia banku nie byt przesadnie gotebi i korona pozytywnie zareagowata na jego
wynik.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacji obnizyty sie o 1-6 pb.
Do krétkoterminowego wsparcia na -0,40% cofneta sie rentownos¢ 10-letniego Bunda. Na
wczorajszej aukgji, na ktérej NBP zapowiedziat odkup szesciu serii obligacji (przy czym
najwiecej - po ok PLN5mld - serie DS0726 oraz DS0129), bank centralny skupit dtug za
ok. 10,7 mld zt (tez najwiecej z dotychczas przeprowadzonych). W sumie na trzech
aukcjach przeprowadzonych do tej pory NBP skupit obligacji za PLN19mId (2,7 + 5,6 +
10,7).

Ministerstwo Finanséw podato, ze w najblizszym czasie powinny dominowa¢ aukcje
kasowe obligacji, a mniejsze znaczenie bedg mie¢ aukcje zamiany. Wiceminister
Finanséw Piotr Nowak powiedzial, Ze rozwaza sie zaréwno emisje obligacji na gtéwnych Departament Analiz Ekonomicznych:

rynkach (EUR, USD), ktére wg. niego petnig role uzupetiajaca, jak i zacigganie kredytéw
w miedzynarodowych instytucjach finansowych (w szczegdlnoéci w Europejskim Banku al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
Inwestycyjnym). Dodat, ze prawdopodobne jest réwniez uruchomienie sprzedazy bonéw email: ekonomia@santander.pl

skarbowych w celu odcigzenia rynku obligacji. www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
I IR . o ) ) Piotr Bielski 22 534 18 87
Na dzisiaj Fitch zaplanowat mozliwos¢ przeprowadzenia aktualizacji polskiego ratingu, ale Marcin Luzifiski 22 534 18 85

w naszej ocenie - z powodu wielkiej niepewnos¢ odnosnie perspektyw gospodarczych - Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
agencja nie zdecyduje sie na opublikowanie zadnego komentarza. Dwa tygodnie temu w Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
ten sposbo postapit Moody's. Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie L
EURPLN 4.5419 CZKPLN 0.1672 EURPLN 4.54
USDPLN 271123 HUFPLN® 12810 460
EURUSD 1.1044 RUBPLN 0.0530 I
CHFPLN 4.2730 NOKPLN 0.3884 b 440
GBPPLN 5.0348 DKKPLN 0.6083 !
USDCNY 7.0780 SEKPLN 0.4140 I
*za DOHUF b1 o0
Poprzednia sesja na rynku FX 26/03/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing i
EURPLN 4.529 4598 456/  4.532 45962 k400
USDPLN  4.104  4.207 4.206 4111 4.1988
EURUSD  1.086 1.105 1.086 1.102 - I
=3.80
Rynek stopy procentowej 26/03/2020 |
. Obligacje na rynky mlqdzybanlfowym . Sep T i r— T —ar
enchmark % Zmiana Ostatnia Papier Srednia 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.
PS0422 (2L) 0.83 1 5.03.2020 0OK0722  1.225 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0725 (5L) 1.27 -1 5.03.2020 PS1024  1.431 2.40
DS1029 (100) 177 7 5032020 DS1029  1.725 [. 2y 0.863 Moy 1.27 M10Y 1.77
2.20
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** W .00
Termin PL us EZ )
Zmiana Zmiana Zmiana 1.80
o pw * b * b
i 0.69 2 0.67 7 030 T 1.60
2L 0.72 0 0.50 -2 -0.27 2 1.40
3L 0.73 1 0.48 -4 -0.23 1
4L 0.77 0 0.50 -5 -0.17 3 \ 1.20
5L 0.83 -2 0.53 -6 -0.11 4
8L 098 B 065 3 0.04 7 n 1.00
10L 1.04 -3 0.71 -6 0.12 4 0.80
Stawki WIBOR Sep ' " Dec ' B
Termin Zmiana 2019 | 2020
%
(pb)
O/N 0.79 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
N 0.91 77 b 1.0
SW 1.01 0 . L
2W 1.03 -1 = 1.60
™ 1.14 0 F
3M 1.17 0 - 1.40
6M 1.19 -1 [
9N T80 7 o .20
v 1.23 0 1,00
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** F-0.80
Termin % Zmiana ;0 60
(pb) M FRA 3x6 0.67 L
x4 0.85 7 B FRAGXS 0.49 0,40
3x6 0.67 4 M 3M WIBOR on 3/26/20 1.17 L
6x9 0.49 2 : : = . T . .
9x12 041 1 sep Dec Mar
55 550 5 2019 | 2020
6x12 0.53 -1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego —
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana li"r'#\ 350
(pb) (pb) I 1 k300
Polska 2.13 3 JA .
Francja 41 -3 0.37 -11 TN e T boeg
Wegry 2.64 0 =TT ey L
Hiszpania 103 -18 0.93 -21 ~
Whochy 168 25 159 22 Wﬂl :-2.00
Portugalia 99 =17 1.07 -24 e1.50
Irlandia 44 -2 0.48 -10 L
Niemcy 20 0 - - 100
*spread 10-letnich obligaciji skarbowych do 10-letnich Bundow =0.50
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia Sep ' ' " Dec ' " Mar
2019 2020

Zrédto: Bloomberg

& Santander Bank Polska S.A.



Codziennik

27 marca 2020 & SCIntClnder

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

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 wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikagji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie moZliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, 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 gwarangji 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 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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