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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
GUS nie opublikuje wstepnej inflacji

Poprawa nastrojéw na poczatku tygodnia
Wskazniki ESI mocno w dot

GUS zawiesit publikacje wstepnej inflacji
Dzi$ inflacja HICP w strefie euro

W poniedziatek indeksy gietdowe po poczatkowych spadkach odrobity straty i nawet
zyskaty - S&P500 zamknat sie ok. 2% powyzej pigtkowego zamkniecia, w Europie tracity
m.in. indeksy we Wioszech oraz Hiszpanii. Stabilnie zachowywaly sie indeksy gietdowe
rynkéw wschodzacych. Mocno tracity surowce energetyczne - ropa WTI spadta o 6% do
$20,2 a Brent az 0 10% do $22,5 - co nie pomagato walutom rynkéw wschodzacych,
ktére bez wyjatkéw tracity do dolara po 1,0-3,5%. Zndéw zaczely sie poszerza¢ 10L
spready peryferii Europy wzgledem niemieckiego Bunda - réznica rentownosci obligacji
wioskich i niemieckich wrécita powyzej 200 pb. Z danych makro, w Europie wskaznik ESI
za marzec byt lepszy od oczekiwan a inflacja w Niemczech zgodna z oczekiwaniami.
Ponizej oczekiwan byla za to inflacja w Hiszpanii. Bardzo zly odczyt zarejestrowat w
marcu kolejny z indekséw przetwdrczych lokalnych Fed-éw (-70,0), co niezbyt dobrze
wrézy indeksowi ISM dla przetwdrstwa, ktéry zostanie opublikowany w $rode.

GUS zdecydowat sie nie publikowa¢ dzisiaj marcowej wstepnej inflacji i zawiesit
przygotowywanie wstepnych odczyt do odwotania w zwigzku z ktopotami ze zbieraniem
danych.

Wskaznik ESI dla polskiej gospodarki obnizyt sie w marcu do 95,3 pkt z 99,2 pkt w lutym i
osiggnat najnizszy poziom od konca 2013 r. Wyrazny spadek zanotowano dla indekséw
dla przemystu, ustug, handlu i budownictwa, podczas gdy ta miara dla konsumentow
poprawita sie. Wskazniki dotyczace biezacej dziafalnosci nie zmienily sie zbytnio,
zatamaniu ulegty natomiast miary oczekiwan - produkdji, cen, zamdwien, zatrudnienia.
Prawdopodobnie w kolejnym miesigcu dojdzie do kolejnego wyraZznego spadku ESI.

NBP poinformowat, ze w kwietniu przeprowadzi operacje otwartego rynku typu outright
16129 dnia miesigca. W razie potrzeby przeprowadzone tez zostang operacje repo.

EURUSD po tym jak na zamkniecie w pigtek gwattownie wzrést do 1,115, w nocy w Azji
otworzyt sie po 1,112 a w ciggu dnia sukcesywnie obnizat sie i na europejskie zamkniecie
przebywat w okolicy 1,104. Spodziewamy sie wysokiej zmiennosci EURUSD w najblizszym
czasie ze wzgledu na wzrost awersji do ryzyka, problemy z finansowaniem u coraz
wiekszej liczby firm i krajéw oraz uruchomienie przez banki centralne skupu aktywéw na
duzg skale.

EURPLN po otwarciu w okolicy 4,53 podchodzit w ciggu dnia w gére na skutek globalnej
wyprzedazy walut rynkéw wschodzacych ale takze odwotania publikacji inflacji we wtorek,
co przyczynito sie do wzrostu niepewnosci wéréd inwestoréw. Sita ztotego zalezy w
ostatnich czasach od zachowania sie cen surowcéw oraz ryzyka (gtéwnych indekséw
gietdowych) i to tam nalezy szukac przyczyn ew wybicia z obecnych poziomdw.

W przypadku pozostatych walut regionu CEE tracit réwniez EURHUF, ktéry wzrést o 0,8%
m.in. po tym jak premierowi Orbanowi przyznano mozliwos¢ rzadzenia krajem przy pomocy
dekretéw. EURCZK wzrést jedynie o 0,1% do 27,4 podczas jednej ze spokojniejszych sesji w
ostatnim czasie. Bardzo dobrze jak na silne spadki cen ropy radzit sobie rubel - koszyk rubla nie
ulegt zmianie na poziomie 83,55, a USDRUB wzrdst jedynie na skutek mocniejszego dolara do
79,85. Uwazamy, ze w najblizszym czasie waluty regionu pozostang pod presja.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji oraz swapy znizkowaty w
$lad za nizszymi rentownosciami na rynkach bazowych, odzwierciedlajgc ruchy wiasciwie
1:1 zaréwno na diugim jak i krétkim koncu. Bund zakonczyt dzier 6pb nizej po -0,55%, a
10L POLGB 9pb nizej po 1,76% i tym samym spread sie lekko zawezit (231bp). Takze swapy
znizkowaty mniej niz obligacje - 10L ok 6pb do 1,05% i tym samym asset swap rowniez
ulegt zawezeniu do 0,71%. Kontrakty FRA byly stabilne i wcigz wyceniajg ok 50bp cie¢ przez
NBP w horyzoncie zaréwno 1 roku jak i 2 lat. Dane Ministerstwa Finanséw pokazujg, ze 26
marca Ministerstwo sprzedato BGK obligacje warte 10 mld zt w formule private placement
(serie DS0726 i DS1029, po 5 mld zt kazda). Tego samego dnia te same serie o podobnej
wartosci odkupit NBP.

Dzis$ inflacja HICP w strefie euro, indeks Conference Board w USA.
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ESI - wskazniki optymizmu w gtéwnych
sektorach, pkt
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5486 CZKPLN 0.1662
USDPLN 4.1391 HUFPLN* 1.2656
EURUSD 1.0992 RUBPLN 0.0524
CHFPLN 4.2959 NOKPLN 0.3941
GBPPLN 5.0896 DKKPLN 0.6091
USDCNY 7.0911 SEKPLN 0.4104
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 25.03.2020
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.510 4.564 4.539 4.550 4.5395
USDPLN 4.079 4.142 4.099 4130 4.0933
EURUSD 1.101 1.111 1.108 1.102 -
Rynek stopy procentowej 25.03.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
% Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.96 -21 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (51) 1.32 -6 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.75 -8 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.68 -5 0.67 -2 -0.39 0
2L 0.74 -4 0.50 1 -0.32 1
3L 0.74 -5 0.47 3 -0.31 1
4L 0.79 -4 0.47 3 -0.28 1
5L 0.85 -4 0.54 7 -0.25 0
8L 0.98 -4 0.67 8 -0.12 0
10L 1.05 -6 0.72 11 -0.04 -1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.89 -1
T/N 0.90 -3
SW 1.01 0
2W 1.02 -1
™ 1.14 0
3M 1.17 0
6M 1.19 -1
1Y 1.23 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.78 -1
3x6 0.64 -1
6x9 0.52 -1
9x12 0.44 -6
3x9 0.69 -2
6x12 0.57 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 59 0 227 -4
Francja 26 0 44 2
Wegry 77 0 313 28
Hiszpania 89 0 110 9
Wiochy 115 0 201 19
Portugalia 61 0 120 9
Irlandia 36 0 59 6
Niemcy 15 0 -

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

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES P
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

WTOREK (31 marca)

09:00 cz PKB SA IV kw. % r/r 1,8 - 1,8
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Il % r/r 0,8 - 1.2
16:00 us Conference Board Konsumenci Il pkt 115,0 - 130,7
SRODA (1 kwietnia)
09:00 PL PMI przemyst I} pkt 45,2 44,5 - 48,2
09:55 DE PMI przemyst 1l pkt 45,5 - 45,7
10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 44,6 - 44,8
11:00 EZ Stopa bezrobocia I % 7,4 - 74
14:15 us Raport ADP Il tys. -100,0 - 182,8
16:00 Us ISM przemyst Il pkt 46,0 - 50,1
CZWARTEK (2 kwietnia)
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 28/03/2020 tys. 1700,0 - 3283,0
16:00 us Zamoéwienia débr trwatych I % m/m 0,0 - 12
16:00 us Zamowienia przemystowe I % m/m -0,3 - -0,5
PIATEK (3 kwietnia)
03:45 CN PMI ustugi Ml pkt 39,5 - 26,5
09:55 DE PMI ustugi Il pkt 34,3 - 34,5
10:00 EZ PMI ustugi 1l pkt 28,2 - 284
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna I % m/m 0,2 - 0,6
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem I tys. -61,0 - 273,0
14:30 us Stopa bezrobocia I % 38 - 3,5
16:00 us ISM ustugi 1l pkt 48,0 - 573

Zrédfo: 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 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 wprowadzajq w biqd, 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 ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
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 publikacji 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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