Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 14 kwietnia 2020

Codziennik

Czekajgc na ,,odmrozenie” gospodarek

Fed uruchamia kolejny program wsparcia gospodarki
Ztoty traci do euro i walut regionu

Polskie obligacje zyskuja

Dzi$ polski bilans ptatniczy i czeska inflacja

W czwartek na rynku panowat dobry nastrdj. Indeksy gietdowe rosty, co nie przeszkodzito EURPLN i indeks walut z rynk6w wschodzacych

obligacjom w zanotowaniu zyskéw. Ze wzrostu popytu na ryzykowne aktywa korzystaty tez waluty

z rynkéw wschodzacych, ztoty tym razem wyrdzniat sie negatywnie. Tego samego dnia Fed ogfosit 10 1 EURPLN r-10
........... Indeks walut z rynkéw wschodzgcych (p.o$)

uruchomienie wartego 2,3 bin USD programu pozyczek dla firm i administracji stanowych w celu

miedzy innymi ochrony miejsc pracy oraz zapewnienia nieprzerwanego funkcjonowania panstwa.

W ostatnich trzech tygodniach w USA ztozono 15 min wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych 8 1
(prawie 10% populacji w wieku 15-64 lat, wg stanu na koniec 2019). Grupa OPEC+ zapowiedziata
w niedziele obnizke wydobycia ropy o 10% swiatowej podazy w maju i czerwcu. Porozumienie
zawarto na dwa lata, przy czym skala redukcji wydobycia w kolejnych okresach ma by¢ stopniowo
coraz mniejsza - ceny ropy to jednak nie podbito. W wielu krajach strefy euro dzienne przyrosty
zachorowan na Covid-19 zaczely spada¢, jednak kwarantanne przedtuzono o kolejne tygodnie.
Jednoczesnie pojawity sie plany rzadéw stopniowego ,odmrazania” gospodarek, w tym takze w
Polsce (w tym tygodniu ma by¢ przyjety plan luzowania restrykgji). Dane z Chin za marzec
pokazaty delikatny spadek eksportu r/r, za to silniejsze od oczekiwarn wyhamowanie inflacji.
Grazyna Ancyparowicz z RPP liczy na to, ze spadek PKB utrzyma sie tylko przez dwa kwartaty, ale
wskazuje na mozliwos¢ deflacji w 2021 r., nie wyklucza dalszych cie¢ stép - nawet ponizej zera,
cho¢ nie w postawci réznicowania stawek dla bankéw (tiering). Jej zdaniem na pewno RPP do
konca roku nie bedzie sie wycofywac¢ ze swoich dziatan antykryzysowych a normalizacja polityki
spadnie juz na kolejng Rade. Zasugerowafa ona, ze nowe narzedzia wspierania akdji kredytowej
moga by¢ zwolnione z podatku bankowego (cho¢ to w gestii rzadu). Przeciwko dalszym obnizkom 2
stép, w tym stopy rezerwy obowigzkowej, opowiedziat sie Jerzy Kropiwnicki, sugerujac
réwnoczesnie rozwazenie skupu przez NBP obligacji z rynku pierwotnego.

Agencja S&P utrzymata rating Polski na A- z perspektywa stabilng. Agencja widzi w br. recesje 2%
aw 2021 r. odbicie PKB o 4,8%. Deficyt fiskalny moze rozrosnac sie do 6,1% w br. i spas¢ do 3,1%
PKB w przyszlym co agencja postanowifa tolerowac. Jej zdaniem skup aktywdéw przez NBP
zapewni finansowanie budzetu.

EURUSD wzrést w czwartek do 1,09 z 1,085. Zakres wahan byt nieco wiekszy niz w $rode, a
przyspieszenie wzrostow obserwowanych od poczatku sesji zbiegt sie z ogtoszeniem przez Fed
nowego programu pomocowego dla gospodarki. Przez Swieta kurs pozostat stabilny.

EURPLN wyrdzniat sie ostatnio negatywnie na tle innych walut z naszego regionu. Podczas gdy
EURHUF, EURCZK i USDRUB zanotowaty wyrazne spadki (0 1-1,5%), ztoty ostabit sie z 4,52 do
przejsciowo nawet 4,56 za euro. W dos¢ krétkim czasie Polska stata sie krajem z najnizszymi
stopami procentowymi w regionie (réwniez w ujeciu realnym) i wyglada na to, ze czynnik ten
moze sprawi¢, ze ztoty bedzie sobie radzit gorzej w relacji do gtéwnych walut niz czeska korona,
forint czy rubel. EURPLN znajduje sie dzis zndw wokét czwartkowych poziomoéw.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci kontynuowaty ruch spadkowy
zainicjowany nieoczekiwang obnizka stép NBP. Krzywa obligacyjna oraz IRS przesunely sie w dét o
kolejne 5-10 pb i jedynie na dtugim koricu nie odnotowano nowych rekordowo niskich poziomaow.
O 47-49 pb spadly stawki WIBOR od 1 do 12 miesiecy dostosowujac sie do nowej stopy
referencyjnej NBP. Na rynkach bazowych rentownosci réwniez spadly, ale nieco mniej niz na
polskim rynku i 10-letni spread do Bunda zawezit sie do ok. 180 pb.

W trakcie kroétszego poswigtecznego tygodnia poznamy catkiem sporo danych, z ktérych
coraz wiecej bedzie obejmowato okres zaawansowanej pandemii koronawirusa. W Polsce bedzie
to dotyczy¢ jedynie CPI (decyzja GUS o tym, aby nie publikowa¢ pod koniec zesztego miesigca
wstepnego szacunku CPI sugeruje, ze tym razem niepewnos$¢ odnosnie odczytu jest wyjatkowo
duza), ale w USA i Chinach opublikowane zostang marcowe dane o sprzedazy detalicznej i
produkcji przemystowej, a w tym drugim przypadku takze PKB za | kw. Rynki akgji, obligadji i Departament Analiz Ekonomicznych:
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Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska

surowcéw gwattownie wycenity w marcu radykalne pogorszenie perspektyw gospodarczych, na
co banki centralne i rzady odpowiedziaty wieloma dziataniami majgcymi na celu zminimalizowania al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa
wptywu pandemii na dynamike PKB. Wydaje sie wiec, ze dane z dwdch najwiekszych gospodarek email: ekonomia@santander.pl

Swiata musiatyby by¢ naprawde duzo ponizej konsensusu, by zainicjowa¢ réwnie gwattowne www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
pogorszenie nastrojow co na poczatku zesztego miesigca. Wréd wydarzen zagranicznych warto Piotr Bielski 22 534 18 87

wspomnie¢ o spotkaniach G20 i MFW (16, 17 kwietnia). EURPLN ustabilizowat sie w relatywnie Marcin Luzifiski 22 534 18 85

waskim przedziale 4,50-4,60 i w naszej ocenie bardziej prawdopodobne jest ruch w goére w Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
kierunku gérnego ograniczenia tego pasma. Niekorzystnie na zlotego moga wplywac najnizsze Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

stopy procentowe w regionie i wcigz raczej niestabilny nastréj na Swiecie. Rentownosci oraz IRS Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84

pozostang zapewne na obecnych lub nizszych poziomach dzieki luZnej polityce pieniezne;j.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 475
EURPLN 45513 CZKPLN 0.1698 —EURPLN
USDPLN 41708 HUFPLN* 12781 460 - ——USDPLN
EURUSD 1.0917 RUBPLN 0.0568
CHFPLN 43175 NOKPLN 0.4036 445 1
GBPPLN 5.2401 DKKPLN 0.6099
USDCNY 7.0569 SEKPLN 04183 430 7
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 13.04.2020 4151
min max  otwarcie zamkn. fixing 400 -
EURPLN  4.5449 4.5739 4.5517 4.5636 4.5484
USDPLN 41497 41991 47610  4.1850 41566 385 |
EURUSD  1.0891 1.0967 1.0935 1.0905 -
370 I . . . . . . . - = = = =
Rynek stopy procentowej 13.04.2020 ¥ 8 2 £ § B8 f ff :3 2 2 B E %
Obligacje na rynku miedzybankowym = g N @ R R ) - B R
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
) % . Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.71 0 5.03.2020 OK0722 1.225 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.14 0 5.03.2020 PS1024 1.431 260 -
DS1029 (100) 147 0 5032020 DS1029  1.725 240 | —24 — — 1L
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 220 1
Termin PL us EZ 2.00 -
% Zmiana b Zmiana % Zmiana 180 -
(pb) (pb) L (pb) 160 |
1L 0.50 0 0.60 0 NA #ARG! ’
2L 0.56 0 0.46 -1 -0.28 -1 140 -
3L 0.59 0 0.46 0 027 0 120 1
4L 0.65 2 0.51 2 -0.23 -1 100 |
5L 0.70 0 0.58 3 -0.19 -1
8L 0.83 0 0.74 3 -0.06 0 0.80 1
10L 0.91 -1 0.83 5 0.02 1 0.60 T T T T T T T T T T T T T
¥ R £ £ =2 2 2 2 Z 3 5 5 & E
Stawki WIBOR ‘:lgw“gg”tsigéég
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.56 -5 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.57 4 2.00 -
sw 056 2 180 |
2W 0.59 1 =
™ 0.65 1 160 1
3M 0.70 1 140 -
6M 0.72 0 120 -
1Y 0.76 0
1.00
0.80 1 L
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 060 -
Termin % Zmiana
(pb) 040 -
x4 0.60 4 020 { ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M -~ PLN FRA 6X9
3x6 0.47 4 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0.42 4 N N 2 2 =z 2 2 Zz2 2 35 5 &5 5 =
9x12 039 5 E%wxgé’%é%:a;;i
3x9 0.48 3
6x12 0.46 6
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 400 4
CDS 5Y USD Spread 10L* —P —C B T —H
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢ Zmiana 350
(pb) (pb)
Polska 59 0 181 6 300
Francja 27 0 45 -3
Wegry 81 0 314 -1 250 4 l
Hiszpania 108 0 113 2 '\/\\
Wiochy 146 0 194 3 200 1 M"\W'\Mﬁv\&
Portugalia 75 0 123 -2
Irlandia 37 0 ) 4 150 1
Niemcy 20 0 - - 100 1
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia ~§_ ~§ f £ ga g’ ‘3 %' %‘ E 5 E E
= g N e g T E S5 5 8 o 9

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK ~ SANTANDER WARTOSC*
CZWARTEK (9 kwietnia)
08:00 DE Eksport Il % m/m - - 13 0,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 5250 - 6606 6867
16:00 S Indeks Michigan I\ pkt 82,0 - 71,0 89,1
PIATEK (10 kwietnia)
14:30 uUs Inflacja Il % m/m -03 - 0,1
WTOREK (14 kwietnia)
9:00 cz CPI 1l % r/r - 3,7 34 3,7
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych ] min € 2542 902 2265
14:00 PL Eksport Il min € - 19800 19 267
14:00 PL Import Il min € - 19289 18 937
SRODA (15 kwietnia)
9:00 HU Produkcja przemystowa Il % r/r - - 4,1
10:00 PL CPI 1l % r/r 4,4 4,4 4,7
14:30 us Sprzedaz detaliczna 1l % m/m 34 - -0,5
15:15 us Produkcja przemystowa I % m/m -3,9 - 0,6
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (16 kwietnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa Il % m/m -0,7 - 2,3
14:00 PL Inflacja bazowa I} % r/r 3,5 3,4 3,6
14:30 us Pozwolenia na budowe domdw 1l tys. 1300 - 1452
14:30 us Rozpoczete budowy domdw I tys. 1330 - 1599
14:30 us Indeks Philly Fed I\ pkt -26,0 - -12,7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - -
PIATEK (17 kwietnia)
4:00 CN PKB | kw. % r/r -6,0 - 6,0
4:00 CN Produkcja przemystowa 1l % r/r -5,6 - -13,5
4:00 CN Sprzedaz detaliczna 1l % r/r -8,8 - -20,5
11:00 EZ HICP I % r/r 14 - 12

Zrédho: 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 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
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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 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 informagji, 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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