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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Apetyt NBP na obligacje rosnie

Rynki wigzg nadzieje z planami znoszenia ograniczen epidemicznych
Ztoty i waluty regionu bez duzych zmian

Polskie obligacje stabilizujg sie, rekordowa aukcja NBP

Dzisiaj inflacja ze strefy euro

W czwartek notowania na rynku przebiegaty w nieco lepszych nastrojach i przy mniejszych
wahaniach niz w $rode. Indeksy gietdowe lekko odbity, waluty z rynkéw wschodzacych nie
ostabity sie, a obligacje na rynkach bazowych nie umocnity sie juz (Bund) lub zyskaty mniej
niz dzien wczedniej (Treasuries). Pewien wplyw na poprawe globalnego nastroju miaty
stowa prezydenta Donalda Trumpa, ze USA majg zapewne juz za sobg szczyt zachorowan
na COVID-19 i mozna rozwazy¢ zniesienie przynajmniej czesci ograniczen jakie zostaty
natozone w celu walki z koronawirusem. Dodatkowo, tygodniowa liczba nowych
bezrobotnych, cho¢ wcigz wielka (5,2 min), okazata sie nizsza niz poprzedni odczyt, co
wzbudzito nadzieje, ze negatywne tendencje powoli zaczynajg stabnac. Prezes EBC Christine
Lagarde powiedziata natomiast, ze bank zrobi wszystko by wesprze¢ gospodarke strefy euro
zmagajaca sie z epidemia. Marcowe dane z Chin pokazaly wyraznie lepszy wynik
produkgji przemystowej niz zaktadat rynek (-1,1% r/r zamiast -6,2%), za to duzo gorsza
sprzedaz detaliczng (-15,8% r/r zamiast -10,0%). Wiekszy niz zaktadano spadek wystapit
tez w PKB za | kw.: -6,8% r/r zamiast -6,0%.

W marcu polska inflacja bazowa po wytgczeniu cen energii i zywnosci wyniosta 3,6% r/r -
bez zmian wobec lutego. Pozostate miary inflacji bazowej réwniez nie zmienity sie znaczaco
wobec lutego. Spodziewamy sie spadku inflacji bazowej w kolejnych miesigcach, przede
wszystkim ze wzgledu na negatywny szok zwigzany z epidemig Covid-19, ktéra uderzyta w
wiele firm ustugowych i przyczyni sie do obnizek cen.

Rzad przedstawit plan wychodzenia z gospodarczej i spotecznej kwarantanny w
czterech krokach wprowadzanych prawdopodobnie co 1-2 tygodnie. Pierwszy krok ma
znaczenie rekreacyjne (wstep do laséw i parkéw), a termin wprowadzenia zmian
istotnych dla gospodarki pozostaje nieznany.

EURUSD wahat sie wczoraj wokét Srodowego minimum. Dane z USA nie zdotaly zainicjowac
wyraZzniejszych ruchéw cho¢ wizja stopniowego znoszenia lockdownu pomogta parze
walutowej tymczasowo zejs¢ w okolice 1,08 wieczorem. Koniec tygodnia réwniez nie
przyniesie zapewne istotnych zmian. Dzisiaj poznamy jedynie marcowg inflacje w strefie
euro, wiec EURUSD spedzi w naszej ocenie sesje w przedziale ok. 1,08-1,10.

EURPLN oscylowat wczoraj nieco ponizej sSrodowego maksimum na ok. 4,545, a USDPLN
wahat sie wokét 4,17. Po europejskiej sesji zmiennos¢ obu kurséw wyraZnie wzrosta, ale rano
s3 mniej wiecej przy poziomach ktére utrzymywaty sie wczoraj w ciggu dnia. Jak dotad, zakres
wahari EURPLN z biezgcego tygodnia jest najmniejszy od poczatku marca, zanim nastréj na
Swiecie gwattownie sie pogorszyt pod wptywem obaw o wptyw koronawirusa na globalny
wzrost gospodarczy. Nie spodziewamy sie, by w trakcie dzisiejszej sesji na rynku zaszly
przetomowe zmiany. Podtrzymujemy poglad, ze w krétkim  okresie  bardziej
prawdopodobne jest ostabienie ztotego niz umocnienie.

W przypadku pozostatych walut regionu, najstabiej radzita sobie czeska korona, ktéra
stracita drugi dzien z rzedu do euro. Forint oraz rubel zyskaty - EURHUF ustanowit nowe
tygodniowe minimum (348,5), a USDRUB zniwelowat okoto potowe Srodowego wzrostu z
73 do 75, choc dzi$ od rana odczuwa presje ze strony mocniejszego dolara.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci ustabilizowaty sie lub lekko
wzrosty (1-5 pb, najwiecej w przypadku 10-letniego IRS). Za granicg tymczasem, rentownosc¢
10-letniego Treasuries spadfa o ok. 5 pb, potowe mniej niz dzieh wczesniej, a Bunda wahata
sie powyzej srodowego minimum na -0,477%. Wczoraj NBP przeprowadzit kolejng aukcje
odkupu obligacji, na ktérej skupit dtug za 30 mid zt, najwiecej z dotychczas zorganizowanych
aukdji.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5350 CZKPLN 0.1668
USDPLN 41794 HUFPLN* 1.2817
EURUSD 1.0848 RUBPLN 0.0568
CHFPLN 4.3087 NOKPLN 04018
GBPPLN 5.2169 DKKPLN 0.6076
USDCNY 7.0749 SEKPLN 04176
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 16.04.2020
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45245 4.5493 4.5296 4.5454 4.5326
USDPLN 41545 41991 4.1640 4.1935 4.1631
EURUSD  1.0826 1.0905 1.0877 1.0839 -
Rynek stopy procentowe;j 16.04.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
. % R Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.63 -2 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 1.02 -1 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.35 -1 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.43 1 0.55 0 -0.32 2
2L 0.44 -1 0.41 0 -0.29 0
3L 0.47 -1 0.40 0 -0.30 -1
4L 0.51 0 0.43 1 -0.28 -1
5L 0.58 1 0.49 2 -0.26 -2
8L 0.73 1 0.63 0 -0.16 -3
10L 0.81 2 0.70 0 -0.09 -3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.63 2
T/N 0.63 2
SW 0.58 2
2W 0.60 1
™ 0.65 0
3M 0.70 0
6M 0.72 0
1Y 0.76 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.46 -4
3x6 0.35 -3
6x9 0.29 -4
9x12 0.28 -2
3x9 0.39 -1
6x12 0.36 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 59 0 183 0
Francja 28 0 53 1
Wegry 78 0 299 -5
Hiszpania 125 1 131 -2
Wiochy 183 3 233 -4
Portugalia 90 0 146 6
Irlandia 38 0 67 1
Niemcy 20 0 - -

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

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
WSKAZNIK OKRES P
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
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PIATEK (17 kwietnia)

11:00 EZ HICP i % r/r 1,4 - 12

Zrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione
**szacunek po danych o inflacji CPI

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 informagji 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 ktdrqkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
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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