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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
NBP podaza sladem EBC

NBP idzie w $lady EBC i zapowiada przyspieszenie skupu aktywow
Ostrozny optymizm na rynkach utrzymuje sie

Ztoty traci, inne waluty CEE mocniejsze; EURUSD w gére

Polskie obligacje dalej odrabiaja straty

Dzi$ dane z Europy i USA

W czwartek na rynkach panowat dos¢ pozytywny nastroj. Dolar tracit, a europejskie gietdy
oraz obligacje byly pod pozytywnym wplywem srodowych danych inflacyjnych z USA, a po
potudniu przekazu z posiedzenia EBC. Tak jak dzier wczesniej, warunki takie byty korzystne
dla walut z rynkéw wschodzacych, tym razem zyskiwaty takze niektére waluty regionu CEE.

Zgodnie z oczekiwaniami, EBC pozostawit stopy procentowe i rozmiary programow skupu
obligacji bez zmian. W komunikacie z posiedzenia napisano jednak, ze tempo zakupéw
obligacji w ramach programu skupu aktywéw uruchomionego w celu zwalczania skutkéw
pandemii (PEPP) zostanie istotnie zwiekszone w najblizszych miesigcach, cho¢ nie podano
zadnych kwot. Wedtug banku, ryzyka dla perspektywy srednioterminowej sg bardziej
zbilansowane, ale w krotkiej przewazaja negatywne. EBC przedstawit nowe prognozy HICP i
PKB. Prognoze inflacji na 2021 podwyzszono z 1% do 1,5%. Scenariusz na kolejne lata nie
ulegt wyraznym zmianom i w 2022 HICP ma sie obnizy¢ do 1,2%, by odbi¢ do 1,4% w
2023. Prognozy PKB zmienity sie o nie wiecej niz 0,1 pkt. proc. w stosunku do grudnia.
EBC oczekuje, ze w tym roku gospodarka strefy euro wzro$nie o 4% po spadku o ok. 7%
w 2020, w 2022 +4,1%, w 2023 + 2,1%. W trakcie konferencji prasowej prezes Lagarde
powiedziata, ze szacunki te nie uwzgledniajg amerykanskiego pakietu fiskalnego. W czasie
konferencji prasowej euro oddato catos¢ zyskdw zanotowanych w trakcie pierwszej czesci
sesji, a rentownos¢ 10-letniego Bunda zniwelowata okoto potowe spadku sprzed decyzji.

Po potudniu NBP opublikowat komunikat informujacy, ze w zwigzku ze wzrostem
rentownosci obligacji rozwaza zwiekszenie elastycznosdci i czestotliwodci przetargéw, tzn.
zapewne zwiekszenie skali odkupu aktywéw. Z jednej strony, decyzja jest zaskakujaca,
poniewaz na konferencji w ostatni pigtek prezes  Glapinski uspokajat, ze wzrost
rentownosci to nic groznego, tylko efekt wiekszego optymizmu nt perspektyw gospodarki
(wpisujac sie w retoryke Fed), a od tego czasu rentownosci spadly, nie wzrosty. Z drugie;
strony, RPP narzekata w komunikatach, ze zbyt mocny zfoty to efekt duzo mniejszego QE u
nas niz za granicg, a NBP cytowat na swojej stronie artykuty sugerujace, ze zwiekszenie skali
skupu moze by¢ dobrym pomystem. Efektem zmiany podejscia do QE moga by¢ w
najblizszym czasie nizsze rentownosci i stabszy ztoty.

Od poniedziatku wojewédztwa mazowieckie i lubuskie dotgczg do warminsko-
mazurskiego i pomorskiego i zostang objete ostrzejszymi obostrzeniami. Zamkniete
zostang galerie handlowe, obiekty sportowe, instytucje kultury. Minister zdrowia powiedziat,
ze nie mozna wykluczy¢, ze ,kolejne obostrzenia beda miaty juz charakter ogdlnopolski”.
Wczorajw Polsce wykryto ponad 21 tys. nowych przypadkéw Covid-19, najwiecej od listopada.
EURUSD wzrdst do 1,197 przed decyzjg EBC, a na koniec byt blisko 1,195. Tym samym, kurs
wzrost trzecig sesje z rzedu i jest coraz dalej od waznego wsparcia na 1,184. Sadzimy, ze
koniec tygodnia nie przyniesie waznych zmian w notowaniach EURUSD.

EURPLN wahat sie wczoraj catkiem wyraznie. Po otwarciu obnizyt sie do 4,56, by na koniec
sesji odbi¢ do 4,58. By¢ moze wplyw na notowania zfotego miata informacja o duzym
wzroscie zakazen i decyzja o rozszerzeniu restrykcji pandemicznych. Dzisiaj rano EURPLN
jest blisko 4,59 - walucie nie bedzie sprzyjata informacja o mozliwym zwiekszeniu QE.
Inne waluty CEE radzity sobie wczoraj lepiej niz ztoty. EURHUF obnizyt sie o 0,55% do
ponizej 365, a EURCZK 0 0,1% do 26,17. USDRUB pozostat blisko 73,4, w poblizu dolnego
ograniczenia przedziatu 73-75, w ktérym porusza sie od potowy lutego.

Na polskim rynku stopy procentowe;j IRS i rentownosci obligacji spadly na srodku oraz
dtugim koricu krzywych. Od poniedziatku, rentownos¢ 10-letniego benchmarku oraz 2-, 5- i
10-letnie stawki IRS obnizyty sie o ok. 15 pb. W efekcie, zmiane nachylenia wida¢ gtéwnie w
przypadku krzywej obligacyjnej. Czwartek byt takze kolejnym dniem odreagowywania po
dos¢ gwattownym wzroscie spreadéw do Bunda i Treasuries. W pierwszym przypadku, 10-
letni spread zawezit sie do 182 pb, a w drugim do -4 pb. Komunikat NBP o mozliwym
zwiekszeniu QE bedzie sprzyjat nizszym rentownosciom w kraju, cho¢ o kierunku i tak
zapewne przesadzg zmiany na rynkach bazowych.
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Dzienna liczba nowych przypadkéw Covid-19
w Polsce
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 45849 CZKPLN 0.1747 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.8404 HUFPLN* 12425 465 1
EURUSD 1.1943 RUBPLN 0.0522 450 NW
CHFPLN 41384 NOKPLN 0.4533
GBPPLN 5.3530 DKKPLN 0.6165 4.35 4
USDCNY 6.4961 SEKPLN 0.4521
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 11/03/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45605 45870 45745 45823 4.5805 3.90 1
USDPLN 38120  3.8426  3.8351 3.8264 3.8287 375 |
EURUSD  1.1917 1.1978 1.1927 1.1976 -
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Termin % Zmiana
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300
(pb) (pb)
Po\skg 50 0 183 -3 250 |
Francja 7 0 24 -1
Wegry 59 0 306 -9
Hiszpania 31 -1 64 -3
Wiochy 42 -2 94 -5
Portugalia 20 0 52 -4
Irlandia 10 0 35 -1
Niemcy 8 0 - -
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (12 marca)

08:00 DE Inflacja HICP I % m/m 0,6 - 0,6
09:00 CcZ Produkcja przemystowa | % r/r 0,6 - 0,5
11:00 EZ Produkcja przemystowa | % m/m 02 - -1,6
16:00 us Wstepny Indeks Michigan Il pkt 78,5 - 76,8

Zrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jjakiegokolwiek 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska SA, lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw, Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki Santander Bank Polska S,A, w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych,
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