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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi§ NBP przeprowadzi drugi przetarg w ramach uruchomionego w ub. tygodniu

+48 22 598 22 38 programu skupu obligacji skarbowych. NBP poinformowat, ze odkupi obligacje o statym
oprocentowaniu do 10 mld PLN. NBP deklaruje ponadto gotowos$¢ do przeprowadzania

Andrzej Kaminski operacji repo. Dzisiejszy przetarg powinien cieszy¢ sie wiekszym zainteresowaniem, niz

. biegtotygodniowy, kiedy skupiono papiery za 2,66 mld PLN.

Ekonomista Y

+48 22 598 20 10 ®  GE: Wedtug doniesien medialnych dzi$ kanclerz Niemiec A.Merkel ma poinformowaé o
programie wsparcia gospodarki w zwiazku z eskalujaca epidemia koronawirusa. Pakiet

Mateusz Sutowicz warty 822 mld EUR ma byc¢ przeznaczony zaréwno dla pracownikow, jak i firm. 500 mld EUR

przeznaczone bytoby na gwarancje skarbu panstwa dla kredytow, a dodatkowe 40 mld EUR
na pozyczki dla mikroprzedsiebiorstw. W celu sfinansowania programu rzad niemiecki
+48 22 598 22 36 musiatby pozyczyé ok 160 mld EUR, co wiazatoby sie z przejéciowym zniesieniem
konstytucyjnych limitow zadtuzenia. Prawdopodobnie w tym tygodniu Komisja Europejska
przedstawi propozycje mechanizmu wsparcia dla strefy euro w ramach funduszu

Analityk rynkow finansowych

Kursy walut A% ratunkowego, Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci, w walce ze skutkami kryzysu.
EUR/PLN 45216 -0,8% Wydarzenia i komentarz
USD/PLN 4,2218 -0,3%

®  COVID-19: Liczba zarazonych wirusem SARS-CoV-2 na $wiecie przekroczyta juz 336 tys., a
CHF/PLN 4,2930 -0,9% liczba osob, ktore z tego powodu poniosty smierc¢ zblizyta sie do 15 tys. O ile w Chinach
epidemia juz niemal wygasta, to epicentrum epidemii jest Europa i USA. W Polsce liczba

EUR/USD 1,0714 -0,5% chorych jest bliska 600, z czego 7 osob zmarto. W zwiazku z eskalujaca w kraju liczba
zarazen, rzad ogtosit stan epidemii oraz przedtuzyt zamkniecie instytucji edukacyjno-
wychowawczych do Wielkanocy (12 kwietnia).

Rynek Pieniezny (%) A bps -

PL: W ocenie skutkdow finansowych specustawy ograniczajacj skutki epidemii zatozono
WIBOR 1M 1,16 0 obciazenie sektora finansow publicznych w 2020 r. na poziomie 11,9 mld PLN (gtéwnie

fundusz pracy 8,2 mld PLN). Poza propozycjami zaprezentowanymi w ub. tygodniu, projekt
WIBOR 3M 1,18 -1 zawiera tez propozycje obnizenia podstawy opodatkowania dla bankéw o kredyty dla firm
zwiazane z COVID-19 udzielone do 31 sierpnia br. Projekt nie uwzglednia nowych ustalen
polegajacych na zwolnieniu ze sktadek ZUS na 3 miesigce samozatrudnionych,
Obligacje PL (%) A bps zleceniobiorcow i mikro przedsiebiorstw, jesli ich przychody spadty o 50%. Prezydent
powiedziat, ze rozwiagzania pomocowe dla pracodawcow i pracownikow beda kosztowaty 13

2y 1,10 -34 mld zt miesiecznie. W tym tygodniu Parlament powinien zaja¢ sie procedowaniem
5Y 1,66 11 specustawy majacej na celu ograniczenie skutkéw epidemii Covid-19.
10Y 2,09 11 ®  PL: Sprzedaz detaliczna w cenach statych wzrosta w lutym o 7,3% r/r wobec 3,5% r/r przed

miesigcem, przewyzszajac konsensus rynkowy 4,1% r/r. Najsilniejsze wzrosty odnotowano
w sprzedazy odziezy i obuwia oraz farmaceutykéw (12,5% r/r). Wzrosta tez sprzedaz
Zywnosci, co wiaza¢ mozna z robieniem zapasow w zwiazku z epidemig COVID-19. Dane o
IRS PLN (%) A bps sprzedazy detalicznej, podobnie jak pozostate dane za luty odstaja od obecnej sytuacji
2y 078 11 gospodarczej. W najblizszych miesiacach oczekiwac nalezy ostabienia konsumpcji, choc

’ dane o sprzedazy moga tego nie odzwierciedla¢, poniewaz nie obejmuja sprzedazy ustug,
5Y 1,09 1 ktorych sprzedaz jest silnie ograniczona. Pozytywna niespodzianka okazat sie takze wzrost
produkcji budowlano-montazowej, ktory wyniost 5,5% r/r. Komplet pozytywnych danych za

10¥ 1,14 12 luty pozwala miec¢ nadzieje na utrzymanie wzrostu PKB w 1Q br na dodatnim poziomie,
pomimo spodziewanego dramatycznego spadku aktywnosci gospodarczej w marcu.
. . Najgorszy dla gospodarki bedzie 2Q, kiedy gospodarka zanotuje wyrazny spadek PKB. Przy
Obligacje bazowe (%) A bps zatozeniu, ze do czerwca rozprzestrzenianie sie pandemii zostanie powstrzymane,
DE 10Y -0,30 12 aktywnos¢ ekonomiczna powinna odradzac sie i jest szansa, ze w catym roku wzrost
gospodarczy bedzie dodatni.
us 10y 1,02 -9 . .,
Rynki na dzis
Gietdy pkt A% Zaczynfamy kolejny tydzien z dpminuquym wptywem l§oronawirusa na rypki finansowe. W tym
: tygodniu oczekujemy utrzymania awersji do ryzyka, ktora skutkowac bedzie wzrostem EUR/PLN
WIG 41153,2 0,3 w kierunku 4,60 i podwyzszong zmiennoscia krajowego dtugu, ktéry wciaz pozostaje mato
ptynny. Na rynkach globalnych spodziewamy sie utrzymania zwiekszonego zainteresowania
S&P 500 2304,9 -4,3 dolarem i frankiem, jako reakcja inwestoréw poszukujacych tzw. bezpiecznych przystani. W
Nikkei 225 16887.8 20 tym tygodniu istotne beda odczyty indeksow PMI w Europie i dane dotyczace liczby nowych
§ ’ ’ bezrobotnych w USA, w szczegolnosci po wypowiedzi J.Bullarda z Fed, iz stopa bezrobocia w
Zrodto: Refinitiv USA moze siegna¢ 30%. Dane te pozwola oceni¢ skale wptywu pandemii koronawirusa na

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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== Ropa naftowa Brent /prawa skala/
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Rynek krajowy

Za nami pierwsza od dziesieciu dni sesja zakonczona umocnienie ztotego do wiekszosci
gtownych walut tj. euro, dolara i franka. Kurs EUR/PLN obnizyt sie o sze$¢ groszy do
4,5220 w stosunku do zamkniecia dzien wczesniej i az o dziewie¢ liczac od
czwartkowego maksimum. Umocnienie ztotego korespondowato z zachowaniem
pozostatych walut regionu tj. czeskiej korony i wegierskiego forinta. Nalezy jednak
zwroci¢ uwage, iz drugi dzien z rzedu polska waluta radzi sobie gorzej anizeli
wymienione waluty Europy Srodkowo-Wschodniej. Podczas minionej sesji ztoty zyskat
bowiem do euro nieco ponad 1% wobec odpowiednio 2% i 3% umocnienia forinta i
korony. Na krajowym rynku dtugu piatek przyniost utrzymanie podwyzszonej
zmiennosci z uwagi na wciaz niewielka ptynnos¢ rynku. Czwartkowe dziatania
Narodowego Banku Polski w kwestii jej poprawy jak dotad nie przyniosty oczekiwanego
efektu. Gtownie ze wzgledu na ograniczony wachlarz dostepnych papierow. W piatek
najwieksza zmiana, wynoszaca az 34 bps, widoczna byta na krotkim koncu krzywej,
ktory znizkowat do poziomu 1,10%. Dochodowos¢ obligacji 10-letniej obnizyta sie
natomiast o 11 bps do 2,09%.

Rynki zagraniczne

Proba wzrostu notowan eurodolara i ustanowienie poziomu 1,08 okazaty sie
tymczasowe. Juz podczas amerykanskiej czesci piatkowej sesji poczatkowa zwyzka
kursu EUR/USD zostata catkowicie zniwelowana, a notowania obnizyty sie do 1,06.
Nastroj prodolarowy nie ustaje z uwagi na rosnaca awersje do ryzyka motywowana
destrukcyjnym wptywem koronawirusa na S$wiatowa gospodarke, w tym gospodarke
amerykanska, czego najnowszymi przyktadami sg rosnace liczby wnioskow o zasitek dla
bezrobotnych w USA. Unikanie ryzyka skutkuje zwiekszonymi zakupami tzw.
bezpiecznych aktywow np. obligacji. Tylko w piatek dochodowos¢ Bunda obnizyta sie o
12 bps do -0,3%, a 10-latki amerykanskiej o 9 bps do 1,02%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 20 marca

10:00 Sprzedaz detaliczna realna r/r Polska Luty 3.4% 7.3% 4.1% 3.4%
Produkcja budowlano-

10:00 . Polska  Luty 6.5% 5.5% 0.9% 1.5%
montazowa r/r

15:00 SPrzedaz domow na rynku USA Luty 5.42m 5.77m 5.50m
wtornym

Poniedziatek 23 marca

14:00 Podaz pieniagdza M3 Polska Luty 9.3% 9.0% 9.0%
Wtorek 24 marca
09:30 Indeks PMI dla przemystu Niemcy  Marzec 48.0 38.9
09:30 Indeks PMI dla ustug Niemcy  Marzec 52.5 38.8
10:00 fg’e";:’:vf;‘r’]zzg‘a Polska  Luty 5.5% 5.5% 5.5%
10:00 Indeks PMI dla przemystu EZ Marzec 49.2 39.0
10:00 Indeks PMI dla ustug EZ Marzec 52.6 36.5
14:45 Indeks PMI dla przemystu USA Marzec 50.7 50.0
14:45 Indeks PMI dla ustug USA Marzec 49.4 48.8

Sroda 25 marca

Zamowienia na dobra trwate
m/m

Zamowienia na dobra trwate bez
srodkw transp. m/m

13:30 USA Luty -0.2% -1.3%

13:30

USA Luty 0.8%

Czwartek 26 marca

Decyzja w sprawie stop

13:00 UK Marzec 0.1%
procentowych
13:30 Nowe wnioski o zasitek dla USA 20 marca 281k
bezrobotnych
13:30 PKB kw/kw (SAAR) USA 4Q 2.1% 2.1%
13:30 Inflacja PCE r/r USA Luty 1.7%
13:30 Inflacja bazowa PCE r/r USA Luty 1.6%
15:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Marzec 101.0 95.9

Poniedziatek 30 marca

11:00 Koniunktura gospodarcza EZ Marzec 103.5

Zrédto: Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet
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Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z réznych serwisow informacyjnych, wytacznie w
celach informacyjnych. Nie stanowi ona (ani zawarte w niej informacje) rekomendacji, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy
osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikow finansowych. Bank dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Bank i jego
pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢ i kompletnos¢ jak réowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



