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Gtowny Ekonomista ®  PL: Dzi$ o godz. 11:00 Narodowy Bank Polski przeprowadzi trzeci przetarg w ramach

+48 22 598 22 38 ogtoszonego w ub. tygodniu programu skupu obligacji skarbowych. Decyzja banku

centralnego byta niespodziewana, gdyz przeprowadzona w poniedziatek aukcja miata

Andrzej Kaminski by¢ ostatnig w tym miesiacu. Po tej pory w ramach pierwszych dwoch przetargow NBP

Ekonomista odkupit obligacje za jedynie 8,28 mld PLN, kazdorazowo sktadajac oferty na 10 mld
+48 22 598 20 10 PLN.

® US: 0 godz. 13:30 poznamy liczbe nowych wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych w USA

Mateusz Sutowicz (initial jobless claims) ztozonych w tygodniu pomiedzy 16 a 20 marca. W warunkach

Analityk rynkow finansowych eskalujacej epidemii COVID-19 w USA do danych tych przywiazuje sie obecnie bardzo

+48 22 598 22 36 duza uwage, gdyz jako publikowane co tydzien pozwalaja na najwczesniejsza analize

sytuacji na amerykanskim rynku pracy. Wedtug konsensusu rynkowego liczba
wnioskdw o zasitek dramatycznie wzrosta - do 750 tys. z 281 tys. w tygodniu
konczacym sie 14 marca, co odzwierciedli zatamanie popytu na prace wynikajace z

Kursy walut A% czesciowego ,,zamkniecia” gospodarki w zwiazku z epidemia. Jeszcze w lutym

EUR/PLN 45782 0.6% sytuacja na rynku pracy byta, bardzo dobra, a stopa bezrobocia ksztattowata sie w
’ ’ okolicach najnizszych wartosci od 50 lat. W warunkach pandemii stopa bezrobocia

USD/PLN 4,2252  -1,3% btyskawicznie wroénie, co najpewniej potwierdza dzisiejsze dane. Wedtug cztonka Fed

CHF/PLN 4,3127 -0,9% J.Bullarda juz w 2Q stopa bezrobocia w USA siegnie 30%.

EUR/USD 10830 07% Wydarzenia i komentarz

®  PL: Wedtug minister rozwoju J.Emilewicz skutki dla budzetu panstwa wynikajace ze

Rynek Pieniezny (%) A bps specustawy antykryzysowej wyniosa 70 mld PLN w 3 miesigce. Kwota ta jest o niecate
WIBOR 1M 114 0 10 mld PLN wieksza niz wskazywaty pierwsze obliczenia. Minister dodata, ze srodki te
’ beda mogty by¢ powiekszone jesli zajdzie taka potrzeba. Ponadto poinformowata, ze

WIBOR 3M 1,17 0 rzad moze rozluzni¢ regute wydatkowa oraz dokonac¢ nowelizacji budzetu. W ub.
tygodniu wiceminister finansow L.Skiba mowit, ze do ewentualnej nowelizacji ustawy
budzetowej moze dojs¢ pod koniec 2Q br. Z kolei Minister finansow T.Koscinski

Obligacje PL (%) A bps poinformowat, ze rzad stworzy specjalny fundusz do przeciwdziatania skutkom

szerzacego sie wirusa SARS-CoV-2. Ma on miec¢ elastyczny charakter, tj. z jego
2Y 0,98 4 srodkow bedzie finansowany szereg dziatan tagodzacych oddziatywanie epidemii, w
5Y 1,30 4 tym V filar tarczy antykryzysowej - inwestycje infrastrukturalne. Wedtug planow

fundusz finansowany ma byc z réznych zrodet, w tym emisje obligacji przez BGK i

10v 1,85 > skarb panstwa. Catos¢ dziatan w ramach programu antykryzysowego spowoduje wzrost
deficytu sektora finansow publicznych do ok. 6,0% PKB.
IRS PLN %) A bps US: Amerykanski Senat jednomyslnie przegtosowat pakiet stymulacyjny wart 2 bln

USD. Ostateczna wersja programu przewiduje m.in. 500 mld USD na pomoc dla branz
2Y 0,72 10 w trudnej sytuacji, 350 mld USD na pozyczki dla matych firm i 250 mld USD na

wsparcie 0s6b bezrobotnych. Program zawiera zapisy zgodnie, z ktorymi dla kazdego
oY 0,86 10 dorostego obywatela zarabiajacego mniej niz 75 tys. USD rocznie zostanie
10Y 1,09 12 przeznaczone 1200 USD i dodatkowe 500 USD na kazde dziecko. Jest to najwigkszy
program publicznego wsparcia gospodarki w historii USA, ktory ma zatagodzic¢ skutki
gospodarcze pandemii koronawirusa. Z jej powodu zmarto juz ponad 1000 osob, co

Obligacje bazowe (%) A bps oznacza, ze USA jest 6 krajem, ktory przekroczyt ta granice.
DE10¥ 029 ° Rynki na dzi$
us 10Y 0,81 -3

Rynki globalne zyja przegtosowanym jednogtosnie przez Senat USA najwiekszym w historii
pakietem stymulacji fiskalnej. Jutro odby¢ sie ma gtosowanie w Izbie Reprezentantow, a
prezydent D.Trump zapowiedziat niezwtoczne podpisanie pakietu. Jego celem jest

Gietdy pkt. A% przeciwdziatanie ekonomicznym skutkom koronawirusa. Te natomiast beda widoczne juz
WIG 40144,3 -0,3 dzis w cotygodniowych danych o liczbie wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych w USA,

ktore w naszej ocenie przyniosa powrot awersji do ryzyka. W rezultacie kurs EUR/PLN po
S&P 500 2538,5 1,2 jednodniowej przerwie przesuwac sie powinien w strone bariery 4,60. Na krajowym rynku
Nikkei 225 19546,6 8,0 dtugu wydarzeniem dnia bedzie trzeci w historii skup obligacji skarbowych na rynku

wtornym przez Narodowy Bank Polski. Operacja majaca zwiekszy¢ ptynnos¢ jest
zaskoczeniem, gdyz zgodnie z wczesniejszymi informacjami banku centralnego
przeprowadzone w miniony poniedziatek dziatania miaty by¢ ostatnimi w tym miesiacu.

Zrédto: Refinitiv
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rentownosci polskich obligacji [%]
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Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami ztoty wykorzystat wczorajsza poprawe nastrojow na
rynkach miedzynarodowych - widoczna w szczegdlnosci na rynkach akcji - i umocnit sie
nieznacznie w relacji do euro. Kurs EUR/PLN oddalit sie o okoto trzy grosze od bariery
4,60. Umocnienie polskiej waluty widoczne byto we wtorek takze wzgledem dolara i
franka tj. walut, ktore w ostatnich dniach zyskiwaty na wartosci z uwagi na rosnaca
awersje do ryzyka. Na krajowym rynku dtugu zmiany dochodowosci ponownie byty
mniejsze w stosunku do dnia poprzedniego, co oznacza, iz sytuacja - takze ta zwiazana
z brakiem ptynnosci - zaczyna sie by¢ moze stabilizowac. Poza uspokojeniem rynkow
bazowych takze dziatania NBP, czy przetarg zamiany MinFin przyniosty uspokojeniu
notowan. Wczoraj dochodowosc 10-latki wzrosta o 5 bps do 1,85%. O 4 bps do 0,98%
wzrosta z kolei rentownos¢ krotkiego konca krzywej. Wczoraj wyraznie, bo w
dwucyfrowym tempie, wzrosty natomiast stawki kontraktow IRS.

Rynki zagraniczne

Za nami trzeci z rzedu dzien wzrostow eurodolara. Sa one jednak dos¢ mizerne -
zwyzka wyniosta zaledwie 1,5 centa - jak na niedawne wyjatkowo silne ztagodzenie
polityki pienieznej w USA. Nastroje rynkowe, determinujace odwrét od dolara, ale i
franka, poprawity informacje dotyczace zawarcia politycznego porozumienia w sprawie
pakietu stymulacji fiskalnej w Stanach Zjednoczonych. Z tego powodu wczoraj
zwyzkowaty takze notowania pary EUR/CHF, ktora - po raz pierwszy od niemal trzech
tygodni - wazrosta powyzej bariery 1,06. Poprawa sentymentu inwestycyjnego
skutkowata przecena niemieckiego dtugu. W srode dochodowosé¢ 10-latki Niemiec
wzrosta o 5 bps do -0,29%. W przeciwna strone - i to pomimo wspomnianej wczesniej
zgody na olbrzymi pakiet fiskalny generujacy koniecznos¢ dodatkowych emisji dtugu -
poruszaty sie notowania obligacji amerykanskich. Rentownosc 10-latki USA obnizyta sie
wczoraj o 3 bps do 0,81%.
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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%
cpmn e e 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 pienigdza M3 Polska Luty 9.3% 9.4 9.0% 9.0%
Wtorek 24 marca
09:30 Indeks PMI dla przemystu Niemcy  Marzec 48.0 45.7 38.9
09:30 Indeks PMI dla ustug Niemcy  Marzec 52.5 34.5 38.8
10:00 fg’gsat:’:;;‘r’]';;ﬁ‘a Polska  Luty 5.5% 5.5% 5.5% 5.5%
10:00 Indeks PMI dla przemystu EZ Marzec 49.2 44.8 39.0
10:00 Indeks PMI dla ustug EZ Marzec 52.6 28.4 36.5
14:45 Indeks PMI dla przemystu USA Marzec 50.7 49.2 50.0
14:45 Indeks PMI dla ustug USA Marzec 49.4 39.1 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% -0.8% -1.3%

13:30

USA Luty 0.6% -0.6% -0.3%

Czwartek 26 marca
Decyzja w sprawie stop UK

13:00 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 roéznych serwiséw 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 stanowia 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.



