A\akro i rynek

komentarz dzienny

" Biuro Analiz Makroekonomicznych 27 marca 2020

research@bankmillennium.pl

' , Informacje na dzis
Grzegorz Maliszewski

Gtowny Ekonomista ®  Brak publikacji istotnych danych makroekonomicznych.

+ a— g

4822 598 22 38 Wydarzenia i komentarz

Andrzej Kaminski

Ekonomista US: Liczba nowych wnioskow o zasitek dla bezrobotnych w USA ztozonych miedzy 16 a
20 marca wyniosta 3,3 mln, po wzroscie tydzien wczesniej na poziomie 281 tys. Tak

+48 22 598 20 10 dramatyczny wzrost osob bezrobotnych nie dokonat sie nigdy w ponad 50 letniej

Mateusz Sutowicz historii danych. Dla odzwierciedlenia skali obecnego zatamania, nalezy wspomnie¢, ze

w szczycie redukcji zatrudnienia w 2008 r., tj. podczas globalnego kryzysu

finansowego taka sama liczba nowych wnioskow o zasitek byta ztozona w ciagu 6

+48 22 598 22 36 tygodni. Gospodarka amerykanska, o elastycznym rynku pracy, bezprecedensowo

mocno odczuwa zawieszenie aktywnosci w znacznej czesci amerykanskiej gospodarki

w zwiazku z bardzo intensywnie rozprzestrzeniajaca sie w tym kraju epidemia COVID-

Analityk rynkow finansowych

Kursy walut A% 19. Dane utwierdzaja wczesniejsze prognozy, ze recesja z powodu pandemii w USA

bedzie gtebsza niz podczas kryzysu po upadku Lehman Brothers (prezes Fed J.Powell
EUR/PLN 4,5153  -1,4% powiedziat wczoraj, ze gospodarka moze w niej juz byc¢). Dla tagodzenia skutkow
USD/PLN 4,0963 -3,1% gospodarczych amerykanskie wtadze zamierzaja wprowadzi¢ najwiekszy w historii USA

. program symulacyjny wart 2 bln USD. Dzi$ nad tym projektem pochyli sie Izba
CHF/PLN 4,2391 1,7% Reprezentantow, ktora raczej na pewno poprze ten projekt.

EUR/USD 1,1027 1,8% ®  PL: Rzad uchwalit ogtoszony w ub. tygodniu projekt ustawy Tarczy Antykryzysowej

opracowanej w zwiazku ostrym hamowaniem gospodarki dotknietej epidemia

koronawirusa. Ustawa przewidujace m.in. rozwiazania wspierajace zachowanie miejsc

Rynek Pieniezny (%) A bps pracy, zapewniajace finansowanie przedsiebiorstw i przewidujace srodki za wsparcie
WIBOR 1M 114 0 gospodarki poprzez program inwestycji publicznych. Efekt budzetowy tych rozwiazan
’ ma siegnac¢ 70 mld PLN w 3 miesiace, liczac od kwietnia. Wedtug P.Borysa szefa PFR,

WIBOR 3M 1,17 0 potrzeby pozyczkowe sektora general government wyniosa w 2020 r. 4-5% PKB (88-110
mld PLN), co nie powinno spowodowac wybicia panstwowego dtugu publicznego ponad
50% PKB. Obecnie pracami zajmie si¢ Parlament. Szybkie uruchomienie pomocy jest
Obligacje PL (%) A bps niezbedne dla podtrzymania dziatalnosci szczegélnie matych i srednich firm. Wazne
jest jednak zaproponowanie kompleksowego wsparcia dla duzych firm, ktore

2Y 0,93 5 wytaczone sa z czesci propozycji zawartych w obecnie procedowanym pakiecie
5Y 1,30 -1 wsparcia (np. wytaczenie ze wolnienia sktadek ZUS). W obliczu poszukiwania narzedzi
pomocy dla firm nieco zaskakujace wydaje sie podtrzymanie planow wprowadzenia

10v 1,80 > podatku od cukru.
® CN: Chiny wprowadzity ograniczenia przyjazdéw dla cudzoziemcow. To sposdb walki z
IRS PLN (%) A bps odnowieniem epidemii i powstrzymanie drugiej fali zachorowan Covid-19, ktore w

Chinach obecnie dotycza gtownie obcokrajowcow. Polityka ta wskazuje, ze
2Y 0,74 2 powstrzymanie epidemii takze w Europie bedzie wiazato sie z koniecznoscia
ograniczen w przemieszczaniu sie przez dtuzszy czas, co bedzie pogtebiato skutki

oY 0,85 1 ekonomiczne pandemii.
10Y 1,06 -3 ®  CZ: Narodowy Bank Czech obnizyt gtowna stope procentowa do 1,00% z 1,75%, a wiec
mocniej niz oczekiwano. Konsensus wynosit bowiem 50 bps. Jest to druga obnizka stop
.. procentowych w Czechach w tym miesigcu. Z powodu epidemii koronoawirusa, w
Obligacje bazowe (%) A bps ciagu 10 dni bank obnizyt stopy procentowe tacznie o 125 bps.
DE 10Y -0,36 -7 . .,
US 10v 0.85 ) Rynki na dzis
Nastroje na rynkach finansowych poprawiaja sie. Spora w tym zastuga kolejnych dziatan
bankow centralnych tagodzacych polityke pieniezna (najnowszym przyktadem jest
Gietdy pkt. A% Europejski Bank (;entralny) oraz pa!&ietéw fiskalnych w kr{:\jach walczacych z
koronawirusem. Dzi$ Izba Reprezentantow USA przegtosuje najwyzszy w historii pakiet
WIG 41203,0 2,6 stymulacji. W rezultacie zwyzka amerykanskich indekséw gietdowych w trzech ostatnich
SE&P 500 2630,1 6,2 dniach jest najwyzsza od lat 30stych ubiegtego wieku. Takie otoczenie pozytywnie sprzyja
o takze na ztotego, ktory zyskuje na wartosci w relacji do gtownych walut. Kurs EUR/PLN
Nikkei 225 18664,6 4,5 oscyluje obecnie wokoét poziomu 4,52. Na dalsze uspokojenie notowan liczymy takze na
Zrédto: Refinitiv krajowym rynku dtugu.

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

Dynamiczny przebieg miaty wczorajsze notowania EUR/PLN. Poczatkowo zgodnie z
naszymi oczekiwaniami ztoty tracit na wartosci w relacji do euro przesuwajac sie w
strone 4,60 (dzienne maksimum na 4,5976). W drugiej potowie dnia jednak nastroje
wspart Europejski Bank Centralny, ktory rozpoczat skupowanie obligacji w ramach
programu skupu aktywdéw o wartosci 750 mld EUR, by przeciwdziata¢ negatywnemu
wptywowi pandemii koronawirusa na europejska gospodarke. W rezultacie kurs
EUR/PLN stopniowo znizkowat dochodzac do poziomu 4,5070 podczas wieczornych
notowan. Polska waluta - w slad za poprawa sentymentu - umocnita sie takze
wzgledem franka i dolara. Mimo relatywnie niewielkie zmiennosci krajowego dtugu
czwartkowa sesja byta bardzo ciekawa. Wczoraj Narodowy Bank Polski, podczas
trzeciego w historii przetargu, zakupit na rynku wtérnym obligacje o wartosci 10,7 mld
PLN. tacznie podczas wszystkich trzech przetargow NBP pozyskat obligacje za ok. 19
mld PLN. W zwiazku z rosnacymi potrzebami pozyczkowymi Ministerstwo Finansow
poinformowato, ze bedzie obecnie koncentrowato sie na aukcjach kasowych, a aukcje
zamiany beda odgrywaty mniejsza role. MinFin nie wyklucza ponadto emisji obligacji
denominowanych w EUR i USD oraz ewentualnych pozyczek w miedzynarodowych
instytucjach finansowych. Planowany jest takze przetarg 30 marca, na ktorym
Ministerstwo - po latach przerwy - zaoferuje 20-tyg i 52 tyg. bony skarbowe, kazde za
1-2 mld PLN. Wczoraj resort finansow przyznat ponadto Bankowi Gospodarstwa
Krajowego prawo zakupu obligacji skarbowych serii DS0726 i DS1029 poza przetargiem.

Rynki zagraniczne

Za nami kolejna sesja wzrostowa na rynku eurodolara. Notowania, ktére jeszcze na
poczatku tygodnia wynosity 1,06 wczoraj przebity z solidng nawiazka poziom 1,10.
Mimo, iz w czwartek EBC poinformowat o ztagodzeniu polityki pienieznej, co
teroetycznie powinno szkodzi¢ wspolnej walucie. Podobnie jak negatywnie na dolara
powinny oddziatywaé informacje w sprawie najwyzszego w historii tygodniowego
wzrostu liczby wnioskow o zasitek dla bezrobotnych - wczorajsze dane przebity ponad
4-krotnie dotychczasowy rekord z 1982 roku. Tymczasem publikacja nie wywotata
wiekszej reakcji rynku, co czesciowo ttumaczy¢ mozna oczekiwaniami znaczacego
pogorszenia sytuacji na tamtejszym rynku pracy - cho¢ z pewnoscia nie az tak
drastycznym - z drugiej dziataniami Fed. Wczoraj bilans banku po raz pierwszy w
historii przekroczyt 5 bln USD. Na krajowym rynku dtugu dochodowos¢ Bunda - w slad
za gwattownym zwiekszeniem wysokosci programu skupu aktywow - obnizyta sie o 7
bps do -0,36%. Z kolei rentownos¢ 10-latki amerykanskiej wzrosta o 4 bps do 0,85%.
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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%
capmn e ik 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 f;’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% 0.1%
procentowych
(e NN LTI @RSk USA 20 marca 281k 3283k 1000k
bezrobotnych
13:30 PKB kw/kw (SAAR) USA 4Q 2.1% 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% 1.7%
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 rdznych 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
0s0b) 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 rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



