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Ekonomista ® COVID-19: Pandemia COVID-19 nieustannie eskaluje. Liczba potwierdzonych zarazen
+48 22 598 20 10 na $wiecie przekroczyta juz 720 tys., co oznacza, ze W ciggu tygodnia wzrosta ponad

dwukrotnie. Nadal notowane sa dynamiczne przyrosty w Europie, zwtaszcza w
Mateusz Sutowicz Hiszpanii i w Niemczech, gdzie nowych przypadkow przybywa juz silniej niz we
Analityk rynkéw finansowych Wtoszech.  Obecnie najmocniej epidemia rozprzestrzenia si¢ w Stanach
+48 22 598 22 36 Zjednoczonych, w ktorych codziennie potwierdza sie kilkanascie tysiecy nowych

przypadkow. Dynamika zmian wskazuje, ze jestesmy jeszcze w poczatkowej fazie
ekspansji, cho¢ we Wtoszech widoczna jest stopniowa stabilizacja. W Polsce dynamika
epidemii jest nizsza niz w Europie Zachodniej w analogicznym okresie jej rozwoju, co
Kursy walut A% pozwala oczekiwac jej mniejszej skali w poréwnaniu do innych krajow (niespetna 2,0
tys. potwierdzonych zachorowan). Nie powstrzyma to jednak pojawienia sie recesji w

EUR/PLN 4,5245 0,2% polskiej gospodarce, a ta wedtug szefa PFR P.Borysa skurczy sie w 2Q o 5-10%. Z kolei
USD/PLN 4,1029 0,2% dyrektor Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, powiedziata, ze ,,jest oczywiste”,
CHF/PLN 4.2777 0.9% ze globalna gospodarka znalazta sie juz w recesji i ze bedzie ona gteboka. W jej
’ ’ ocenie najbardziej zagrozone sa gospodarki rozwijajace sie, gdyz zatamuje sie popyt
EUR/USD 1,1035 0,1% na ich towary eksportowe i nie maja one wystarczajacych wtasnych zasobow
finansowych, aby przeciwdziata¢ temu negatywnemu wptywowi.
... ® GE: Niemiecki parlament przyjat pakiet stymulacyjny wartosci 750 mld EUR (ok. 20%
Rynek Pieniezny (%) A bps niemieckiego PKB), ktorego celem jest tagodzenie skutkow gospodarczych i
WIBOR 1M 1,14 0 zdrowotnych epidemii koronawirusa. Najwieksza czes¢ (600 mld EUR) tej kwoty
stanowi Fundusz Stabilnosci Gospodarczej dla duzych, zatrudniajacych ponad 250
WIBOR 3M 1,17 0 pracownikow przedsiebiorstw, ktorego srodki beda przeznaczone na gwarancje
kredytow poprawiajacych ptynnos¢, a takze dokapitalizowanie spotek. Niemiecki rzad
wprowadza takze mozliwos¢ odroczenia sktadek podatkowych oraz zamierza
Obligacje PL (%) A bps wspotfinansowa¢ do 60% wynagrodzenia zatrudnionych, ktérych praca nie jest
2y 102 10 wykorzystana. Z kolei na pozyczki i dotacje dla samozatrudnionych oraz
’ mikroprzedsiebiorstw przeznaczono 50 mld EUR. Realizacja tego programu spowoduje
5Y 1,39 10 zwigkszenie deficytu finansow publicznych o 156 mld USD, co moze wiazac sie z
10Y 1,81 1 czasowym zniesieniem konstytucyjnych limitow zadtuzenia.
®  PL: Agencja Fitch utrzymata rating Polski na poziomie ,,A-” z perspektywa stabilna.
Agencja ocenia, ze ze wzgledu na pandemie COVID-19 ,prawdopodobnym” jest
IRS PLN (%) A bps przekroczenie ograniczen wynikajacych z reguty wydatkowej, jednak nie wptynie to
na rating polskiego dtugu. Fitch spodziewa sie ponadto, ze polska gospodarka moze
2y 0,74 0 by¢ bardziej odporna na szok wynikajacy z pandemii, gdyz w poréwnaniu do innych
5y 0,89 4 krajow o zblizonym ratingu posiada bardziej zamknieta i zdywersyfikowang
gospodarke, tylko umiarkowany rozwoj sektora turystycznego, ptynny kurs walutowy,
10Y 1,09 3 nadwyzke w obrotach handlowych z zagranica oraz ,,pewna” przestrzen do luzowania
polityki fiskalnej.
Obligacje bazowe (%) A bps Ryn ki na dzis
DE 10Y -0,47 -1

Przed nami kolejny tydzien, w trakcie ktorego informacje dotyczace rozprzestrzeniajacej
us 10Y 0,74 11 sie pandemii beda ksztattowaty nastroje rynkowe. W coraz wiekszym stopniu jednak
sentyment inwestycyjny bedzie takze zalezat od naptywajacych danych, a tych istotnych
w tym tygodniu nie zabraknie. Niezwykle ciekawie zapowiada sie Sroda (indeksy PMI,

; 9 liczba wnioskow o kredyt hipoteczny i raport ADP w USA), czwartek (liczba nowych
Gietdy pkt A%

’ bezrobotnych w USA) oraz piatek (raport z amerykanskiego rynku pracy). Na krajowym

WIG 40886,9 -0,8 rynku finansowym oczekujemy stabilizacji notowan kursu EUR/PLN w przedziale 4,50 -

S&P 500 2541.5 34 4,60. Dynamiczne zmiany towarzyszy¢ beda wycenie SPW, dla ktérej najistotniejszy

’ ’ bedzie plan podazy dtugu Ministerstwa Finansow na kwiecien oraz operacji kupna

Nikkei 225 19389,4 3,9 obligacji przez Narodowy Bank Polski. W tym tygodniu zwracamy uwage takze na rynek

Zrodto: Refinitiv ropy naftowej, gdzie barytka Brent kosztuje okoto 23,5 USD tj. najmniej od 17 lat. Jest to

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna z jednej strony wynik stabnacego popytu z uwagi na spadek aktywnosci ekonomicznej w

zwiazku z koronawirusem, z drugiej zas efekt wewnetrznej wojny cenowej kartelu OPEC.

illennium

B Pbank Makro i rynek W komentarz dzienny W sir. 1




Makro i rynek

komentarz dzienny

Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Rynek krajowy

W piatek kurs EUR/PLN stabilizowat sie generujac najmniejsza od dwodch tygodni
zmienno$¢, tj. okoto czterech groszy. Nastrdj niewielkich zmian wspierato ubogie
kalendarium danych makroekonomicznych oraz burzliwy przebieg notowan w dniach
poprzednich. Relatywnie stabilnie zachowywaty sie takze pozostate waluty regionu.
W przypadku wegierskiego forinta oznaczato to jednak oscylowanie wokot
historycznego maksimum. Ciekawszy przebieg miaty notowania krajowego dtugu. Co
prawda emocji nie wywotaty wypowiedzi premiera M.Morawieckiego, iz rzad bedzie
uzywat pieniedzy budzetowych do takiego stopnia, do jakiego bedzie to konieczne, aby
dac przekonanie rynkom co do stabilnosci polityki monetarnej, fiskalnej i regulacyjnej,
to zmiany dochodowosci ponownie byty podwyzszone. Dochodowos¢ krotkiego konca
krzywej wzrosta o 10 bps do 1,02%. O tyle samo, lecz do 1,39% zwyzkowata rentownos¢
5-latki. Stabilny na poziomie 1,81% byt natomiast dtugi koniec krzywej.

Rynki zagraniczne

Szosty dzien z rzedu kurs EUR/USD zwyzkowat, osiagajac poziom 1,1150, choc jeszcze
przed tygodniem wynosit momentami 1,0635. Mimo przeceny dolara - motywowanej
przede wszystkim stabnaca gospodarka USA - na wartosci zyskiwata inna z tzw.
bezpiecznych walut tj. frank szwajcarski. Kurs EUR/CHF obnizyt sie ponizej 1,06.
Nastroj awersji do ryzyka widoczny byt na bazowych rynkach dtugu. Dochodowosc
znizkowata w piatek, bo w przypadku Bunda i 10-latki USA o 11 bps do odpowiednio -
0,47% i 0,74%. Co ciekawe, tylko w piatek Stany Zjednoczone przegtosowaty, wart
ponad 2 bln USD, pakiet stymulacyjny majacy na celu ztagodzenie skutkow
gospodarczych koronawirusa, a wyzsza izba niemieckiego parlamentu przyjeta rzadowy
pakiet pomocy o wartosci 750 mld EUR.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie Kraj Okres

Piatek 27 marca

15:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Marzec 101.0 90.0 95.9
Poniedziatek 30 marca
11:00 Koniunktura gospodarcza EZ Marzec 103.5
Wtorek 31 marca
10:00 Inflacja CPIr/r Polska Marzec 4.7% 4.5%
11:00 Inflacja HICP r/r EZ Marzec 1.2% 0.8%
15:00 Indeks CaseShiller r/r USA Marzec 2.9%
15:45 Indeks Chicago PMI USA Marzec 49.0 45.5
16:00 Conference Board USA Marzec 130.7 121.0

Sroda 01 kwietnia

03:45 Indeks PMI dla przemystu Chiny Marzec 40.3 46.5
09:00 Indeks PMI dla przemystu Polska Marzec 48.2 46.5
09:55 Indeks PMI dla przemystu Niemcy  Marzec 48.0 45.7
10:00 Indeks PMI dla przemystu EZ Marzec 49.2 44.8
13:00 t};ﬁgcvzvr’]‘;“kéw 0 kredyt USA -29.4%

14:15 Raport ADP USA Marzec 183k -400k
15:45 Indeks PMI dla przemystu USA Marzec 50.7 49.2
16:00 Indeks ISM dla przemystu USA Marzec 50.1 44.0
16:00 Indeks nowych zamoéwien USA Marzec 49.8

16:00 Indeks zatrudnienia USA Marzec 46.9

Czwartek 02 kwietnia

Whnioski o zasitek dla
bezrobotnych

14:30 USA 27 marca 3283k

Pigtek 03 kwietnia

09:55 Indeks PMI dla ustug Niemcy  Marzec 52.5 34.5

10:00 Indeks PMI dla ustug EZ Marzec 52.6 28.4

14:30 Zmiana zatrudnienia poza USA Marzec 273k -400k
sektorem rolniczvm

14:30 Stopa bezrobocia USA Marzec 3.5% 4.0%

15:45 PMI w ustugach USA Marzec 49.4 39.1

16:00 ISM w ustugach USA Marzec

Poniedziatek 04 kwietnia

10:30 Indeks Sentix EZ Kwiecien -17.1

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 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 rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



