Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 7 marca 2023

Codziennik

Bezrobocie w lutym nadal bardzo niskie

Dzisiaj wystqpienie szefa Fed, rusza posiedzenie RPP Lutowa zmiana [|Czby bezrobotnych' m/m' w tys
Bezrobocie pozostato w lutym na 5,5% 100 -
Sprzedaz detaliczna w strefie euro gorsza od oczekiwan, zamowienia w przemysle Niemiec
pokazaty wzrost 80 -
Stabszy dolar, mocniejszy ztoty i polski dtug
Dzisiaj pierwsze z dwoch wystapien szefa Fed Jerome'a Powella w Kongresie USA. W opublikowanych 60
dzi$ danych o zamowieniach otrzymanych przez niemiecki przemyst w styczniu wida¢ wyrazne odbicie. 40 |
Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta w lutym 5,5% wg szacunkéw Ministerstwa Rodziny i
Polityki Spotecznej, co jest zgodne z naszymi wyliczeniami i oczekiwaniami rynkowymi, i nie sygnalizuje 20 +
istotnych zmian warunkéw na rynku pracy. Wzrost bezrobocia w lutym o 8,5 tys. m/m to wiecej niz | | . 11
Srednia dla tego miesigca z poprzednich lat, ale duzo mniej niz poziomy z lat 2009 - 2013. 0 1 o 1 I [l L
Minister Finanséw Magdalena Rzeczkowska podata szacunek, ze w tym roku zwroty PIT otrzyma co 20 -
najmniej 15 mln oséb prywatnych na taczng kwote 17,5 mld zt. Oznacza to dodatkowy zastrzyk ok. 7
mld zt do gospodarstw domowych (w poréwnaniu z ub.r.), co odpowiada 1,5% wartosci konsumpcji 40 -
prywatnej w biezagcym kwartale oraz 0,4% catorocznej konsumpcji prywatnej (na bazie naszych
prognoz). To jeden z czynnikéw, wspierajacych konsumpcje prywatng w tym roku, cho¢ zdecydowanie -60 -
nie najwazniejszy - przyktadowo, waloryzacja $wiadczen spotecznych powiekszy dochody S38853c-c22:258
O O O O O O O O O O O O
gospodarstw domowych o ponad 40 mld zt. y N C:”N NN ANNNNNNAN

Premier Mateusz Morawiecki zapowiedziat prace nad ustawa likwidujaca fundusze utworzone dla
walki z Covid-19, kryzysem energetycznym i na dozbrojenie oraz wtaczenie realizowanych z nich zadan
do statystyk budzetu centralnego. Wynikiem ma by¢ poprawa przejrzystosci finanséw publicznych.

Budzet centralny zamknat 2022 r. z deficytem 12,4 mld zt. Dochody budzetowe wyniosty 505,0 mld zt
(wzrost 0 2,0% r/r), a wydatki 517,4 mld zt (spadek o 0,7% r/r). Dochody niepodatkowe spadty 0 39,2%
r/r (to pochodna m.in. spadku cen pozwolen na emisje CO2), a podatkowe wzrosty 0 7,7% r/r, w tym z
CIT 0 33,9% r/r, z VAT 0 6,8% r/r a z PIT obnizyty sie 0 7,5% r/r. W przypadki VAT i PIT widoczne sa
efekty obnizek tych podatkow; szacujemy, ze bez nich VAT wzrdstby o ponad 20% r/r, a PIT o ok. 5% r/r.
Po stronie wydatkow uwage zwraca mocny wzrost kosztéw obstugi dtugu (26,0%). W samym grudniu
wydatki budzetowe wyniosty 71,1 mld zt, a zatem wyraznie mniej niz w 2021 r. (120,2 mld zt) oraz
2020 r. (109,2 mld zt), kiedy rzad stosowat strategie przerzucania czesci wydatkow z kolejnego roku.
Spodziewamy sie, ze deficyt sektora finansow publicznych wynidst w 2022 r. ok. 3% PKB (taka wartos¢
podat tez dzisiaj premier Morawiecki), natomiast w 2023 r. przekroczy 5% PKB.

EURUSD z pozioméw nieco powyzej 1,06 przesunat sie blizej 1,07. Wsparciem dla wspdlnej waluty
byta jastrzebia wypowiedZ cztonka EBC Roberta Holzmanna, ktéry stwierdzit, ze ze wzgledu na
uporczywosc inflacji stopy procentowe powinny zosta¢ podniesione jeszcze cztery razy po 50 pb. Jego
zdaniem, jezeli EBC chce ,w przewidywalnej przysztosci” zbi¢ inflacje do 2% celu to musi zastosowac
odpowiednio restrykcyjna polityke. Wezwat réwniez do przy$pieszenia tempa redukgji bilansu EBC.

EURPLN z pozioméw powyzej 4,70 zszedt ponizej 4,69. Ztoty umocnit sie po deklaracji premiera
odnosdnie podjecia prac nad zwiekszeniem przejrzystosci finanséw publicznych. Polskiej walucie
pomogto réwniez ostabienie dolara na europejskich rynkach. EURCZK z okolic 23,44 wzrost do 23,55.
Realne ptace w Czechach spadty 0 6,7% r/r, a wiec nieco mniej od konsensusu rynkowego (-7,2%). Dane
oddality ryzyko ewentualnych podwyzek stép CNB, co ostabito korone. EURHUF oscylowat wokét 377.
Styczniowa sprzedaz detaliczna na Wegrzech spadta silniej niz poprzednio (-4,5% r/r vs. -4,1%).
Chociaz dane wskazuja na dalsze spowalnianie gospodarcze to réwniez dobrze rokuja ograniczeniu
presji inflacyjnej, ktora jest gtowna bolaczka wegierskiej gospodarki w ostatnich kwartatach.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci spadta srednio o okoto 7 pb na catej szerokosci, ulegajac

wyraznemu wyptaszczeniu. Rentownosciom zaszkodzit staby odczyt indeksu Sentix nastrojow

inwestorow w strefie euro na marzec - spadt on silniej niz oczekiwat tego rynek (-11,1 vs. oczekiwanie -

6,3 oraz -8 w lutym). Rentownosci na rynkach gtéwnych prébowaty spada¢ w pierwszej czesci dnia Departament Analiz Ekonomicznych:
jednak jastrzebia wypowiedz cztonka EBC Roberta Holzmanna pomogta im zakoriczy¢ dzien wzrostami.

Rzad poinformowat o przekazaniu PKP obligacji skarbowych wartych 1,2 mld zt. To pierwsza taka al. Jana Pawta I1 17, 00-854 Warszawa
operacja w 2023 r. W grudniu asymilacje (przekazy obligacji do instytucji publicznych) wyniosty w ~ email: ekonomia@santander.pl

sumie 6,6 mld zt a w marcu ub.r. 8,1 mld zt. Skorzystanie przez te instytucje z rzadowego wsparcia www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
wymaga spieniezenia tych obligacji i w ten sposob zwiekszenia ich podazy na rynku hurtowym, ale Piotr Bielski 691 393 119

sposob ich wprowadzenia moze w mniejszym stopniu odbija¢ sie na nastawieniu inwestoréw niz Jarostaw Kosaty 887 842 480
zwiekszanie rozmiaréw standardowych aukgji obligacji. Marcin Luzinski 510 027 662

Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 515
EURPLN 46827 CZKPIN 0,1983 —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 4,3810 HUFPLN* 1,2327 5,00 -
EURUSD 1,0689 RUBPLN 0,0581
CHFPLN 47129 NOKPLN 0,4206 485 1
GBPPLN 5,2828 DKKPLN 0,6291
USDCNY 69274 SEKPLN 0,4200 470 1
“za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 06.03.2023 455 1
min max  otwarcie zamkn. fixing 440
EURPLN 4,6871 4,7105 4,7037 4,6895 4,7073
USDPLN  4,3825 4,4330 4,4191 4,3846 4,4289 425
EURUSD  1,0620 1,0693 1,0647 1,0692 -
4,10 T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 06.03.2023 E &£ 8§ B % “—'f c—'f s 2 5 E E
Obligacje na rynku miedzybankowym ¢ & T = - o8N e 5§ 2 & o~
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
PS1024 (2L) 6,40 2 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0727 (5L) 6,42 -10 9,00
DS0432 (10L) 6,42 12
8,50
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** 8,00
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 7,50
(pb) (pb) (pb) 700
1L 7,09 -3 557 3 3,78 7 !
2L 6,65 -10 519 0 3,89 6 650
3L 6,22 -10 4,76 -2 3,70 4
4L 6,02 -1 4,49 -2 3,56 4 6,00
5L 593 -11 4,32 -1 3,48 4
8L 5,85 B 4,05 1 332 2 550 1 —2L —5L —10L
10L 5,87 12 3,96 0 3,29 1 500 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ R ‘
¥y R R 2 2 2 2 2 = 2 35 35
Stawki WIBOR S g v e T 2R g g e 3~ &
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6,56 2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 6,70 -4 9,00
SW 6,83 0
2W 6,84 -1 850 |
™ 6,88 -1
3M 6,94 -1
6M 7,00 0 800 1
Y 7,10 0
7,50 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 7,00 -
Termin % Zmiana
(pb) 6,50
x4 6,95 -6 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLNFRA 6X9
3%6 7,00 B oO b v
6x9 7,00 -4 g E § § e o e 2 2 & & 5 s
9x12 6,70 -9 © g < =2 - 2 8 & 5 2 3z ~ &
3x9 7,03 0
ex12 7,02 -8
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 90 | —pPL ——CZ ——ES IT ——HU
CDS 5Y USD Spread 10L* 500
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb) 700
Polska 92 0 370 -13
- 600 -
Francja 10 0 50 1
Wegry 150 -10 613 -1 500 -
Hiszpania 43 0 102 0 400 1
Wtochy 38 0 182 0
Portugalia 28 0 89 1 300
Irlandia 18 0 53 3
Niemcy 11 0 - 200 1
w— ———s
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0

1lis
15 lis
29 lis
13 gru |
27 gru |
10 sty
24 sty

7 lut |
21 Iut |

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

6wrz
20 wrz |

4 paz |
18 paz |

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES iy
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (3 marca)
02:45 CN PMI ustugi Il pkt 54.5 = 55.0 52.9
08:00 DE Eksport | % m/m 1.5 = 2.1 -5.9
09:00 cz PKB SA 1V kw. % rfr 0.4 = 0.2 1.5
09:55 DE PMI ustugi Il pkt 51.3 = 50.9 50.7
10:00 EZ PMI ustugi Il pkt 53.0 = 52.7 50.8
16:00 us ISM ustugi Il pkt 54.5 = 55.1 55.2
PONIEDZIALEK (6 marca)
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna | % m/m 0.8 - 0.3 -1.7
16:00 us Zamowienia débr trwatych | % m/m -4.5 - -4.5 5.1
16:00 us Zamowienia przemystowe | % m/m -1.8 - -1.6 1.7
WTOREK (7 marca)
08:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m -0.7 - 1.0 3.2
08:30 HU Produkcja przemystowa | % r/r 4.3 = -0.2 5.7
SRODA (8 marca)

PL Decyzja RPP % 6.75 6.75 - 6.75
08:00 DE Produkcja przemystowa SA | % m/m 1.5 - - -3.1
08:00 DE Sprzedaz detaliczna | % m/m 2.2 - - -4.9
08:30 HU Inflacja Il % rfr 25.4 - - 25.7
11:00 EZ PKB SA IV kw. % rfr 1.9 - - 2.4
14:15 us Raport ADP 1l tys. 200 - - 106

CZWARTEK (9 marca)
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 200 - - 190
15:00 PL Konferencja prasowa prezesa NBP Adama Glapinskiego
PIATEK (10 marca)

08:00 DE Inflacja HICP Il % m/m 1.0 - - 0.5
09:00 cz Produkcja przemystowa | % rfr 3.4 - - 1.3
09:00 cz Inflacja Il % rfr 16.6 - - 17.5
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Il tys. 200 - - 517
14:30 us Stopa bezrobocia Il % 3.4 - - 3.4

Zr6dto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
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 publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktoérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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