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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Fitch obniza prognoze PKB Polski na 2023 rok

Dzisiaj inflacja w USA

Prezydent USA zamierza wzmocnic regulacje amerykanskiego systemu bankowego
Agencja Fitch obnizyta prognoze PKB dla Polski w 2023 roku

Ztoty nieco stabszy wobec euro, rentownosci spadty w $lad za rynkami bazowymi

Dzisiaj brak istotnych danych makroekonomicznych z kraju. Gtdwnym wydarzeniem dnia bedzie
publikacja lutowych wskaznikow inflacji CPI z USA. Inwestorzy beda w tych danych szuka¢ wskazéwek
do tempa proceséw dezinflacyjnych za oceanem.

Agencja Fitch obnizyta prognoze dynamiki PKB Polski w 2023 r. do 0,7% z 1,1%, a na 2024 rok
podtrzymata szacunek 2,6%. Fitch zaktada stabilizacje stép procentowych w Polsce na obecnym
poziomie w biezagcym roku oraz ich ciecie o 175 pb w roku przysztym do 5% z 6,75%. Na koniec br.
inflacja ma spas¢ do 10,5%. Zdaniem agencji kryzys energetyczny w Europie okazat sie mniej dotkliwy
niz oczekiwano, ceny surowcéw dynamicznie spadaja, co sprzyja lepszej prognozie stanu polskiej
gospodarki w poczatkowej czesci roku. W dalszej czesci 2023 r. popyt bedzie jednak staby. Inflacja
zjada realne dochody oraz obniza konsumpcje, ktéra nie znajdzie wsparcia w zwalniajacej akgji
kredytowej wykazujacej ujemna dynamike r/r. Dokonane podwyzki stop do poziomu 6,75% negatywnie
oddziatujg na wydatki gospodarstw domowych oraz decyzje inwestycyjne firm, jednak znaczacy naptyw
bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz oczekiwane zwigkszenie wydatkéw publicznych zapewni
istotne wsparcie, ktore skutkowac bedzie wzrostem inwestycji ogdtem w 2023 r. Wsparciem dla
wzrostu gospodarczego bedzie réwniez eksport netto, ale mimo to PKB ogdtem bedzie w tym roku
nizsze niz agencja prognozowata jeszcze w grudniu.

Prezydent USA Joe Biden w reakcji na upadek Silicon Valley Bank oraz Signature Banku poinformowat,
ze zwrdci sie do Kongresu z postulatem wzmocnienia regulacji systemu bankowego. Podkreslit, ze
dostep do depozytéw lokowanych w upadtych bankach regionalnych jest zapewniony przez rzad,
pomimo ze wedtug prawa gwarantowane sa tylko depozyty do kwoty 250 tys. $. Wg Bidena podatnicy
nie poniosa kosztow, a osoby odpowiedzialne za upadki bankéw zostang pociggniete do
odpowiedzialnosci. Straty z tytutu likwidacji banku pokryje Federalna Korporacja Gwarantowania
Depozytow (FDIC).

Fed zapowiedziat, zagregowane dane na temat pozyczek udzielanych w ramach nowego instrumentu
ogtoszonego w niedziele tj. Bank Term Funding Program zostang ujawnione w ciagu tygodnia wraz
cykliczng publikacjg bilansu Fed-u, natomiast informacja, ktore banki skorzystaty z tego instrumentu,
zostanie ujawniona dopiero rok po tym jak instrument zostanie wygaszony.

EURUSD z okolic bliskich 1,065 wzrost do pozioméw bliskich 1,075. Ostabienie dolara to efekt
upadtosci banku SVP oraz Signature Bank, oraz obaw recesyjnych rynkéw, ktérego skutkiem byt m.in.
gwattowny spadek oczekiwan na podwyzki stop w USA. Z wycenianych jeszcze w zesztym tygodniu
trzech podwyzek po 25 pb zostata juz tylko jedna i to dopiero w maju. W strefie euro tez spadaty
oczekiwania na stopy procentowej, ale rynek zaktada, ze beda jeszcze dwie, obiecane 50 pb w marcu
oraz jeszcze jedna 25 pb w kolejnych miesigcach.

EURPLN z okolic ponizej 4,68 wzrost powyzej tego poziomu. Zmiennos$¢ w trakcie dnia byta dosy¢ duza,
gdyz kurs fluktuowat miedzy 4,665 a 4,705. Ztotemu zaszkodzit wzrost awersji wobec ryzyka na
rynkach globalnych oraz powrét krajowego rynku do wyceny obnizek stop jeszcze przed korncem br.

Inne waluty CEE: EURCZK z 23,62 wzrést do okoto 23,73. CNB zapewnit rynki, ze czeskie banki sa
dobrze dokapitalizowane i nie ma zadnych podobienstw miedzy modelami biznesowymi czeskich i
upadtych amerykanskich bankéw. Mimo to popyt na czeska walute byt mniejszy, ze wzgledu na
rosnaca w regionie awersje wobec ryzyka. EURHUF z okoto 3871 wzrést d okoto 392. Podobne w swoim
wydzwieku do CNB oswiadczenie wydat rowniez MNB, ale nie powstrzymato to przeceny forinta.
Wegierskiej walucie dodatkowo szkodzita krytyka restrykcyjnej polityki banku centralnego ptynaca ze
strony rzadu.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci obnizyta sie na catej szerokosci krzywej $rednio o okoto 13
pb. Srednio o 16 bp rozszerzeniu ulegta cata krajowa krzywa asset swapowa, co sygnalizuje wyrazny
wzrost ryzyka na rynku dtugu indukowany upadtosciami kilku amerykanskich bankéw regionalnych.
Rynek FRA ponownie zaczat wyceniac obnizke stop NBP jeszcze przed koricem br. Na rynkach gtéwnych
spadki rentownosci byty duzo gtebsze niz w Polsce. W Niemczech krzywa spadta $rednio o okoto 29 pb,
aw USA o okoto 28 pb.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6813 CZKPLN 0.1974
USDPLN 4.3761 HUFPLN* 1.1856
EURUSD 1.0689 RUBPLN 0.0582
CHFPLN 4.7896 NOKPLN 0.4132
GBPPLN 5.3140 DKKPLN 0.6282
USDCNY 6.8719 SEKPLN 0.47113
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 13/03/2023
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.6684 47037 4.6685  4.6847 4.6848
USDPLN 43499 447105 4.3544 43632 4.3906
EURUSD 1.0649 1.0742 1.0718 1.0739 -
Rynek stopy procentowej 13/03/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (21) 6.03 5
DS0727 (51) 5.99 13
DS0432 (10L) 6.02 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
A - I ) )
L 6.72 -20 4.60 -82 3.26 -42
2L 6.06 -28 4.31 -56 3.38 -33
3L 5.61 -30 4.00 -45 3.36 -17
4L 5.39 -30 3.83 -33 3.14 -20
5L 5.29 -30 3.72 -27 3.08 -16
8L 5.20 -29 3.59 -14 2.98 -11
10L 5.21 -29 3.59 -8 2.96 -11
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
ON 6.57 0
TN 6.73 2
SW 6.84 0
2W 6.84 0
™ 6.88 0
3M 6.92 -1
6M 6.99 -1
Y 7.09 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.86 -6
3x6 6.76 -16
6x9 6.56 =21
9x12 6.12 -29
3x9 6.79 -16
6x12 6.55 -19

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 92 3 373 m
Francja 11 1 54 3
Weqgry 161 -3 633 -3
Hiszpania 53 6 110 6
Wtochy 51 9 192 10
Portugalia 36 4 96 6
Irlandia 18 0 48 1
Niemcy 11 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow

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

Zrodto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego

——EURPLN ——USDPLN
b M N N 2 2 2 2 2 =2 2 35 3
c . £ Fs 282273 &
Rentownosci obligacji skarbowych
i —2L —5L —10L
NN RN L2 2 2 2 =2 =2 Z2 5 3
- - - R
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA6X9
NN NN 2 e 2 2 = =2 2 5 3
e 5 o f 28 2 g 3L L F R
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
1 =——PL =—CZ ——ES IT ——HU
NN N 2 o2 2 2 o2 o= = = §
- S - T -



Codziennik &Sqntander

14 marca 2023

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (10 marca)
08:00 DE Inflacja HICP Il % m/m 1.0 = 1.0 0.5
09:00 (@4 Produkcja przemystowa | % rfr 3.2 = 1.3 2.3
09:00 cz Inflacja Il % rfr 16.6 = 16.7 17.5
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Il tys. 225 = 311 504
14:30 us Stopa bezrobocia Il % 3.4 = 3.6 3.4

PONIEDZIALEK (13 marca)

Brak istotnych wydarzen i publikacji

WTOREK (14 marca)
13:30 us Inflacja Il % m/m 0.4 - - 0.5
SRODA (15 marca)
10:00 PL Inflacja ] % r/r 18.5 18.4 - 17.2
11:00 EZ Produkcja przemystowa | % m/m 0.5 - - -1.1
13:30 us Sprzedaz detaliczna Il % m/m 0.1 - - 3.0
CZWARTEK (16 marca)
13:30 us Rozpoczete budowy doméw Il % m/m 0.1 - - -4.5
14:00 PL Inflacja bazowa | % rfr 11.8 11.8 - 11.5
14:00 PL Inflacja bazowa ] % r/r 11.9 11.9 - X
14:00 PL Saldo obrotow biezacych | mln € -995 -1020 - -2526
14:00 PL Bilans handlowy | mln € -1200 -1326 - -2716
14:00 PL Eksport I mln € 27281 26458 - 26040
14:00 PL Import | mln € 28034 27784 - 28756
14:15 EZ Decyzja EBC 16.03.2023 % 3.5 - - 3.0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 195 - - 211
PIATEK (17 marca)
11:00 EZ HICP Il % r/r 8.5 - - 8.6
14:15 us Produkcja przemystowa SA Il % m/m 0.5 - - 0.0
15:00 us Indeks Michigan 1l pkt 67.0 - - 67.0

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 wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacgji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek 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 swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoroéw. 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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