—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Moody'’s nie zamierza nic robi¢ z polskim ratingiem

Dzisiaj wskazniki koniunktury ESI, niemiecka inflacja

Moody'’s nie widzi podstaw do podwazania ratingu Polski, toleruje wysoka inflacje
Wg Gazety Wyborczej PiS planuje podnies¢ 500+ na 700+

Ztoty zndw stabszy, krajowe rentownosci stabilne

Dzisiaj Komisja Europejska opublikuje zestaw wskaznikow koniunktury dla krajow UE, w tym
Polski. W ostatnim zestawie wskaznikéw ESI dla Polski nastroje konsumentéw pogarszaty sie a
w firmach spadata ochota na zatrudnianie, podczas gdy badanie koniunktury konsumenckiej GUS
prezentowato poprawe nastrojow i spadek obaw o bezrobocie. Dzis poznamy tez wstepny
odczyt za marzec inflacji w Niemczech oraz trzeci szacunek PKB za IV kw. w USA.

Agencja ratingowa Moody's, ktora nie zrewidowata w ub. pigtek oceny kredytowej Polski,
przedstawita uzasadnienie dla utrzymania dotychczasowego ratingu A2 i jego stabilnej
perspektywy. Co prawda w regionie CEE jest obecne podwyzszone ryzyko geopolityczne, ale
stabilizatorem ratingu jest sita polskiej gospodarki, umiarkowane zadtuzenie publiczne i jego
stosunkowo tatwa obstuga. Agencja toleruje w przypadku Polski tymczasowo wysoka inflacje, niski
wzrost, wyzsze wydatki fiskalne i relacje z UE w obecnym stanie. Agencja w kolejnych decyzjach
ratingowych bedzie brata pod uwage czy wzrost gospodarczy Polski odchyli sie od prognozowanej
przez nig sciezki (0,4% w 2023 ., 2,4% w 2024 r.), w ktorg strone rozwinie sie temat relacji z UE. W
szczegdlnosci, negatywnym sygnatem dla Moody's bytoby dalsze odraczanie wyptat srodkéw
unijnych z KPO. Do tego, powodem do kilkustopniowej degradacji Polski bytoby rozszerzenie sie
konfliktu zbrojnego na jej teren. Agencja w oddzielnej opublikowanej wczoraj notce przedstawita
poglad, ze kryzys energetyczny i wojna na Ukrainie na wiele lat ostabig konkurencyjnosc¢ i zdolnos¢
absorpcji szokéw w Europie, szczegdlnie w regionie CEE.

Wg Gazety Wyborczej w PiS zapadta decyzja, aby podwyzszy¢ swiadczenie rodzinne 500+ o
200 zt. Gdyby do tego doszto, roczny koszt programu powiekszytby sie z obecnych ok. 40 mld zt
o ok. 15 mld zt, co jest rownowartoscig ok. 0,5% PKB. Na razie nie wiadomo ani od kiedy ani czy
faktycznie takie zmiany miatyby by¢ wprowadzone.

Philip Lane, gtowny ekonomista EBC powiedziat, ze jesli okaze sie, ze napiecia w europejskim
systemie bankowym maja ograniczony wptyw albo nie majg go wcale, to bank centralny powinien
kontynuowac podwyzki stop. Na tym etapie jest jednak zbyt wczesnie aby okresli¢ jak dalej rozwinie
sie sytuacja. Z kolei Peter Kazimir z EBC powiedziat, ze w przypadku braku znaczacego odchylenia
sie dalszego przebiegu koniunktury od zaktadanego scenariusza bazowego nalezy dalej podnosi¢
stopy, aczkolwiek by¢ moze nieco w wolniejszym tempie. Zauwazyt jednak mniejszg sktonnos¢
inwestorow do deponowania srodkow w bankach co jego zdaniem moze przetozy¢ sie na
zmniejszenie ekspansji kredytowej, a w efekcie na wolniejsze tempo wzrostu gospodarczego.

EURUSD oscylowat wokét poziomu 1,0850. Sytuacja na rynkach finansowych ulegta uspokojeniu
ale kurs potrzebuje nowych bodzcéw do ponownego zwiekszenia swojej zmiennosci.

EURPLN z okolic 4,6750 ponownie powrocit w okolice 4,69, z ktérego schodzit dzien wczesniej.
Wzgledna stabilizacja ztotego w ostatnich dniach to efekt sprzecznosci miedzy wysoka inflacjg w
kraju, a presja na obnizki stop importowana z rynkéw gtownych.

Inne waluty CEE: EURCZK z 23,62 spadt do 23,57. CNB pozostawit stopy procentowe na
niezmienionym poziomie. Jeden z siedmiu cztonkéw CNB gtosowat za podwyzka o 25 pb. Prezes
CNB z zadowoleniem przyjat aprecjacje korony, ktéra jego zdaniem powinna by¢ jeszcze
mocniejsza. Podkreslit, ze stopy procentowe mogty nie osiagnac jeszcze swojego szczytowego
poziomu. Bank jest gotowy do dalszego podnoszenia stop, zwtaszcza jezeli wzrosnie ryzyko
pojawienia sie spirali ptacowo-cenowej. Zdaniem Alesa Michla wyceniane przez rynek obnizki
stop w dalszej czesci roku sg przedwczesne. EURHUF, ktory na przestrzeni kilku ostatnich dni
spadat, zatrzymat sie na poziomie 380.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci utrzymata stabilne notowania na poziomach lekko
powyzej 6%. Stabilno$¢ zostata osiagnieta w warunkach wzrostu krzywej IRS przy réwnoczesnych
spadkach spreadu asset swap, ktéremu nie zaszkodzita aukcja sprzedazy obligacji organizowana
przez MF. Na przetargu sprzedano 6 serii obligacji za 7 mld zt przy popycie 10,4 mld zt. Po
wtorkowej emisji obligacji na rynku amerykanskim oraz $rodowej na rynku krajowym stopien
sfinansowania potrzeb pozyczkowych brutto budzetu na 2023 rok wynosi 74%.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 5.15
EURPLN 46864 CZKPIN 0.1986 ——EURPLN ——USDPLN
USDPLN 4.3238 HUFPLN* 1.2311 5.00 -
EURUSD 1.0838 RUBPLN 0.0560
CHFPLN 47129 NOKPLN 04142 4.85 1
GBPPLN 5.3261 DKKPLN 0.6289
USDCNY 6.8800 SEKPLN 04157 470 1
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 29/03/2023 495 1
min max  otwarcie zamkn. fixing 440 |
EURPLN 46727 4.6893 46738 4.6875 4.685
USDPLN 4.3097 43314 4.3146 4.3307 4.3247 425
EURUSD  1.0816 1.0871 1.0836 1.0823 -
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Rynek stopy procentowej 29/03/2023 £ ¥ 8 f 5—: 2 g E f 2 2 & E
Obligacje na rynku miedzybankowym {R e & - ¢ = ¥ - TN e
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
PS1024 (2L) 6.08 4 Rentownosci obligacji skarbowych
WS0428 (51) 6.01 2
DS1033 (10L) 6.08 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 6.82 4 5.00 2 343 1
2L 6.29 7 4.38 -2 335 4
3L 577 4 4.10 2 3.20 4
4L 554 3 3.89 1 3.09 3
5L 5.45 3 3.73 0 3.03 2
8L 540 3 357 0 298 2 550 1 —2L —5L —10L
0L 542 1 3.55 1 2.99 2 500 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ R ‘
R OR L2 £ 2 2 2 2 5 5 & &
Stawki WIBOR g o r 2 % S g % 2 8 e & g
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.69 15 3-miesieczne stawki rynku pienigznego
T/N 6.74 6 9.00 -
SW 6.84 1
2W 6.84 T 850 -
™ 6.85 1
3M 6.90 0
6M 696 1 800 1
Y 7.06 0
750
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 7.00 -
Termin % Zmiana
(pb) 6.50 -
x4 6.89 -2 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLNFRA 6X9
3x6 6.82 3 600 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 6.64 4 E ~§ ~§ ) ) 2 2 z z = s g g
9x12 6.26 8 2 o N € d o g v o S e 3 ©
3x9 6.86 6
ex12 6.63 5
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 900 | —pL ——CZ ——ES IT —HU
CDS 5Y USD Spread 10L* 800
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 700 1
Polska 102 -3 378 -3 |
Francja 14 0 51 -1 600
Wegry 169 -4 610 5 500 -
Hiszpania 53 0 102 -2 400 |
Wtochy 48 0 183 -2
Portugalia 37 0 88 -2 300
Irlandia 20 0 45 2
Nierncy 12 0 - - 200 1
w{. ——— -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia ?\‘% g_ E é § E) g) E 9_%" E S g g
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (24 marca)
09:30 DE PMI przemyst Il pkt 47.0 44.4 46.3
09:30 DE PMI ustugi Il pkt 51.0 53.9 50.9
10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 49.0 471 48.5
10:00 EZ PMI ustugi Il pkt 52.5 55.6 52.7
13:30 us Zamowienia débr trwatych Il % m/m 0.5 -1.0 -5.0
PONIEDZIALEK (27 marca)
10:00 DE Ifo Il pkt 91.0 93.3 91.1
WTOREK (28 marca)
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 13.0 13.0 13.0
16:00 us Conference Board Konsumenci Il pkt 101.5 104.2 103.4
SRODA (29 marca)
14:30 cz Decyzja banku centralnego 7.0 7.0 7.0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw Il % m/m -2.3 0.8 8.1
CZWARTEK (30 marca)
11:00 EZ ESI I pkt 99.8 - 99.8
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 197 - 191
14:00 DE Inflacja HICP I % m/m 0.9 - 1.0
14:30 us PKB IV kw. % k/k 2.7 - 2.7
PIATEK (31 marca)
09:00 Cz PKB SA IV kw. % r/r 0.2 - 0.2
10:00 PL Inflacja 1l % r/r 16.1 15.8 - 18.4
11:00 EZ HICP wstepny szacunek 1l % r/r 7.1 - 8.5
11:00 EZ Stopa bezrobocia 1 % 6.6 - 6.6
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych IV kw. min € -2810 -5788
14:30 us Wydatki osobiste Il % m/m 0.3 - 1.8
14:30 us Dochody osobiste Il % m/m 0.3 - 0.6
14:30 us Indeks cen PCE SA Il % m/m 0.3 - 0.6
16:00 us Indeks Michigan I pkt 63.4 - 63.4

Zrodto: 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 majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
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