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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

W budzecie pokazata sie dziura

Dzisiaj wskazniki koniunktury ESI za kwiecien
Deficyt budzetowy po marcu wyniost 12 mld zt
Ztoty w kwietniu najsilniejszy wsrod walut wschodzacych, spokéj na rynku dtugu

Dzisiaj poznamy kwietniowy zestaw wskaznikéw koniunktury ESI. W tej edycji badania
uwzgledniono pytania kwartalne, m.in. o zainteresowanie konsumentéw zakupami mieszkan i
samochodow, oraz pétroczne badanie planéw inwestycyjnych firm. W USA pojawi sie pierwszy
szacunek PKB za pierwszy kwartat - rynek spodziewa sie ostabienia wzrostu gospodarczego ale przy
wyraznie lepszej konsumpcji prywatnej niz w IV kw. (4,1% r/r po odsezonowaniu, wobec 1,0%
poprzednio).

Warto$¢ nowych zaméwien w polskim przemysle wzrosta w marcu o 8,8% r/r co po skorygowaniu
o zmiane cen producenckich oznacza ich duzo mniejszy spadek r/r niz w lutym (-1,3% r/r wobec -
20,4% r/r). Do tego wartos¢ zamowien eksportowych odbita o ponad 20% r/r, co wraz z postepujaca
poprawa we wskaznikach nastrojow w przemysle wspiera nasz poglad, ze | kw. wyznaczy dotek w
tym cyklu koniunkturalnym. Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta zgodnie z oczekiwaniami
5,4% w marcu, czyli oczko nizej niz w lutym (spadek o 0,1pp miat tez miejsce w poprzednich trzech
latach w marcu). Liczba ofert pracy dostepnych w urzedach pracy na 100 bezrobotnych w ujeciu 12-
mies. $redniej kroczacej spadta do 8,5, przy czym to wcigz wysoki poziom - $rednia za ostatnie 10 lat
to 6,6 a szczyt wypadt we wrzesniu ub.r. na 9,3.

W okresie styczen-marzec polski budzet centralny wykazat deficyt 12,03 mld zt. Oznacza to, ze w
samym marcu saldo obnizyto sie o 11,98 mld zt, przy dochodach 31,55 mld zt (+10,8% r/r) i
wydatkach 43,53 mld zt (+8,8% r/r). Po stronie dochodéw uwage przyciaga PIT - skala zwrotow
byta na tyle duza, ze suma wptywodw podatkowych netto z tego tytutu byta po marcu mniejsza niz
po lutym o prawie 3 mld zt (zaktadalismy nieco mniejszg skale tego spadku, ale najwyrazniej
wysoka inflacja sktonita do szybszego rozliczania 2022 r.). Ten wytom w dochodach zostat
zapetniony wyzszymi wptywami z VAT po zakonczeniu tarczy antyinflacyjnej (ok. +40% r/r).
Pomagaty tez dochody niepodatkowe, wyzsze w marcu o 2,5 mld zt niz rok wczes$niej, a w catym |
kw. 0 6,3 mld zt. Wptywy z CIT wzrosty o 14,4% r/r. Po stronie wydatkow, oprocz drozszej obstugi
dtugu (0 47,3% r/r w marcu i 0 62,6% r/r w catym | kw.) zobaczylismy w marcu wzrost subwencji
ogolnej dla JST 0 18,1% r/r (18,2% r/r w | kw.) oraz 78% wyzszy niz przed rokiem transfer do FUS
(cho¢ w skali catego kwartatu byto to ok. 6% r/r mniej). Za to wyjatkowo niski byt koszt rozliczen z
budzetem UE z tytutu srodkoéw wtasnych (4-5 razy nizszy niz zwykle). Rzadowa poduszka
ptynnosciowa powiekszyta sie do 78,4 mld zt, czyli do poziomu z grudnia. W ujeciu 12-mies.
skumulowanym saldo budzetu centralnego wyniosto ok. -0,8% PKB.

Zamowienia dobr trwatych w USA zaskoczyty ponad 3-procentowym odbiciem po stabym lutym,
ale to zastuga jedynie zapotrzebowania na samoloty. Zamowienia na pozostate dobra kapitatowe
spadty 0 0,4% m/m po spadku o 0,7% poprzednio. Szwedzki bank centralny przedstawit wyzsze
prognozy inflacji, podnidst stopy procentowe o 50 pb i zapowiedziat kolejng podwyzke, juz mniejsza,
na jednym z dwéch nastepnych posiedzen. Suma dokonanych od lutego 2022 r. podwyzek to 350
pb.

EURUSD skopiowat ruch z poniedziatku i na chwile wyszedt powyzej 1,105. Rynkowe nastawienie do
ryzyka ulegto poprawie po pozytywnych zaskoczeniach wynikami za | kw. amerykanskich gigantéw
technologicznych. Euro zostato tez wsparte komentarzem wiceprezesa EBC Luisa de Guindosa, ze
prawdopodobnie strefa euro unikneta recesji cho¢ jeszcze w grudniu bank uznawat technicznag
recesje za scenariusz bazowy (wstepne dane PKB za | kw. w pigtek).

EURPLN pogtebit spadek do blisko 4,58. Od poczatku miesigca ztoty zyskat juz do euro 2%, a do
dolara 4% co czyni z niego najlepiej radzaca sobie walute rynkéw wschodzacych. Testem dla tego
umocnienia bedzie wg nas wstepny odczyt PKB za | kw. w potowie maja. Péki co uznajemy, ze
nowym poziomem réwnowagi jest teraz 4,60 w miejsce wczesniejszej stabilizacji wokoét 4,70.

Inne waluty CEE: Wegierski forint odrobit juz potowe straty wywotanej zapowiedzig (zrealizowang
we wtorek) obnizki stopy pozyczkowej banku centralnego (EURHUF zszedt ponizej 375) W tym
ruchu pomagat mu rosnacy EURUSD (jest mniej wiecej o cent wyzej niz byt zanim doszto do
ostabienia HUF). EURCZK spedzit dzien przy 23,50.

Rynek dtugu byt wczoraj spokojniejszy niz we wtorek i na niektorych tenorach pokazat delikatny wzrost
rentownosci. Na rynku IRS minimalne ruchy. Zmalata nieco wycena skali obnizek stép przez Fed od
teraz do konca br.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,5801 CZKPLN 0,1948
USDPLN 4,1424 HUFPLN* 1,2242
EURUSD 1,1056 RUBPLN 0,0506
CHFPLN 4,6583 NOKPLN 0,3899
GBPPLN 51758 DKKPLN 0,6224
USDCNY 6,9187 SEKPLN 0,4017
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 26.04.2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4,5745 4,6003 4,5965 4,5845 4,5887
USDPLN 41247 4,1883 41871 41474 4,1557
EURUSD  1,0978  1,7095  1,0979 1,1049 -
Rynek stopy procentowej 26.04.2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) ’ (pb)
PS1024 (2L) 6,07 8
WS0428 (5L) 598 5
DS1033 (10L) 597 3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
% Zmiana . Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 6,81 0 5,00 2 3,69 2
2L 6,34 0 4,24 3 3,55 -2
3L 587 0 3,87 5 333 -2
4L 5,65 2 3,65 4 3,21 5
5L 553 2 3,54 4 3,14 6
8L 543 1 343 5 3,07 1
10L 545 2 3,44 6 3,07 2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6,60 -14
TN 6,74 1
SW 6,83 0
2W 6,81 0
™ 6,86 0
3M 6,90 0
6M 6,95 0
1Y 7,06 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6,88 2
3x6 6,81 2
6x9 6,61 0
9x12 6,25 0
3x9 6,84 1
6x12 6,62 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 93 0 359 3
Francja 13 0 57 0
Wegry 174 1 564 -22
Hiszpania 52 2 105 0
Wtochy 48 2 188 -1
Portugalia 37 1 85 0
Irlandia 20 -1 42 1
Niemcy 11 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACIA OSTATNIA
W-WA KRA WEKAZNIK OKRES RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (21 kwietnia)
09:30 DE PMI przemyst \% pkt 45.7 44.0 44.7
09:30 DE PMI ustugi \% pkt 53.35 55.7 53.7
10:00 EZ PMI przemyst \% pkt 48.0 45.5 47.3
10:00 EZ PMI ustugi IV pkt 54.5 56.6 55.0
10:00 PL Zatrudnienie ][] % r/fr 0.6 0.5 0.5 0.8
10:00 PL Ptace ] % rfr 12.4 12.3 12.6 13.6
PONIEDZIALEK (24 kwietnia)
10:00 DE Ifo \% pkt 93,4 93,6 93,2
10:00 PL Produkcja przemystowa 1 % rfr -2,2 -1,9 -2,9 -1,2
10:00 PL Produkcja budowlana 1 % rfr 0,5 1,0 -1,5 6,6
10:00 PL PPI 1l % rfr 11,0 10,3 10,1 18,4
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna 1 % r/r -6,2 -5,5 -7,3 -5,0
WTOREK (25 kwietnia)
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 13.0 13.0 13.0
14:00 PL Podaz pienigdza M3 ] % r/r 7.2 7.4 6.5 7.4
16:00 us Conference Board Konsumenci IV pkt 104.1 101.0 104.0
16:00 us Sprzedaz nowych doméw 1] % m/m -1.3 9.6 =318
SRODA (26 kwietnia)
10:00 PL Stopa bezrobocia 1 % 5,4 5,4 5,4 55
14:30 us Zamowienia dobr trwatych I % m/m 0,7 3,2 -1,2
CZWARTEK (27 kwietnia)
11:00 EZ ESI [\ pkt 99,9 - 99,3
14:30 us PKB | kw. % k/k 2,0 - 2,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 22.04.2023 tys. 240,0 - 245,0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw 11} % m/m 1,0 - 0,9
PIATEK (28 kwietnia)
10:00 PL Inflacja v % rfr 15,0 14,7 - 16,1
10:00 DE PKB WDA | kw. % rfr 0,3 - 0,9
11:00 EZ PKB SA | kw. % r/r 1,3 - 1,8
14:00 DE Inflacja HICP \% % m/m 0,8 - 1,1
14:30 us Wydatki osobiste 1 % m/m -0,1 - 0,2
14:30 us Dochody osobiste Il % m/m 0,2 - 0,3
14:30 us Indeks cen PCE SA 11l % m/m 0,1 - 0,3
16:00 us Indeks Michigan v pkt 63,5 - 63,5

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 publikacji 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 ktérykolwiek 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 zabiegac 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 krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje 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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