—
()
O
cC
O
e’
cC
S
Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Wegrzy zapewne znow obnizg stopy

Dzisiaj decyzja Narodowego Banku Wegier

Stopniowy spadek zyskow przedsiebiorstw przy nizszym wzroscie dochodéw niz kosztow
Mozliwy nowy cykl w zakupach débr trwatego uzytku

Nieco mocniejszy ztoty, spadek stép rynkowych

Dzisiaj poznamy decyzje Narodowego Banku Wegier ws. poziomu stop procentowych.
Podobnie jak rynek spodziewamy sig, ze zostanie on obnizony o 50 pb, co sprowadzitoby
gtéwna stope procentowa do 7,25%. Seria obnizek rozpoczeta sie tam w pazdzierniku i sumuje
sie juz do 525 pb. Poza tym, kalendarz ekonomiczny nie zawiera kluczowych publikacji.
Kolejne informacje gospodarcze z kraju i z zagranicy naptyna juz jutro i obejma m.in. dane nt.
ptac i zatrudnienia, a takze produkcji i jej cen w Polsce w kwietniu, jak i protokét z ostatniego
posiedzenia FOMC.

Wynik finansowy brutto przedsiebiorstw niefinansowych zatrudniajacych 10 i wiecej oséb
spadt w 2023 r. 0 5,9% do 332,71 mld zt z 353,0 mld zt rok wczesniej, wynika z danych
opublikowanych wczoraj przez GUS. Spadek zyskow dotyczyt przede wszystkim
przedsiebiorstw zatrudniajacych 250 i wiecej pracujacych - ich wynik finansowy brutto
obnizyt sie 0 11,7%. Srednie przedsiebiorstwa (zatrudniajace miedzy 50 a 249 pracownikéw)
odnotowaty wzrost wyniku brutto o 5,5%, a mate przedsiebiorstwa (zatrudniajace miedzy 10
a 49 pracownikow) zarejestrowaty jedynie marginalng zmiane wyniku brutto, réwng -0,2%.
Spadek ogdlnego poziomu wyniku finansowego brutto stanowit wypadkowa wzrostu kosztoéw
uzyskania przychodu o 5,2%, a takze wzrostu przychodéw ogoétem o 4,5%. Wynik finansowy
netto (tzn. wynik finansowy brutto pomniejszony o obowigzkowe obcigzenia) wynidst 269,7
mld zt, czyli 7,8% mniej niz w 2022 r. Spadek wynikéw zaréwno w ujeciu brutto jak i netto
odnotowano w sektorach gérnictwa, przetwdrstwa przemystowego i gospodarki wodnej, a
wzrost zyskdw w sektorach ustugowych, a takze budownictwa oraz wytwarzania i
zaopatrywania w energie elektryczna, gaz, pare wodna i goraca wode.

OpublikowaliSmy nowy Komentarz ekonomiczny, w ktérym omawiamy perspektywy
konsumpcji dobr trwatych. Nasz scenariusz makroekonomiczny na 2024 r. jest oparty na
odbiciu w konsumpcji prywatnej, ktéra naszym zdaniem wzrosnie o ok. 4% po lekkim spadku
w zesztym roku. Moze to by¢ jednak trudne do osiagniecia, jesli gospodarstwa domowe nie
rusza na zakupy po dobra trwatego uzytku. Na to, ze do rozpoczetego w ten sposob nowego
cyklu w zakupach doébr trwatych powinno wkrétce dojs¢, wskazuje kilka czynnikow: czas jaki
uptynat od rozpoczecia poprzedniego cyklu, nastroje konsumentéw, ich nastawienie wobec
podejmowania wiekszych wydatkéw oraz rozwdj sytuacji na rynku mieszkaniowym. Dane z
gospodarki juz zaczety sygnalizowac poczatek nowego cyklu w dobrach trwatego uzytku, cho¢
obejmuje on tylko czes¢ towarow. Podobny obraz wytania sie z naszych danych nt. ptatnosci
kartowych. Uwazamy, ze odbicie w zakupach débr trwatego uzytku juz sie zaczeto i bedzie sie
nasila¢ w kolejnych kwartatach. Chcacych dowiedzie¢ sie wiecej zapraszamy do lektury.

Niewielkie umocnienie ztotego. Przy braku istotnych publikacji makro nastroje na gietdach
europejskich byty dosy¢ dobre, a w USA mieszane przy nowym rekordzie indeksu Nasdaq.
Dolar nieznacznie zyskiwat do euro, podobnie jak ztoty. Wyrazniej w regionie umocnit sie
wegierski forint w oczekiwaniu na decyzje tamtejszego banku centralnego z powszechnie
oczekiwang obnizka stép o 50 pb. Ostatnie posiedzenia przebiegaty pod znakiem obnizenia
skali obnizek stop procentowych, wiec by¢ moze czes¢ uczestnikdw rynku oczekuje
podobnych zmian w przekazie wegierskiego banku.

Niewielki spadek stop. Wczorajsza sesja stata pod znakiem niewielkiego spadku stawek FRA
o 1-5 pb, IRS o 2-3 pb i rentownosci obligacji o ok. 2 pb na krétszym korcu krzywej. Spadki
nastgpity mimo niewielkiego wzrostu rentownosci na rynkach bazowych, o 1-2 pb. Dla
krajowego rynku istotne beda Srodowe dane z gospodarki, ktére odpowiedza po czesci na
pytanie czy mocny spadek produkcji w marcu byt jednorazowym zjawiskiem. Zaktadamy
mocniejsze odbicie produkgji od rynku, co powinno podtrzymywac krétkoterminowe stawki na
podwyzszonym poziomie.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 460
EURPLN 4.2518 CZKPLN 0.1717 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.9143 HUFPLN* 1.0920 450 1
EURUSD 1.0861 RUBPLN 0.0432 440 -
CHFPLN 4.2970 NOKPLN 0.3662
GBPPLN 4.9711 DKKPLN 0.5697 430 -
USDCNY 7.2358 SEKPLN 0.3659
*2a 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 20.05.2024 410 -
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2495  4.2631 4.2585  4.2504 4.2575 4.00 +
USDPLN 3.9089 3.9202 3.9142 3.9140 3.9149
EURUSD  1.0852 1.0884 1.0879 1.0860 - 390 1
380 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 20.05.2024 £ 85§ 8 % % % E E s B 2 2 & §F
Obligacje na rynku miedzybankowym 8 Y 2 T 2 R - & - og ® oy e g
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
0K0426 (2L) 5.33 -4 Rentownosci obligacji skarbowych
WS0429 (5L) 5.50 -1 6.40 - a 5L 1oL
DS1033 (10L) 5.68 1 6.20 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 6.00
Termin PLZ : USZ ‘ EZ — 580 -
miana miana miana
R D () ® ) 560 -
1L 5.81 -2 5.44 2 3.58 4 540 -
2L 5.44 -3 5.03 2 3.33 -1
3L 5.19 -3 4.77 3 3.1 0 5.20 1
aL 5.08 -3 4.58 2 2.98 0 5.00 -
5L 5.05 -3 4.51 2 2.90 1
8L 5.07 -3 438 2 2.81 1 480 1
10L 5.14 -3 4.36 2 2.80 2 460 r r r r r r r r r r r r r
2 23 % % % 3 3 5 B 3 : T F
Stawka WIRON 8§ vy 2 T2 &8 5 9 = g ® § © g
% Zmiana (pb)
WIRON 5.35 2
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Stawki WIBOR 6.50
Termin % Zmiana (pb) 6.30 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR 3M PLN FRA 6X9
O/N 5.64 2
N 5.77 0 6.10
SW 5.83 0 590 -
™ 5.88 3 570
3M 5.85 0
6M 5.86 0 5.50 1
Y 5.86 0 530
5.10 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb) 490 1
x4 5.85 0 470 -
5 T 3 o
X . - £ 2 2 2 2 2 5 5 5 & S = ® T
ox12 5.40 a 83§3§§§&E§§§§§
3x9 5.81 -1 - A
6x12 5.65 -4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
700 | —pL —¢C2Z ES IT HU
Stawki CDS i roznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L* 600
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb) 500
Polska 68 0 315 -1
Francja 12 0 49 -1 400 1
Wegry 119 0 421 2 MW
Hiszpania 35 0 76 0 300 1
Wrtochy 27 0 129 -1
Portugalia 23 0 62 0 R e Y N\/v_._/"v*\_,,_
Irlandia 15 0 39 ] 00 | A
Niemcy 5 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia f ga g, ‘E‘ % %«" E E § E E _é g g
8 Y 2 T 2 8 - & = g ® 8§ @ g

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (17 maja)
11:00 EZ HICP \% % rfr 2,4 = 2,4 2,4
PONIEDZIALEK (20 maja)
14:00 CN Decyzja banku centralnego - stopa 1R V % 3,45 = 3,45 3,45
WTOREK (21 maja)
14:00 HU Decyzja banku centralnego Vv % 7,25 7,25 - 7,75
SRODA (22 maja)
10:00 PL Zatrudnienie v % rfr -0,3 -0,3 -0,2
10:00 PL Ptace v % r/r 12,5 12,5 12,0
10:00 PL Produkcja przemystowa v % r/r 6,3 6,8 -6,0
10:00 PL PPI v % r/r -8,2 -8,3 -9,6
16:00 us Sprzedaz domoéw \Y) % m/m -0,1 - -4,3
20:00 us Minutes FOMC v
CZWARTEK (23 maja)
09:30 DE PMI przemyst Vv pkt 43,5 - 42,5
09:30 DE PMI ustugi \Y pkt 53,5 - 53,2
10:00 EZ PMI przemyst Vv pkt 46,1 - 45,7
10:00 EZ PMI ustugi v pkt 53,6 - 53,3
10:00 PL Produkcja budowlana v % r/r -5,7 -3,7 -13,3
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna v % r/r 53 4,6 6,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 222
16:00 us Sprzedaz nowych doméw IV % m/m -2,6 - 8,8
PIATEK (24 maja)
08:00 DE PKB WDA | kw. % rfr -0,2 - -0,2
14:00 PL Podaz pienigdza M3 v % r/r 6,7 6,7 6,6
14:30 us Zamowienia dobr trwatych vV % m/m -0,8 - 0,9
16:00 us Indeks Michigan v pkt 67,8 - 77,2

Zrédto: 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 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 $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionqg 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

& Santander Bank Polska S.A.



