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@ Koniunktura w sektorze przemystowym — dane S&P Global

Indeks PMI dla przemystu w latach 2021-2023
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Wedtug danych opublikowanych przez S&P Global, indeks PMI dla sektora przemystowego w kwietniu 2023 r. wynidst
46,6 pkt, wobec 48,3 pkt w marcu br. Ksztattowanie sie indeksu PMI ponizej poziomu 50 pkt oznacza dalsze pogorszenie
koniunktury w sektorze przemystowym (w poréwnaniu z marcem 2023 r.). W raporcie wskazuje sie, iz niska wartos¢ indeksu
jest m.in. wynikiem spadku produkcji oraz nowych zamdwien w warunkach niestabilnosci rynku zwigzanej m.in. z wysoka
inflacja. Opublikowane w minionym tygodniu dane sugeruja, iz wzrost gospodarczy w Il kw. 2023 r. pozostaje nizszy niz
w IV kw. 2022 r. (2,3 % r/r wedtug danych GUS).

Dane z sektora przemystowego potwierdzajg, iz wtadze monetarne walczg z nadmierng inflacjg (14,7 % r/r w kwietniu br.)
w warunkach stabngcej koniunktury. Takie uwarunkowania mogg wzmocnié¢ przekonanie Rady Polityki Pienieznej odnosnie
kontynuacji dotychczasowej polityki stabilizacji stép procentowych NBP, gdyz pogorszenie koniunktury powinno
rownoczesnie ostabia¢ potencjat do dalszego wzrostu cen.
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W serwisie internetowym NBP opublikowano wyniki ankiety przeprowadzonej wséréd przewodniczacych komitetow
kredytowych, dotyczgcej sytuacji na rynku kredytowym w | kwartale 2023 r. oraz przewidywan bankéw na Il kwartat 2023 r.
(link). Ankieta zostata przeprowadzona na poczgtku kwietnia br. wsréd 23 bankow, ktorych taczny udziat naleznosci od
przedsiebiorstw i gospodarstw domowych w portfelu sektora bankowego wynosi 89 %. W wynikach badania prezentuje sie
m.in. tzw. procent netto, ktéry jest rdéznicg miedzy odsetkiem odpowiedzi pokazujgcych przeciwne kierunki (np. zaostrzenie
lub ztagodzenie kryteriéw), co pozwala pokazaé ogdlng tendencje w danym segmencie rynku. W raporcie wskazuje sie m.in.,
iz w | kwartale 2023 r. ankietowane banki zaostrzyty kryteria udzielania kredytdw w segmencie MSP i konsumpcyjnych.
Ankietowane banki uzasadniaty zaostrzenie polityki kredytowej pogorszeniem sie prognoz sytuacji gospodarczej i wzrostem
udziatu kredytéw zagrozonych w portfelu kredytowym. W segmencie kredytdw mieszkaniowych nastgpita z kolei ,zmiana
trendu i ztagodzenie polityki kredytowej, motywowane spadkiem popytu na kredyty mieszkaniowe i obnizeniem przez UKNF
kryteriow wyznaczania zdolnosci kredytowe;j”.

W serwisie internetowym NBP opublikowano statystyki dotyczgce oprocentowania stosowanego przez banki w odniesieniu
do depozytdéw oraz kredytow przedsiebiorstw i gospodarstw domowych w marcu 2023 r. (link). Z danych NBP wynika, iz
w marcu taczna wartosé¢ nowych uméw kredytowych (w ztotych) na nieruchomosci mieszkaniowe gospodarstw domowych
w sektorze bankowym wyniosta 3,1 mld zt, wobec 2,1 mld zt w lutym br. i 6,3 mld zt w marzec 2022 r. Wyrazne obnizenie
w ujeciu r/r (tj. wobec marca 2022 r.) wartosci udzielonych kredytéw mieszkaniowych koresponduje z rozpoczetym
w pazdzierniku 2021 r. przez Rade Polityki Pienieznej cyklem podwyzek stép NBP.

Organizacja Naroddéw Zjednoczonych do spraw Wyzywienia i Rolnictwa (ang. FAO) opublikowata tzw. indeks cen zywnosci,
ktéry odzwierciedla Swiatowe trendy w zakresie gtdwnych grup produktow spozywczych (mieso, wyroby z mleka, zboza, oleje
jadalne, cukier). W kwietniu 2023 r. warto$¢ gtéwnego wskaznika ksztattowata sie ponizej (0 9,9 % r/r) poziomu sprzed
otwartej agresji rosyjskiej na Ukraine. Stopniowy powrdt cen zywnosci na swiatowych rynkach do stanu sprzed inwazji nalezy
faczy¢ z osiggnieciem pod koniec lipca 2022 r. porozumienia odblokowujgcego eksport ukrainskich produktéw rolnych przez
porty zlokalizowane na wybrzezu Morza Czarnego. Takg interpretacje danych wspiera fakt, iz sposréd sktadowych gtéwnego
indeksu to wtasnie ceny zbdz oraz olejow jadalnych (tj. produktow eksportowanych przez Ukraine) odnotowaty najwiekszy
spadek w okresie od czerwca 2022 r. (odpowiednio 0 18,2 % i 0 38,6 %). Zgodnie z metodologig GUS, ceny zywnosci i napojow
bezalkoholowych majg najwiekszy udziat (26,6 %) w systemie wag, stuzgcym do wyliczania gtdwnego wskaznika inflacji
konsumenckiej w Polsce. W tym kontekscie, dane agencji ONZ wskazujgce na powrdt swiatowych cen zywnosci do stanu
sprzed wojny, mogg oddziatywa¢ w 2023 r. na wyhamowanie podwyzszonej (14,7 % r/r w kwietniu br. wedtug danych GUS)
inflacji w Polsce. Taki scenariusz wspieratby oczekiwania odnosnie stabilizacji stép procentowych NBP na poziomie 6,75 %
w perspektywie do korca roku.

Rada Europejskiego Banku Centralnego podwyzszyta w miniony czwartek (4.05) stopy procentowe o 0,25 pp. (do 3,75 %).
Aktualne (opublikowane w marcu br.) prognozy wtadz monetarnych wskazujg, iz inflacja konsumencka w strefie euro
uksztattuje sie (Sredniorocznie) blisko celu dopiero w 2025 r., jednak w komunikacie po posiedzeniu brak jest deklaracji, by
cykl podwyzek stop byt kontynuowany w kolejnych miesigcach. Podkreslono jednak, ze decyzje Rady pozostang uzaleznione
od naptywajacych danych z realnej gospodarki. W tym kontekscie, szczegdlnie istotne wydaje sie to, w jakim tempie obnizaé
sie bedzie nie tylko gtéwny wskaznik inflacji, lecz takze wskaznik po wytgczeniu cen zywnosci i energii, na ktéry kluczowy
wptyw ma polityka realizowana przez Rade EBC.


https://nbp.pl/system-finansowy/sytuacja-na-rynku-kredytowym/
https://nbp.pl/statystyka-i-sprawozdawczosc/statystyka-monetarna-i-finansowa/statystyka-stop-procentowych/

Rynki finansowe

@ Rynek stop procentowych
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W minionym tygodniu wartosci stawek rynkowych WIBOR/WIBID zmienity sie w niewielkim stopniu (wykres obok). Gtéwnym
czynnikiem ograniczajgcym skale wahan jest niewatpliwie brak sygnatéw ze strony RPP, wskazujacych by stopy NBP miaty sie
zmieni¢ w najblizszych miesigcach. Najblizsze posiedzenie decyzyjne RPP zaplanowano w dniach 9-10 maja 2023 r. Konsensus
rynkowy (mediana prognoz instytucji finansowych ankietowanych przez ,Parkiet”) oczekuje pozostawienia stop NBP na

dotychczasowym poziomie (tj. 6,75 %).

Srednie rynkowe stopy procentowe w okresie 1 —5.05.2023 r.

OKRES
M

WIBOR EURIBOR LIBOR-USD

6,85% 3,09% 5,09%
6,90% 3,28% 5,33%



@ Rynek walutowy
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Najwazniejszym zaplanowanym wydarzeniem w minionym tygodniu na rynkach finansowych byt srodowy (3.05) komunikat

wtadz monetarnych w USA po

posiedzeniu decyzyjnym. Zgodnie z oczekiwaniami wiekszosci uczestnikow rynku, a takze

z zapowiedziami z marca br., stopy procentowe podniesiono o 0,25 pp. (do 5,00-5,25 %). Ubiegtotygodniowa podwyzka jest
rowniez zgodna z aktualng prognoze wtadz monetarnych, ktéra w perspektywie do korica 2023 r. przewidywata, ze gtéwna
stopa procentowa w USA osiaggnie poziom 5,00-5,25 %. Osiggniecie docelowego poziomu pozwala oczekiwa¢, iz majowa

podwyzka byta ostatnig w tym
gtéwnych walut.

roku. Taka perspektywa powinna by¢ czynnikiem wzmacniajgcym ztotego w relacji wobec

WYSZCZEGOLNIENIE 2023-04-28 2023-05-05 ZMIANA
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4,1753 4,1612 -0,3%
4,5889 4,5885 0,0%
4,6619 4,6652 0,1%



@ Rynek towarowy
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Uwarunkowania majgce wptyw na kierunek zmian na rynku surowcow nie zmienity sie w minionym tygodniu. Cykliczne dane
z amerykanskiej gospodarki (sprzedaz detaliczna, inflacja konsumencka) wskazujg na ostabienie koniunktury w USA, co
sprzyja korekcie notowan ropy na swiatowych rynkach. Tym samym, kierunek zmian na rynku ropy determinujg oczekiwania,
iz ostabienie dynamiki PKB w USA bedzie czynnikiem ograniczajgcym rowniez popyt na surowiec w najwiekszej gospodarce
Swiata.

Aktualne prognozy amerykanskiej agencji ds. energii (ang. EIA, link) zaktadajg, iz $rednia cena ropy Brent w 2023 r. wyniesie
85,0 dolaréw za barytke (o 15,9 dolaréw mniej niz w 2022 r.). Prognozowany przez ekspertéw EIA stopniowy spadek cen ropy
w latach 2023-2024 moze by¢ kluczowym czynnikiem ograniczajgcym dynamike wskaznikow inflacji w najblizszych latach.

Data Cena ropy (USD/bbl) Cena zfota (USD/o0z.) Cena srebra (USD/oz.)
28-04 80,25 1 989,64 25,05
1-05 79,38 1982,36 24,99
2-05 75,16 2 016,57 25,38
3-05 71,86 2 038,46 25,56
4-05 72,49 2 050,24 26,05
5-05 75,27 2 016,63 25,66


https://www.eia.gov/outlooks/steo/

@ Rynek kapitatowy
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Gtowne indeksy akcji na GPW uksztattowaty sie na zamknieciu w miniony pigtek odpowiednio o0 9,1 % (WIG) i 6,7 % (WIG 20)
powyzej poziomu z korica 2022 r. Poprawie nastrojéw wobec aktywow postrzeganych jako ryzykowne (akcji oraz walut tzw.
krajow rozwijajgcych sie) koresponduje z ostabieniem oczekiwan na kolejne podwyzki stép procentowych w USA
w nastepstwie kwietniowych publikacji danych z realnej gospodarki w Stanach Zjednoczonych (szczegdty na str. 5).

Kalendarium

Kalendarium na najblizszy tydzien (8-12.05.2023 r.)
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Niniejsze opracowanie zostato sporzgdzone wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowane jako doradztwo ani porada inwestycyjna.
W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowane jako oferta ani propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakcji, jak rowniez nie jest formg reklamy ani ofertg
sprzedazy jakiejkolwiek ustugi $wiadczonej przez Bank BPS S.A. Przedstawione opinie i komentarze sg niezaleznymi opiniami Banku BPS S.A. i pozostajg
aktualne wytacznie w momencie ich wydania. Przy ich opracowaniu wykorzystano zrédta informacji, ktére sg uwazane za wiarygodne i doktadne, jednak
zastrzegamy, iz mimo to moga by¢ one niekompletne lub skrocone. Niniejszy dokument stanowi wtasno$¢ Banku. Kopiowanie i rozpowszechnianie
niniejszego dokumentu w catosci lub w czesci mozliwe jest wytacznie po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Banku.



