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Swiat:

« Polityka pieniezna gtdwnych bankow centralnych, w tym Fed i EBC, powoli zmienia sie w kierunku stabilnych stép
procentowych z postepujacym procesem dezinflacji w USA i w mniejszym stopniu w strefie euro.

« Przy restrykcyjnej polityce pienieznej gtdéwnych gospodarek rozwinietych swiatowy wzrost spowalnia, co sprzyja
obnizeniu cen surowcow
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Swiat:
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Ceny surowcow spadajg do poziomow sprzed wybuchu wojny w Ukrainie jednak pozostajg nadal wyzsze niz przed

pandemig

Dalsze sygnaty roztadowywania sie presji na tancuchy dostaw czynnikiem dezinflacyjnym

Ceny frachtu morskiego
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Polska:
Korekta na rynkach surowcéw pomaga ograniczy¢ bardzo wysokg inflacje w Polsce w ostatnim czasie. Spodziewamy sie
jednocyfrowego CPI (w ujeciu r/r) pod koniec 2023 r. Jednak caty proces dezinflacji bedzie prawdopodobnie dtugi, a sukces
nie jest gwarantowany ze wzgledu na oczekiwane ozywienie popytu w latach 2024-2025 i tzw. greenflacje
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NBP bedzie walczyt o sprowadzenie inflacji do celu (2,5%) w catym horyzoncie naszych prognoz (przynajmniej do 2025 r.).
Oczekujemy, ze NBP bedzie w stanie wspiera¢ gospodarke jedynie przy powolnym i ostroznym luzowaniu polityki

pienieznej, poczawszy od I kw. 2024
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Polska:

« Wzrost polskiej gospodarki spowalniat przez caty 2022 rok i spodziewamy sie kontynuacji tego trendu w 1H23, gtdwnie za
sprawg stabej konsumpcji prywatnej. W 2H23 powinnismy zobaczy¢ umiarkowane odbicie w budzetach gospodarstw
domowych dzieki mniejszemu obcigzeniu inflacjq. Z pewnym poluzowaniem polityki fiskalnej i dalszq poprawg dynamiki
dochoddw realnych doprowadzi to do catkiem solidnej ekspansji gospodarki w 2024 i 2025 roku.

- Inwestycje powinny wspiera¢ gospodarke w catym okresie 2023-2025 rowniez ze wzgledu na naptyw funduszy unijnych i

transformacje sektora energetycznego
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Prognozy szczegdbtowe

2021 2022P 2023P 2024P 2025P
Wzrost gospodarczy
PKB (realnie, %, r/r) 6,8 4,8 0,1 3,1 3,6
Inwestycje (realnie, %, r/r) 2,1 4,5 19 2,8 4,7
Konsumpcja prywatna (realnie, %, r/r) 6,3 3,0 -0,7 1,6 2,4
Ceny i ptace
Inflacja CPI - koniec okresu (%, r/r) 8,6 16,6 7,3 6,0 3,1
Inflacja CPI - srednio (%, r/r) 51 14,3 11,7 6,5 3,9
Ptace nominalne w GN - $rednio w okresie (%, r/r) 8,9 12,1 12,5 8,0 6,8
Rynek pracy
Bezrobocie - koniec okresu w % 5,8 5,2 5,7 6,0 5,8
Bezrobocie - srednio (%) 6,2 54 5,6 59 59
Zatrudnienie w GN - srednio w okresie (%, r/r) 2,6 0,5 -0,7 0,1 0,9
Kurs walutowy
Kurs EUR do USD - koniec okresu 1,14 1,07 1,12 1,14 1,15
Kurs EUR do USD - $rednia 1,16 1,05 1,09 1,13 1,14
Kurs PLN do EUR - koniec okresu 4,59 4,69 4,68 4,66 4,64
Kurs PLN do EUR - $rednia 4,59 4,72 4,68 4,66 4,66
Kurs PLN do USD - koniec okresu 4,03 4,38 4,17 4,09 4,03
Kurs PLN do USD - srednia 3,94 4,50 4,29 4,12 4,10
Kurs PLN do CHF - koniec okresu 4,42 4,73 4,63 4,44 4,29
Kurs PLN do CHF - $rednia 4,25 4,75 4,67 4,51 4,46
Stopy procentowe
Stopa bazowa NBP - koniec okresu (%) 1,75 6,75 6,75 5,25 4,25
Rentownos¢ 10-letnich obligacji - koniec okresu (%) 3,67 6,86 5,66 4,85 4,26

Prognozy DAM Alior Bank z dnia 22.03.2023



Polska:

« WSsrdd gatezi gospodarki budownictwo nadal powyzej dtugoterminowych trendéw czemu sprzyja proces inwestycji
infrastrukturalnych, jednak koniunktura w sektorze stabnie

« Szansg odblokowane finansowania nieruchomosci mieszkaniowych oraz diugoterminowe procesy inwestycyjne
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Inwestycje:

- Dodatkowe impulsy dla gospodarki wynikajace z realizacji celow strategicznych Polski (np. obronnos¢, niezaleznosc
energetyczna), w tym ESG i innych (np. wojna, COVID19)

- Najwazniejsze kierunki inwestycyjne to zielona transformacja energetyczna, transportowa i cyfrowa, ktdre mocno
angazujg budownictwo, w tym infrastrukturalne
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 Odbudowa Ukrainy - szanse i zagrozenia dla krajowego biznesu

« Rzad Ukrainy we wspdipracy z Bankiem SW|atowym i Komisja Europejska oszacowaty, ze na odbudowe kraju po wojnie
bedzie potrzebowac ponad 400 mid USD. To wartos¢ w przyblizeniu réwna potowie rocznego PKB Polski w ‘23 oraz ok.
dwukrotnie przewyzszajgca PKB Ukrainy wg danych za 2021 (w 2022 ta relacja bedzie znaczgco wigeksza)

Jakie sektory polskiej gospodarki moga bra¢ udziat w Ryzyka dla Polski - niedobér pracownikow w Polsce w
odbudowie? sektorze budowlanym
« Sektor budowlany - Potezny popyt wygenerowany na Ukrainie w sektorze
budowlanym moze sie natkna¢ na ograniczenia podazowe
To zniszczenia w infrastrukturze mieszkaniowej, publicznej, po stronie pracownikdw, materiatow jak i sprzetu.
transportowej i energetycznej sq najbardziej dotkliwymi skutkami (w
wymiarze materialnym) wojny dla panstwa ukrainskiego. Znaczacymi  Dodatkowo okres odbudowy Ukrainy w najblizszych
beneficjentami w ramach sektora przemystowego powinni byé rodzimi miesigcach, bedzie sie zbiegat z nasileniem polskich
producenci materiatéw budowlanych i elementédw konstrukcji budowli i inwestycji ~ w  sektorze infrastruktury  (transformacja
budynkéw. energetyczna, KPO). Taka nierownowaga podaz-popyt
bedzie wywierata duzg presje na wzrost cennikdw ustug i
- Pozostali beneficjenci z sektora przemystowego: rafineryjny materiatdbw budowlanych, a takze ptac.
(dobudowa zniszczen), przemyst drzewny, papierniczy, przemyst
meblarski, przemyst zwigzany z wykohczeniem wnetrz, przemyst * Krajowy sektor budowlany w ostatnich latach byt
chemiczny (np. nawozy, kosmetyki, chemia), przemyst metalurgiczny beneficjentem naptywu imigrantow zarobkowych z Ukrainy,
iwyrobéw z metali, sprzet transportowy, energetyka ktorzy redukowali braki podaiowe w tym obszarze (dOt
rowniez pracownikéw wysoko wykwalifikowanych).
Jaka technologie mozemy eksportowaé? Dodatkowe otwarcie chionnego rynku bedzie potegowato
problem.
« Technologie wojskowe )
- Technologie doméw modutowych + Podobne kwestie mogq dotkngcC sektor transportu.
« Tabor srodkdw transportu publicznego
 Energetyka - zwtaszcza infrastruktura i dystrybucja, a takze

technologie OZE (gtdwnie montaz)

Zrédito: DAM Alior Bank



Dziekuje



SPONSOR PLATYNOWY SPONSORZY SREBRNI

BEMKO\ C BITNER

GEwis>5 (77 3¢

GTV NI A

SPONSORZY BRAZOWI

Allianz@ 7. (02:0 S NOaJrkK Schneider T

lllllllllllllllllllll



	17-START.pdf
	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Slide Number 3


