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KOMENTARZ DO NOWYCH PROPOZYCJI WSPARCIA KREDYTOBIORCOW

Dzi§ przed potudniem premier Mateusz Morawiecki ogtosit podczas Europejskiego Kongresu Gospodarczego w
Katowicach nowe propozycje rzadowe dotyczace wsparcia kredytobiorcéw. Nalezg do nich m.in.:

e Wakacje kredytowe w roku 2022 i 2023 dla wszystkich kredytobiorcéw w PLN dajace mozliwos¢ przesuniecia
bez odsetek jednej raty kredytowej w kwartale (tacznie do 8 rat).

e 0d 1 stycznia 2023 r. rzad chce narzuci¢ bankom postugiwanie sie inng niz WIBOR stawka referencyjna,
pochodzaca z rynku miedzybankowego depozytdw overnight, bardziej korzystng dla kredytobiorcéw.
Rozwiazanie to, wedtug prezentacji KPRM, ma spowodowac spadek wysokosci rat kredytobiorcéw w sumie o
ok. 1 mld zt.

e Rzad chce utworzy¢ Fundusz Pomocowy w wysokosci 3,5 mld zt, a Srodki miatyby pochodzi¢ z sektora
bankowego. Ponadto banki majg zwiekszy¢ sktadki na Fundusz Wsparcia Kredytobiorcéw o dodatkowe 1,4 mld
zt w2022 r.i2mld zt w2023 r.

e Premier w swojej wypowiedzi odnidst sig tez do oferowanych przez banki stawek depozytowych - w jego opinii
banki powinny podnosi¢ oprocentowanie depozytdw dla klientéw indywidulanych i firm, a na rynku powinny
sie pojawic dobre stawki dla lokat bankowych na poziomie co najmniej 3-4%.

Powyzsze wypowiedzi 0znaczaja znaczacy wzrost ryzyka politycznego dla sektora bankowego poniewaz jak zauwazyt
premier, "dzi$ banki komercyjne nadmiernie korzystaja z rosnacych stdp procentowych”. Oznacza to ograniczenie
przysztych zyskow bankdw przedstawionymi powyzej pomystami wsparcia kredytobiorcéw, a inwestorzy moga
obawiac sie wprowadzania kolejnych, analogicznych propozycji. W reakeji na powyzsze indeks WIG-Banki traci obecnie
ponad 6,0%. Chociaz w horyzoncie ostatniego roku banki zachowywaty sie lepiej niz szeroki indeks WIG to dzisiejsze
informacje moga wptyna¢ na odwrdcenie trendu relatywnej sity sektora bankowego.
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Ponadto kolejne programy wsparcia konsumentdéw ze strony rzadu oznaczajg coraz wieksza ekspansje polityki
fiskalnej, co z kolei ograniczac bedzie wptyw polityki monetarnej na inflacje. Oznacza to rosnace prawdopodobienstwo
coraz mocniejszych podwyzek stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej. Konieczno$é ograniczenia wysokiej
dynamiki inflacji w otoczeniu kolejnych programoéw fiskalnych potwierdzaja argumenty ekonomistéw BNP Paribas,
ktérzy podwyzszyli prognoze wzrostu stép procentowych do 8,0% (stopa referencyjna) w roku biezacym.

Podtrzymujemy wiec nasze umiarkowanie negatywne nastawienie wzgledem rynku akcji, jak i obligacji z uwagi
utrzymujaca sie zmienno$¢ rynkowa (oznacza to mniejszy udziat cze$ci akcyjnej wzgledem dtuznej w naszych
portfelach modelowych). W przypadku akcji mozliwa jest kontynuacja wysokiej zmienno$ci na rynku akcji w
najblizszych tygodniach w zwigzku z narastajacymi oczekiwaniami inwestoréw odnosnie liczby podwyzek stop
procentowych przez amerykanski Fed czy Europejski Bank Centralny. Jednoczes$nie wyzsze ceny surowcdéw, ponownie
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zaburzone tancuchy dostaw (z uwagi na wojne pomiedzy Rosjg a Ukraing oraz kolejng fale COVID-19 w Chinach) beda
cigzy¢ wzrostowi gospodarczemu w kolejnych kwartatach.

W przypadku rynku obligacji skarbowych w dalszym ciggu preferujemy obligacje korporacyjne i obligacje skarbowe o
krétkim terminie zapadalnosci lub zmiennokuponowe. Takie instrumenty i fundusze je posiadajace powinny
zachowywac sie relatywnie lepiej na tle obligacji skarbowych statokuponowych i funduszy obligacji skarbowych
dtugoterminowych w trakcie trwajacego cyklu podwyzek stép procentowych.

Z powazaniem,

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego,

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA

NOTA PRAWNA

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78 sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach
informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako
oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz
zawarte informacje nie s btedne Lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek
Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrédet
uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg
oparte wytacznie o analize przeprowadzona przez BM, opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje
ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inng. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia
BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwosc¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie
szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji Lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona
przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez
poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM
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