—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Mniej optymizmu w prognozach MFW

Spokojny poczatek tygodnia przy zamknietym rynku w USA
MFW obniza prognozy wzrostu dla $wiatowej gospodarki
Dzisiaj dane o polskiej sprzedazy detalicznej, za granicg niemiecki indeks ZEW

Zamkniety rynek w USA i brak publikacji waznych danych sprawity, ze poczatek tygodnia na
globalnym rynku przebiegat w spokojnej atmosferze. Po potudniu premier Wielkiej Brytanii
Teresa May powiedziata, ze bedzie dalej prowadzi¢ rozmowy z UE oraz ze nie planuje
przeprowadzenia ponownego referendum ws. cztonkostwa w Unii. Kursy gtéwnych walut
i rentownosci obligacji wahaty sie blisko pigtkowego zamkniecia, na gietdach odnotowano
lekka korekte znacznych zwyzek z konca minionego tygodnia. Dzis poznamy styczniowy
niemiecki indeks ZEW, ale nie spodziewamy sie, aby odczyt ten wywotat trwate zmiany na
rynku na dwa dni przed posiedzeniem EBC.

W styczniowej odstonie raportu World Economic Outlook, Migdzynarodowy Fundusz
Walutowy obnizyt prognozy $Swiatowego wzrostu do 3,5% w 2019 r. oraz 3,6% w 2020 r
(obnizka wobec pazdziernikowej rundy o odpowiednio 0,2 pkt. proc i 0,1 pkt. proc.). W
tych latach ma dochodzi¢ do dalszego hamowania dynamiki PKB gospodarek rozwinietych
a w przypadku gospodarek wschodzacych po delikatnie nizszym wzroscie w 2019 r. na
poziomie 4,5% (po 4,6% szacowanym na 2018) ma zdaniem funduszu doj$¢ do odbicia do
4,9%. W pazdziernikowym raporcie takze doszto do korekty prognoz swiatowych w dét, ze
wzgledu na negatywny wptyw wojen celnych. Tym razem gtéwna przyczyna rewizji w dét
byta stabos¢ gospodarki niemieckiej i wioskiej w Il pot 2018 r. jak réwniez wzrost obaw o
perspektywy gospodarcze Turcji. Wskazano tez na zaciesnienie sie warunkow finansowych.
Ryzyka dla $wiatowego wzrostu oceniono jako asymetryczne w dét, ze wzgledu na mozliwg
eskalacje wojen celnych, ryzyko Brexitu bez nowej umowy z UE i obawy o powazniejsze
wyhamowanie w Chinach. MFW nie odniést sie w raporcie bezposrednio do Polski a
szczegbtowe prognozy bedzie zaktualizowane dopiero w kwietniu. W paZdzierniku
Fundusz oczekiwat wyhamowania tempa wzrostu PKB w Polsce do 3,5% w 2019 z 4,4% w
2018. W obecnym raporcie wspomniano jedynie, ze wzrost w regionie CEE powinien
pozosta¢ prezny, mimo duzej korekty w dét dynamiki PKB dla Niemiec (na 2019 .z 1,9%
do 1,3%).

EURUSD wahat sie wczoraj pomiedzy pigtkowym maksimum i minimum w obliczu spadku
aktywnosci inwestoréw z powodu zamknietego rynku w USA oraz braku publikacji waznych
danych. Dzisiejsza sesja zaczyna sie od lekkiego spadku kursu, ale zaktadamy, ze w
notowaniach nie zajdg istotne zmiany w oczekiwaniu na czwartkowe posiedzenie EBC.

EURPLN oscylowat wczoraj wokét 4,29, a USDPLN utrzymat sie nieco powyzej 3,77. Pozostate
waluty regionu tez nie ulegly w poniedziatek duzymi zmianom. Zakres wahan kursu EURPLN
coraz bardziej sie zaweza w oczekiwaniu na silniejszy sygnat, ktdéry zainicjowatby trwalszy
kierunkowy ruch. W czwartek odbedzie sie konferencja prasowa EBC, ktéra ma szanse
wptyna¢ na EURUSD, co z kolei moze wywotac istotniejszy ruch EURPLN.

Na krajowym rynku stopy procentowej nie odnotowano wczoraj duzych zmian, tak jak
na rynkach bazowych czy peryferiach strefy euro. Dzisiaj poznamy dane o krajowej
sprzedazy detalicznej. Nasza prognoza jest nieco powyzej konsensusu, wiec nie
oczekujemy, by odczyt ten miat wptyng¢ na spadek IRS i rentownosci obligadji, jak to sie
stato po pigtkowych danych o produkcji przemystowej.

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje dane o grudniowej sprzedazy detalicznej. Wzrost w ujeciu
realnym powinien by¢ dos¢ solidny (7,3% r/r w cenach statych), m.in. dzieki niezte]
sprzedazy samochodéw w koncéwcee roku. Indeksy koniunktury, ktére w koricéwce roku
odbity w gbre, teraz mogg pokaza¢ mniej optymistyczne sygnaty.
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Prognozy wzrostu gospodarczego wg MFW

2018 2019 2020

Swiat 3,7 3,5(-0,2) 3,6(-0,1)
Gospodarki rozwiniete 2,3 2,0(-0,1) 1,7(0,0)
USA 29  2,50,0) 1,8(0,0)
Strefa euro 1,8  1,6(-0,3) 1,7(0,0)
Niemcy 15 1,3(-06) 1,6(00)
Francja 1,5  1,5-0,1) 1,6(0,0)
Wiochy 1,0 0,6(-0,4) 0,9(0,0)
Hiszpania 2,5 2,200 1,90,0)
Japonia 09 1,1(0,2) 0,5(0,2)
WIk. Brytania 14 1,500 1,6(0,1)
Gospodarki rozwijajace 4,6 4,5-0,2) 4,9(0,0)
sie

Rozwijajgca sie Europa 38 0,7(-1,3) 2,4(-0,4)
Obroty handlu 4,0 4,000,0) 4,0(-0,1)
Swiatowego

W nawiasach réznica wobec prognoz z pazdziernika 2018

Zrédio: GUS, NBP, Eurostat, Santander
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2857 CZKPLN 0.1675 {EURPLN 4.29 4.40
USDPLN 3.7748 HUFPLN* 1.3488
EURUSD 1.1354 RUBPLN 0.0567 " gy, 4.30
CHFPLN 3.7840 NOKPLN 0.4391
GBPPLN 4.8580 DKKPLN 0.5740 4.20
USDCNY 6.8055 SEKPLN 0.4176 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 21/01/2019 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.282 4.305 4.289 4.282 4.2928 mﬂﬁ i
USDPLN ~ 3.763 3.780 3.775 3.767 3.7751 Mwu i 3.80
EURUSD 1.136  1.141 1137 1137 - M‘IW ” ¥ ﬁﬂmﬁﬁ HJ"-'L“-I;I'HJL,JJ‘”
ol w‘mﬂ 3.70
Rynek stopy procentowej 21/01/2019 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia dun - Jul Aug Segow Oct Nav Dec | 2;:;
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1020 (2L) 1.37 0 10 sty 19 OKO0521 1.547 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.23 1 10sty 19 PS0424 2.251 M
WS0428 (100) 284 0 10sty19 WS0428  2.821 i.l 2y 137 M5y 223 M10Y 284 I
Vv
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** r3.00
Termin PL us EZ L
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) F2.50
1L 1.72 0 2.79 0 -0.22 0 L
2L 1.79 1 2.77 0 -0.15 -1
3L 1.87 0 2.72 0 -0.04 0 F2.00
4L 1.97 1 2.70 -1 0.08 0 |
5L 2.08 1 2.70 -2 0.21 0
8L 2.32 0 2.77 -1 0.59 -1 W% F1.50
10L 2.46 1 2.81 -2 0.80 -1 -0
Stawki WIBOR Jun - Jul Aug ' Sep " Oct | Nov | Dec = Jan
Termin Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.47 -7 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.49 -5 182
SW 1.53 -2 r.L
2W 1.58 -1 I.Ul"u,,‘ I 1.80
™ 164 0 moA A
3M 172 0 | nf \f H-ll'l | \ Y 1.78
oM 179 0 — | RN I vl
M 782 0 JN (o 'Ji' 176
- i '\.'1 |', -
i 187 0 e |
174
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** \
Termin % Zmiana \-m L2
(pb) B FRA 36 171 = 170
3x6 1.71 0 I 3M WIBOR on 1/21/19 1.72 1.68
6x9 1.72 1 : . - ;
X172 775 0 Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan
39 178 0 2018 | 2019
6x12 1.77 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* W PL2.6048
Kraj Wartod¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana Bz 15971
(pb) (pb) o ES Juss
Polska 2.61 2 . e e
Franda 25 7 0.40 0 U1HU 2.67
Wegry 116 1 2.68 2
Hiszpania 65 4 1.12 1
Wiochy 221 8 2.52 2
Portugalia 64 0 1.50 0
Irlandia 25 0 0.74 0
Niemcy 1 0 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jun T Jal A.ug SED Oct T Nov Dec T Jan
Zrédto: Bloomberg 2018 | 2019
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRA) WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (18 stycznia)
10:00 PL Zatrudnienie Xl % r/r 2,8 2,8 2,8 3,0
10:00 PL Produkcja przemystowa Xl % r/r 5,0 5,0 2,8 4,7
10:00 PL Produkcja budowlana Xl % r/r 15,1 15,6 12,2 171
10:00 PL PPI Xl % r/r 2,5 2,6 2,2 2,7
10:00 PL Ptace Xl % r/r 73 7,0 6,1 7,7
15:15 us Produkcja przemystowa SA Xl % m/m 0,2 - 03 0,6
16:00 us Indeks Michigan I pkt 96,8 - 90,7 98,3
PONIEDZIALEK (21 stycznia)
Brak waznych wydarzen
WTOREK (22 stycznia)
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Xl % r/r 7,0 7,3 6,9
11:00 DE ZEW | pkt 43,3 - 453
16:00 us Sprzedaz domdw XII % m/m -1,5 - 19
SRODA (23 stycznia)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Xl % r/r 8,6 8,9 8,8
CZWARTEK (24 stycznia)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst | pkt 51,5 - 51,5
09:30 DE Wstepny PMI ustugi | pkt 52,5 - 51,8
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst | pkt 51,3 - 51,4
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi | pkt 51,8 - 51,2
10:00 PL Stopa bezrobocia Xl % 5,8 5,9 57
13:45 EZ Decyzja EBC % 00 - 0,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 216
PIATEK (25 stycznia)
PL Wynik budzetu skumulowany Xl min PLN - - 11060,1
10:00 DE Ifo [ pkt 100,9 - 101,0
11:30 PL Aukcja obligacji 4-8 mlid PLN

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego, Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa, Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢, Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spéti zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq

J€5

wymieniong w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw, Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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 informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S,A, Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al, Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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