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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Deficyt budzetowy najnizej od lat

Waluty CEE pod presja

RPP nie zmienia stép procentowych

Czerwinska: deficyt budzetowy wynioést 10,4 mlid zt w 2018 r.

Dane z Niemiec znowu ponizej oczekiwan

Dzi$ aukcja polskich obligacji, za granicg decyzja banku centralnego Czech

W érode na globalnym rynku wahania byty ograniczone. Aprecjacja dolara i deprecjacja funta
zatrzymaly sie, indeksy gietdowe oraz rentownosci obligacji wahaty sie blisko wtorkowego
zamkniecia. Nieco wiecej dziato sie w regionie CEE, gdzie ztoty, forint, korona i rubel byty
pod presja. Dzisiaj rano opublikowano kolejne stabe dane z Niemiec, ktére pokazaty
spadek produkcji przemystowej o 0,4% m/m. Jednakze na wyniku zawazyt staby odczyt
produkgji budowlanej (-4,1% m/m), podczas gdy przetwdrstwo przemystowe urosto o
0,2% m/m.

Zgodnie z oczekiwaniami, RPP pozostawita w lutym stopy procentowe bez zmian, w tym
stope referencyjng na 1,50%. Decyzja zostata ogtoszona o 14:45 czyli najpdZniej od wrzesnia
2010 (wtedy byta godzina 15:20; w listopadzie 2010 RPP ogfosita decyzje o 14:45, ale wtedy
omawiane byty wyniki projekgji). Ton komunikatu nie zmienit sie w poréwnaniu z poprzednimi,
a przebieg konferendji prasowej réwniez nie dostarczyt informacji, ktére moglyby wplyna¢ na
zmiane oceny perspektyw polityki pienieznej. RPP powtérzyta, ze w kolejnych kwartatach
nalezy oczekiwa¢ spowolnienia wzrostu gospodarczego, a inflacgja bedzie sie prawdopodobnie
ksztaltowa¢ ponizej sciezki z listopadowe] projekcji. Miesigc temu prezes Glapinski powiedziat,
ze przy realizacji prognoz z ostatniej projekdji NBP, stopy mogg pozostac bez zmian nawet do
2022 i teraz podtrzymat te deklaracje podkreslajgc wyraZnie jej warunkowos¢ i niepewnos¢
odnosnie do otoczenia globalnego. Jego opinie podzielili Eryk ton i Grazyna Ancyparowicz
obecni na konferencji prasowej. Ancyparowicz podkreslita istotnos¢ marcowej edycji prognoz,
ktére wedtug Glapirskiego pokaza, ze w tym roku PKB wzrosnie o ok. 4% a, inflacja pozostanie
nieco ponizej 2%. Cafa tréjka wypowiedziata sie negatywnie o przyjeciu euro przez Polske
wskazujac, ze bytoby to negatywne dla wzrostu gospodarczego tak dtugo, jak krajowy poziom
zamoznosci i innowacji nie osiggnie poziomu strefy euro. Lutowe posiedzenie RPP
potwierdzito, ze nie nalezy oczekiwa¢ zmiany stép NBP w 2019 r.

Dzisiaj rano minister finanséw Teresa Czerwinska powiedziata w radiowej Jedynce, ze deficyt
budzetu centralnego wyniést w 2018 r. 10,4 mld zt i byt najnizszy w ujeciu nominalnym
od 1997 r. W samym grudniu wynik pogorszyt sie o 21,5 mid zf, czyli podobnie jak w
poprzednich dwdch latach. Spodziewamy sie, ze deficyt catego sektora finanséw publicznych
bedzie nizszy od 1% PKB.

EURUSD spadt wczoraj wczesnie rano po publikacji stabych danych z Niemiec i w kolejnych
godzinach wahat sie nieco ponizej 1,14. Dzisiaj kurs zbliza sie do 1,135.

EURPLN i USDPLN wzrosty do odpowiednio 4,297 i 3,776 w wyniku porannego umocnienia
dolara i ostabienia innych walut CEE. Wyglada na to, ze impuls z regionu przyszedt z Czech,
gdzie opublikowano wyraznie gorsze od prognoz dane o grudniowej produkdji przemystowej.
W efekcie, kurs EURCZK ustanowit nowy tegoroczny szczyt na 25,819. Presje na rubla wywierat
obserwowany do potowy sesji spadek cen ropy i poranne umocnienie dolara.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS oscylowaty blisko poziomdéw
z wtorkowego zamkniecia mimo lekkiego umocnienia na rynkach bazowych.

Wedtug danych Ministerstwa Pracy, w styczniu bezrobocie rejestrowane wzrosto do
6,2% z 58% w grudniu. W ujeciu miesiecznym liczba bezrobotnych wzrosta o 55 tys,,
nieco mocniej niz przed rokiem (52 tys.). Sadzimy, ze ostateczny odczyt GUS pokaze
jednak minimalnie nizsze bezrobocie (6,1%), przy czym dane odsezonowane niezmiennie
wskazujg na wyhamowanie spadkow tej zmiennej ekonomicznej.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy spodziewa sie spowolnienia wzrostu PKB
Polski do 3,6% w 2019 ., 3,0% w 2020 r. i 2,8% r. w 2021. Fundusz nieco obnizyt Sciezke
prognoz inflacji oraz deficytu finanséw publicznych, ale ogdlnie skala rewizji wobec
poprzedniej rundy prognostycznej w pazdzierniku nie byfa duza. Wedtug analitykéw MFW,
polityka pieniezna powinna pozostac w trybie wait-and-see i reagowac na naptywajace dane.
W polityce fiskalnej Fundusz rekomenduje dalsze zmniejszanie luki VAT, poprawienie
ukierunkowania zasitkow spotecznych oraz podwyzke wieku emerytalnego.

7 lutego 2019

Godzina ogtoszenia decyzji o stopach NBP
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Zrédio: NBP, Reuters, Santander

Prognozy MFW dla Polski - obecne i zmiana
wobec pazdziernika

2020
PKB 36(0.7) 3000  28(0.0)
Pl | 23(05)  26(+0.1)  25(0.0)
Defit | 08(+07) 13¢0.1)  -1.7(04)
Dlug | 46.1(24)  447(25)  44.1(21)

Zrédto: MEW, Santander
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.2983 CZKPLN 0.1665
USDPLN 3.7854 HUFPLN® 13474 WWMW%W 430
EURUSD 1.1355 RUBPLN 0.0574
CHFPLN 3.7765 NOKPLN 04424 +.20
GBPPLN 4.8939 DKKPLN 0.5759 4.10
USDCNY 6.7451 SEKPLN 0.4109
*za 100HUF 4.00
Poprzednia sesja na rynku FX 06/02/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.285 4.300 4.286 4.300 4.2936 q
USDPLN 3754 3780  3.757/ _ 3.780 3.7706 -ﬂhh MHI%*%WWMW 3.80
EURUSD 1.137 1.142 1.141 1.138 - IW ) : 3.70
Rynek stopy procentowej 06/02/2019 1.60
Obligacje na rynku miedzybankowym ! : : :
Benchmark Zmiana Ostatnia , Srednia Jul - Aug Sep Oct Nov Dec Jan
(termin) ° (pb) aukcja Papier rent. 2018 | 2013
PS0421 (2L) 1.52 1 25sty 19 OK0521 1.479 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.17 0 25sty 19 PS0424 2.160 M
WS0428 (100) 274 0 25sty19 WS0428  2.783 M2y 152 M5y 217 M0Y 2.74
e
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** r3.00
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) 250
1L 1.72 0 2.73 0 -0.22 0
2L 1.77 0 2.66 -1 -0.15 0
3L 1.83 0 2.60 -1 -0.06 0 = 2.00
4L 1.92 -1 2.58 -2 0.04 0
5L 2.03 -1 2.58 -2 0.15 0
8L 2.24 0 2.65 -2 0.49 -1 r1.50
T0L 2.37 -1 2.71 -2 0.69 -1 MI
Stawki WIBOR Ul Aug Sep Oet Nov Dec Jan
Termin ) Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.55 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
sz ] 22 8 . B FRA 3x6 171 |FL82
. f L
2W 157 0 W/ A =;ma 2/6/19 153 180
™ 64 0 MW N\ = i |
3M 172 0 A k178
oM 1.79 0 r
M 1.82 0 =176
1Y 1.87 0 M
=174
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** |
Termin Zmiana r172
* (pb) ~ |
T4 T77 0 [L.70
3x6 1.72 0
6x9 771 0 , , . [-1.68
%12 1769 0 Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan
=G T8 5 2018 | 2019
6x12 1.76 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego L350
CDS 5Y USD Spread 10L* MWPL 2.5785 PR "
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana M CZ-1.6876 ! - ‘\q""\ i
(pb) (pb) M ES 10907 3, R k300
Polska 259 7 \p i L
- A, =
\I;;anqa 37 0 0.42 0 - baso
egry 2.49 1
Hiszpania 75 0 1.09 0 I
Whochy 219 4 268 K =2.00
Portugalia 88 -1 1.50 0 T . L
Ir\and?a 7 0 073 0 ~ I A U i S NJUNIIVN Ve
- =1.50
Niemcy 13 1 - -
S Mh—% I
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw -—M“’mmf\“/\’_/-f\ =1.00
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia ]ll.ll ug Sap Oct T Now T Dac Jan 3
Zrédto: Bloomberg 2018 2019
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (7 lutego)
09:00 HU Produkcja przemystowa XII % r/r 3,0 - 3,5
11:00 PL Aukcja obligacji
13:00 cz Decyzja banku centralnego % 1,75 - 1,8
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 221 - 253
PIATEK (8 lutego)
08:00 DE Eksport Xl % m/m 0,4 - -03

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarandji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska SA, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw 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 ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw, Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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 obowiqzuje ochrona
praw do baz danych,

W sprawie dodatkowych informadji, 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. 3



