Kogo sluchac, zeby nie dac si¢
zaskoczyc danym

Ekonomista roku > Publikowane w 2019 r. wskazniki makrockonomiczne i rynkowe najlepic;
prognozowal zespdl BOS. Wygral trzeci raz z rzedu, wyprzedzajac ckonomistdw z Santanderai Pekao.
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Konkurs krétkoterminowych prognoz
»Parkiet” organizuje od 2005 r. Zesp6!l Banku
Ochrony Srodowiska, ktéry od lat tworza Lu-
kasz Tarnawa i Aleksandra Swigtkowska, byl
pierwszym, ktéremu udalo si¢ zwyciezy¢ dwa
razy z rz¢du. Nie spoczal jednak na laurach i w
2019 r. wygral po raz trzeci.

Co to oznacza w praktyce? Inwestorzy, kt6-
rzg chcg zminimalizowa¢ ryzyko zaskoczenia

czytami makroekonomicznymi, powinni
szczegdlnie uwaznie $ledzi¢ prognozy BOS.
Konkurs ,,Parkietu” - oprécz tego, ze pozwala
wyloni¢ ekonomiste roku, ktérego nagradzamy
na gali ,,Byki i NiedZzwiedzie” - ma bowiem sta-
nowi¢ pozyteczne narzedzie dla uczestnikéw
rynku. Biorgcy w nim udzial ekonomiscinie tyle

przewiduja, jaka bedzie przyszlosé, ile szacuja,
jakkoniunkturaw danym miesigcu przelozy sie
na dotyczace tego okresu dane publikowane w
kolejnym miesigcu. Znaczace odchylenia od-
czytow od mediany tych szacunkéw moga mie¢

wplyw na rynek finansowy.

W czotéwce niewielkie zmiany

W 2019 r. duetowi z BOS po pietach deptali
ekonomisci z Santander Bank Polska (Maciej
Reluga, Piotr Bielski, Marcin Luzinski, Woj-
ciechMazurkiewicz, Grzegorz Ogonek i Marcin
Sulewski), ktérzy od lat s3 w czoléwce naszego
rankingu. Trzy z poprzednich pigeciu edycji
konkursu konczyli na czwartym miejscu, raz
byli na szdstej lokacie. Tym razem zesp6} San-
tandera niewiele dzielilo od wygranej: zwyciezy}
wdwoéch kwartalach. Dla poréwnania, ekonomi-
$ci z BOS, cho¢ §rednio byli lepsi, zwycigzyli w
jednym kwartale.

Ostatnie miejsce na podium przypadio w
udziale ekonomistom z Pekao (Marcin Mro-
wiec, Adam Antoniak, Piotr Pigko$, Arkadiusz
Urbanski, Kamil Luczkowski). Ten zespol row-
niez stale prezentuje w konkursie dobrg forme.
W poprzednich dwdch edycjach byl na széstej
pozycji. Tuz za podium znalezli si¢ laureaci z po-
przednichlat. Ekonomi$ci z banku Millennium,
liderzy z 2014 r.iwiceliderzy z 2018 r.,w 2019 1.

zajeli czwarte miejsce, a ekonomiéci z mBanku,
zwyciezcy z 2015 1.1 zdobywey trzeciego miejsca
w 2018 1., tym razem byli na pigtej pozycji.

Wszechstronnos¢ to klucz do sukcesu

Zespél BOS swoje sukcesy zawdzigcza
duzej wszechstronnoéci. W 2019 r. by} naj-
lepszy w prognozach zaréwno wskaznikow
makroekonomicznych (przed Santanderem i
Millennium), jak i rynkowych (przed ING BSK
iMonika Kurtek z Banku Pocztowego). Tarnawa
i Swigtkowska znalezli si¢ w pierwszej pigtce
najlepszych prognostéw az 13 wskaznikow (z
22 uwzglednionych w konkursie). Ekonomisci
z Santandera znalezli si¢ w czoléwce w 12 ka-
tegoriach, a kolejna w tym zestawieniu Monika
Kurtek - w dziewigciu. ©®
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STYCZEN MOZE POPRAWIC NASTROJE NA RYNKACH
Solidna zwyzka PMI to pierwszy z serii odczytow, ktdre
moga w styczniu napawac optymizmem - sugeruja
ostatnie prognozy uczestnikow konkursu ,Parkietu".
LPrzemyst odsuwa sie od przepasci”

3 stycznia 2020 .
m www.parkiet.com/gospodarka

Zasady konkursu

W konkursie prognostycznym ,,Parkietu”

w 2019 1. udzial bralo od 23 do 25 zespolow
iindywidualnych analitykéw z bankow,
doméw maklerskichi TFI. Uczestnicy
rywalizacji pod koniec kazdego miesigca
przesylali swoje szacunki dotyczace
odczytow najwazniejszych publikowanych
w kolejnym miesigcu wskaznikéw ma-
kroekonomicznych (awigc dotyczacych
koniunktury w poprzednim kwartale lub
miesigcu). Ich liczba wahala si¢ od 14 do 17,
ze wzgledu na to, ze w niektérych miesia-
cach ukazujg si¢ istotne dane kwartalne.
Dodatkowo uczestnicy przesylali prognozy
dotyczace ksztaltowania si¢ pigciu wskazni-
kéw rynkowych (patrz tabela) w kolejnym
miesigcu. Zakazdg prognoze mozna bylo
zdoby¢ od o do 1 pkt w zalezno$ci od

tego, jak wypadla ona na tle faktycznego
odczytu danego wskaznika oraz prognoz
innych uczestnikéw. W rankingu ogolnym
prognozy wszystkich zmiennych maja
jednakowg wage. W praktyce wiec wigkszy
wplyw na konicowy rezultat majg prognozy
wskaznikdw makroekonomicznych, ktérych
jest wigcej. Zwycigzca konkursu otrzyma
tytul najlepszego ekonomisty roku na naszej
gali, BykiiNiedzwiedzie”. ©® GS
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1. BANK OCHRONY SRODOWISKA

Po okresie doskonalej koniunktury (od
2017 do potowy 2019 r.), ktérej towarzy-
szyla niska inflacja, w 2020 r. wkraczamy
z prognozami odwrécenia tych tendencji.
W | potowie roku spowolnieniu wzrostu
PKB ponizej 3,5 proc. rocznie (z powodu

Spowolnlenle

EQT. AT, PRASOWE

Piotr '

2. SANTANDER BANK POLSKA

niej niz w zachodniej Europie i moze nie
zakonczy¢ sie w tym roku. Na wyrazmejsze
odbicie wzrostu bedzie trzeba poczekac do
2021 r. Przeszkod3 bedzie inercja popytu
krajowego i efekty bazy (wygasajace dopa-

rozpoczelo sie w Polsce p6z-

Marcin

tukasz stabego popytu zagranicznego i niemra- lacze fiskalne dla konsumpcji). Wedtug nas

Tarnawa wych inwestycji) towarzyszylo bedzie Bielski w 2020 r. tempo wzrostu PKB spowolni do Mrowiec
przyspieszenie inflacji do ponad 4,0 proc. prawie 3 proc. rocznie. Bedzie to wypadko-

gléwny rocznie. Bedzie to gtéwnie wynik kumulacji kierownik wa ustania wzrostu inwestycji, malejacego gléwny ekono-

ekonomista podwyzek cen o charakterze administra- Departamentu  wsparcia ze strony konsumpcji prywatnej mista banku

Banku cyjnym. Ta ,stagflacja” potrwa jednak Analiz Eko- i pozytywnego wciaz wplywu handlu Pekao

Ochrony krétko. W Il potowie roku stabilizacja nomicznych zagranicznego. Zaktadane przez nas nagte

Srodowiska sytuacji zewnetrznej oraz wyzsze centralne | Santander BP zahamowanie inwestycji wyniknie m.in. z

wydatki publiczne powinny ograniczyc
dalsze hamowanie polskiej gospodarki.

Z kolei inflacja zacznie opadac dnekl
silnemu obnizeniu dynamiki cen zywnosu
oraz niskiej presji inflacyjnej na swiecie.

U progu 2020 r. duza niewiadoma jest to,
czy nowa umowa handlowa USA-Chiny
doprowadzi do odbudowy zaufania firm do
gospodarki i odrodzenia wymiany handlo-
wej. W kraju wyzwaniem bedzie utrzymanie
rentownosci przedsiebiorstw, szczegélnie
mikro, w warunkach stosunkowo wysokiej

wcigz dynamiki ptac. ©®
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cig¢ w wydatkach samorzadéw i stagnacji
w projektach infrastrukturalnych. Wobec
skokowych podwyzek kosztéw utrzymania
i podatkéw inflacja zapewne wzrosnie wy-
raznie powyzej 4 proc. rocznie w | kwartale
i pozostanie powyzej 3 proc. przez wieksza
czesc roku. W jej powrocie w strone celu
NBP (2,5 proc.) pomagac bedzie spowol-
nienie wzrostu gospodarczego, ostabienie
napiec na rynku pracy i uspokojenie cen
pod warunkiem ze jej podaz
zdota sie¢ w tym roku unormowac pomimo
pojawiajacych sie czynnikéw ryzyka. ©®® cs

3. BANK PEKAO

W 2020 oczekujemy wzrostu PKB Polski o
3,4 proc. Globalny wzrost powinien minaé
cykliczny dotek w pierwszej potowie roku,
dajac pézniej naszej gospodarce nieco
nWwiatru w zagle". Giéwna sita napedowa
polskiego PKB bedzie wcigz konsumpcja
prywatna, wspierana szybkim wcigz
wzrostem plac, rosngcymi transferami
socjalnym i obnizkami podatkéw. Inflacja
moze nadal zaskakiwac ,,in plus”. Oczeku-
jemy, ze po szczycie w okolicach 4,5 proc.
rocznie w | kwartale br. zacznie spadac, ale
skala tego spadku moze by¢ mniejsza, niz
dzis sie zaklada. Wyzsza inflacja bedzie
pomagala budzetowi panstwa, ale stworzy
niekomfortowa sytuacje dla RPP. Z jednej
strony inflacja bedzie wyraznie powyzej
celu NBP, a fundamentalna presja ptacowa
ze wzgledu na kurczace sie zasoby pracy
nie bedzie ustepowala. Z drugiej strony w
otoczeniu zewnetrznym stopy beda wciaz
niskie lub nawet ujemne. Rada ma dos¢ sil-
ne argumenty na rzecz stabilizacji stép, ale
zbyt diugi okres gieboko ujemnych realnych
stép procentowych bedzie stwarzat ryzyko
pompowania banki na rynku nieruchomosci
w duzych miastach. ©® GS




