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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

18.06.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) maj 7.5 71 7.8 7.0
10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) maj 3.8 3.8 3.7 3.7
10 00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) maj 2.3 3.6 9.3 5.4
10:00 POL PPI r/r (%) maj 2.9 2.6 1.0(r) 2.8
10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) maj 241 17.8 19.7 20.8
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) cze 0.90 0.90 0.90
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) maj 1312 1286 (r) 1350
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) 1350 1364 (r) 1301
10 00 POL Koniunktura konsumencka cze

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) ma) 5.52 5.45 () 5.43
10 OO POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) maj 5.3 6.2 4.0 6.1
13:00 GBR Decyzja BoE (%) cze 0.500 0.500 0.500
14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) cze 29.0 34.4 19.9
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 16.06 220 221 (r) 218
16:00 EUR Koniunktura konsumencka KE (pkt.) cze 0.0 0.2 -0.5
1 30 JAP CPlt/r (%) maj 0.6 0.6 0.7
9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) cze 54.0 54.4

9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) cze 54.3 54.3

9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) cze 56.2 56.9

9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) cze 52.2 52.1

10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) cze 55.0 55.5

10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) cze 53.8 53.8

14:00 POL M3 r/r (%) maj 6.2 5.9 5.7

15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) cze 56.3 56.4

15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) cze 56.5 56.8

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzisiaj zostang opublikowane miesieczne dane GUS o koniunkturze w przedsigbiorstwach i
dane NBP o podazy pienigdza. W mysl tych ostatnich M3 przyspieszy, gtéwnie z uwagi na bezposrednie i posrednie
efekty kursowe.

Gospodarka globalna: W Europie dzisiaj zostang opublikowane wskazniki PMI w przemysle i ustugach.
Ewentualne odbicie koniunktury tamze powinno wptynaé znaczaco na rynki. Nawet zatrzymanie spadkéw
mogtoby rozwia¢ cze$é obaw o wzrost gospodarczy w strefie euro i, posrednio, inflacje. Publikacja analogicznych
wskaznikow w USA nie bedzie miata juz takiego znaczenia.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m ton: Nie mozna odrzuca¢ scenariusza obnizek stép procentowych, chociaz obecny poziom jest korzystny.

m GUS: Sprzedaz detaliczna w maju 2018 r. wzrosta o 7,6 proc. w ujeciu rocznym, a w ujeciu miesiecznym wzrosta
0 2,7 proc.

m USA: Indeks aktywnosci wytwérczej Philadelphia Fed w czerwcu spadt do 19,9 pkt. z 34,4 pkt. miesigc wczesniej.

Decyzja RPP (11.07.2018) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.388 0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.904 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.203 0.019

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Bez wigkszych zaskoczen w danych o sprze-
dazy detalicznej — popyt konsumpcyjny ro-
Snhie w solidnym tempie.

Sprzedaz detaliczna wzrosta w maju o 7,6% r/r (ceny biezace)
i 6,1% r/r (ceny state). Jest to wynik zblizony do konsensusu i
nieco wyzszy od naszej prognozy, wynoszacej realnie 5,3% r/r.
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—Sprzedaz detaliczna w cenach stalych

——2 wytgczeniem zywnosci i paliw

Szybki przeglad kategorii sprzedazy wskazuje na to, ze za
niespodzianke wzgledem naszych przewidywan odpowiada
jedna kategoria — sprzedaz samochoddw, motocykli i cze-
sci (-0,9% r/r wobec prognozowanego wyniku -9,3% r/r) —
oczekiwany przez nas negatywny efekt mniejszej liczby dni
roboczych i uktadu kalendarza zatem nie zrealizowat sie. W
pozostatych kategoriach obyto sie bez zaskoczen. Sprzedaz
paliw przyspieszyta z 13,8 do 18,9% t/r, praktycznie wytacznie
za sprawg efektu cenowego. Sprzedaz zywnos$ci i sprzedaz
w pozostatych niewyspecjalizowanych sklepach (to te dwie
kategorie odpowiadaly za negatywng niespodzianke miesigce
wczesniej), zgodnie z oczekiwaniami, odbita i mozna w tych
przypadkach moéwi¢ o normalizacji dynamik (odpowiednio,
56 i 7,2% r/r). W sprzedazy débr trwatych mozna jeszcze
odnotowa¢ spowolnienie sprzedazy odziezy i obuwia (z 13,7
do 4,7% r/r), gtdbwnie za sprawg efektu bazowego i nieco mniej
korzystnej dla zakup6éw aury. Dla porzadku mozemy dodaé, ze
za sprawg wyzszych cen paliw i kontynuacji tagodnego trendu
wzrostowego w kategoriach bazowych (podobnie wyglada
sprawa w przypadku cen dobr konsumenckich mierzonych
CPI/HICP) deflatory sprzedazy detalicznej przyspieszyty (por.
wykres ponizej).

mBank.pl

Dynamika cen sprzedazy detalicznej
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W ostatnich miesigcach (por. pierwszy wykres) sprzedaz
detaliczna spowolnita w stosunku do szczytéw notowanych
na przetomie roku. Zbiegto sie to réwniez w czasie z nieco
stabszym odczytem konsumpcji w | kwartale. Czy nalezy to
interpretowac jako zly omen dla konsumpcji? Niekoniecznie.
Utrzymujace sie na bardzo wysokich poziomach nastroje
konsumentéw oraz wcigz wysoki wzrost dochodéw z pracy
stanowig podstawowy argument za wzrostem konsumpcji
przekraczajgcym 4,5%, a w horyzoncie kolejnego roku 4%.
Ciekawa i nierozpoznang naszym zdaniem kwestig jest wptyw
imigracji zarobkowej do Polski i jej ,zakorzeniania sie” w kraju
na konsumpcje — mozna to postrzegac jako dodatkowy czynnik
wspierajacy popyt konsumpcyjny i odpowiednik wzrostu nakta-
dow pracy przy sktadaniu PKB od strony wydatkowej. W ujeciu
dynamicznym moze on jednak powoli wygasac. Wreszcie, w
dalszym ciggu nie znajdujemy w danych o sprzedazy detaliczne;j
mocnych argumentéw za istnieniem mierzalnego efektu zakazu
handlu w niedziele.
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EURUSD fundamentalnie

Notowania EURUSD wczoraj odbity o ponad figure w gore.
Wprawdzie ruch zbiegt si¢ z negatywnym zaskoczeniem danych
o koniunkturze z okregu filadelfijskiego, jednak wigkszy udziat
mogty mie¢ czynniki techniczne (odbicie nastgpito od waznego
minimum lokalnego — czytaj wiecej obok). W ciggu dnia filtro-
waly sie nowe informacje na temat wojny handlowej miedzy Chi-
nami a USA: reakcje cztonkéw administracji prezydenta Trumpa
na wypowiedzi J. Powella czy plotki o braku spo6jnosci w Biatym
Domu na temat kolejnych cet odwetowych. Ruch w gére mégt
zatem wynika¢ zaréwno z dyskontowania negatywnych skutkéw
cet dla gospodarki USA albo oczekiwaniami na ugode w tej kwe-
stii. Dzisiaj do gry wracajg publikacje makro. Dobre odczyty w
europejskich indeksach PMI (nawet zatrzymanie spadkéw) po-
winno rozwia¢ cze$¢ obaw o wzrost gospodarczy w strefie euro,
a przez to kontynuowac ruch w gére na EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja long po 1,1577 z S/L 1,1505 oraz T/P
1,1750.

Preferencja: Konsolidacja — range.

Kurs EURUSD wczoraj nieskutecznie prébowat przebi¢ wazne
minimum lokalne w okolicy 1,1510 (nasza pozycja long ucho-
wata sig). Nieudany atak na to wsparcie spowodowat odbicie
o ponad figure, przetamany zostat juz pierwszy opér na wykre-
sie 4h (MA30). Dalszy ruch w gére powinien by¢ wspierany po-
dwojng dywergencja na wykresie 4h, przestrzen do wzrostu wy-
nosi jeszcze 1-2 figury. W najblizszym czasie spodziewamy sie
ruchu w range 1,15-1,18. Silne momentum wzrostowe powinno
wystarczy¢ do przetamania oporéw przed gérng granica forma-
cji. Pozostajemy long, dodajemy zlecenie T/P.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Kurs EURPLN wczoraj ponownie rést, chwilowo zostata przebita
granica 4,33. Na koniec sesji nastgpito umocnienie polskiej wa-
luty, ktéra od dtuzszego czasu znajduje sie wytacznie pod wpty-
wem czynnikéw globalne (wczoraj PLN poruszat sie w tandemie
z wegierskim forintem). Wydarzenia z kraju (publikacja sprze-
dazy detalicznej, wypowiedzi E. tona z RPP) nie znalazly od-
zwierciedlenia w kursie, po dzisiejszych publikacjach (podaz pie-
nigdza M3, koniuntkura biznesowa GUS) takz nie bedzie $ladu
na wykresach. Dzisiaj ztoty bedzie ponownie skazany na taske
czynnikow globalnych. Rynki od tygodnia wyczekiwaty na wazne
publikacje makro i w koncu doczekaly sie. Dzisiejsze publikacje
PMI w strefie euro majg sporg szanse poruszy¢ polskg walutg w
kierunku przeciwnymi do reakcji na kursie EURUSD (czytaj na
poprzedniej stronie). Inwestorzy moga w takim przypadku chwi-
lowo zapomnie¢ o relatywnie niskiej atrakcyjnosci ztotego w ko-
szyku walut EM (niskie stopy, tagodna polityka monetarna).

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem
EUR). Wzrost - aprecjacja, spadek -
deprecjacja, w %.
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EURPLN technicznie

Pozycja: Zamykamy po 4,3245 matg pozycje long po 4,3084
(161 tickkow zysku).

Preferencja: Range / korekta w trendzie wzrostowym.

Woczoraj kurs EURPLN kontynuowat wzrosty, ustanowione zo-
stato nowe minimum lokalne, jednak zabrakio pét figury aby-
Smy ztapali zlecenie T/P. Lekka korekta w godzinach wieczor-
nych utworzyta dywergencja na wykresie 4h, ktéra powinna te-
raz sprowadzi¢ notowania w do6t. Widzimy aktualnie matg szanse
na dojécie do 4,34. Dominujacy moze okazaé sie range (o gor-
nej granicy 4,34/4,33), a wspomniana dywergencja sprzyja ru-
chowi w dét w ramach tej formacji. Zamykamy pozycje long w
celu ochrony zysku. Trudno jest aktualnie oczarowaé potozenie
dolnej granicy wspomnianego range, dlatego wstrzymujemy sie
Z zajgciem pozycji short.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.77  1.81 ON 1.35 1.59 EUR/PLN 4.3323
2Y 1.89 1.93 M 1.37 1.77 USD/PLN 3.7607
3Y 205 2.09 3M 1.75 1.95 CHF/PLN 3.7726
4Y 222 226
5Y 237 241 FRA _BID _ASK
6Y 249 253 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1602
7Y 2.60 2.64 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 127.60
8Y 269 273 3x6 1.71  1.75 EUR/PLN 4.3282
)4 278 2.82 6x9 1.73 1.76 USD/PLN 3.7300
10Y 286 2.90 9x12 1.76 1.80 CHF/PLN 3.7607
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 2,80 -
0,14 2.4 -
2,60 -
1,9 0,12
. 2,40
1.8 0,08 2,20
1,7 0,06 2,00 - : »
| 0,04 1,56 ,WM
1,6
r 0,02 1,60 -
1,5 | : : : : : : Al o 12X15 15X18| 18X21|21X24
13 mar27 mar10 kwi24 kwi 8 maj 22 maj 5 cze 19 cze wrz 18| gru 18|mar 19 cze 19 |wrz 19 gru 19 |mar 20 " 23mar  6kwi 20kwi 4maj 18maj 1ce 15cze
mispread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
3,5 4 _30 807 74,20 -
3| F20 75 74,00 - 73,85
2,5 - -10 70 73,80 73,68
Lo 65 -
2 73,60
--10 g0 -
1,5 4 73,40
L -20 55 73,25
14 L 30 73,20 -
50 -
0.5 40 73,00 -
45
01‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10 _5040 ; ; ; ; : ‘ ; — 72,80 ‘ ; !
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lut 17 kwi 17 cze 17 sie 17 paz 17 gru 17 lut 18 kwi 18 cze 18 AUGS8 SEP8 ocT8
Uwaga!

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Analiz i Relacji Inwestorskich mBanku S.A. w celu promociji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 wrze$nia 2012 r. w sprawie trybu i warunkéw postgpowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r. poz. 878 z pézn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi
réwniez doradztwa inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w oparciu o najlepsza wiedze autoréw, poparta
informacjami z wiarygodnych rynkowych Zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie w dniu wydania materiatu i moga by¢ zmienione przez
autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Kwotowania wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamknigcia rynku miedzybankowego z dnia poprzedniego, pochodzg
z serwiséw informacyjnych (Reuters, Bloomberg) i majag charakter wytacznie informacyjny.

Dystrybucja lub przedruk czesci lub catoéci opracowania mozliwa jest za uprzednig pisemng zgoda autoréw.

Skrzynka pocztowa research@mbank.pl stuzy wytacznie do dystrybucji publikacji. Korespondencje zwrotng prosimy kierowa¢ bezposrednio do autoréw.


mailto:research@mbank.pl

