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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

03.12.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

2:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) lis 50.1 50.1 50.2
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) lis 51.6 50.3 50.4 49.5
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) lis 51.5 51.5 51.8
10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) lis 51.7 51.1 53.1
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) lis 578 57.7 59.3

04.12.2018 WTOREK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

05.12.2018 SRODA

2:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) lis 50.8 50.8 53.8
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) lis 53.1 53.1 53.4
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) lis 52.5 52.2 50.4
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) paz 0.2 0.0 0.3
13:45 POL Decyzja RPP (%) gru 1.50 1.50 1.50 1.50
8 00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) paz -0.4 0.1(r) 0.3
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) lis 195 227

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 01.12 225 234

16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) paz -2.0 0.7

16:00 USA ISM poza przemystem (pkt.) lis 59.0 60.3

8 00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.3 0.2

8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.7 -1.8

14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) lis 199 250

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lis 3.7 3.7

14:30 USA Przecietne wynagrodzenie godzinowe lis 0.3 0.2

m/m (%)
16:00 USA Koniunktura kons. UMich (pkt.) gru 97.0 97.5

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: W Stanach Zjednoczonych zostang dzi$ opublikowane dane z dwéch dni. Odczyt zatrud-
nienia wg ADP i ISM w ustugach powinien spozycjonowaé uczestnikow rynku na ostatniej prostej przed jutrzejsza
publikacjg danych z rynku pracy. Cotygodniowa informacja na temat nowych wnioskéw o zasitki bedzie interesu-
jaca z uwagi na serie wzrostéw ich liczby z ostatnich tygodni. Nalezy tez odnotowaé dane o handlu zagranicznym i
zamowieniach w amerykanskim przemysle.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m RPP: Rada Polityki Pienieznej na srodowym posiedzeniu pozostawita stopy procentowe NBP na niezmienionym
poziomie, referencyjna stopa procentowa NBP wynosi¢ bedzie nadal 1,50 proc. w skali roczne;j.

m Glapinski: RPP zajmuje stanowisko wait-and-see i jest to najwlasciwsza pozycja - ocenit prezes NBP. Dodat, ze
listopadowy wniosek o podwyzke stép proc. byt egzotyczny".

m Ancyparowicz: Prognozy NBP dotyczace wzrostu PKB na 2019 r. sg zbyt pesymistyczne — ocenita cztonkini
RPP. Jej zdaniem, jesli utrzyma sie wysoki wzrost gospodarczy, a inflacja przyspieszy, podwyzki stép procentowych
moga by¢ zasadne.

Decyzja RPP (09.01.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.252 -0.016

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.917 -0.026

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.045 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Stopy i retoryka RPP bez zmian

Zgodnie z oczekiwaniami, na grudniowym posiedzeniu Rada
Polityki Pienieznej nie zmienita stép procentowych i retoryki.
Komunikat po posiedzeniu zawiera tylko minimalne modyfikacje,
dostosowujgce go do danych, jakie naptynety od ostatniego
posiedzenia.

Na konferencji prasowej inwestorzy réwniez nie ustyszeli z
ust prezesa Glapinskiego zadnych nowych wskazéwek doty-
czacych ksztattowania sie stdép procentowych. Jego zdaniem
maja one pozosta¢ bez zmian do konhca przysztego roku, a
przy braku odchylen od scenariusza nakreslonego w projekcji
inflacyjnej, réwniez do kohca 2020 roku. Zaréwno spadki
cen surowcow energetycznych, jak i zywnosci na rynkach
globalnych (nie méwiac juz o ostatnim odczycie inflacji) zo-
staly powitane przez RPP jako argumenty za nizsza $ciezka
inflacji niz zaprezentowana w ostatniej projekcji inflacyjnej.
Zaakcentowana tutaj zostata réwniez niepewnos¢ dotyczaca
ksztattowania sie cen regulowanych na poczatku przysziego
roku, a cztonkowie RPP (w tym bardziej optymistyczna w kwestii
wzrostu i pesymistyczna w kwestii inflacji G.Ancyparowicz)
wskazywali na marcowg projekcje inflacyjng jako na istotny
czynnik w podejmowaniu przysztych decyzji. Wreszcie, wniosek
o podwyzke na listopadowym posiedzeniu zostat okreslony
jako wyraz pogladéw jednego z czionkéw Rady, nie za$ wyraz
zmiany nastawienia catej RPP.

Reasumujgc zatem, posiedzenie RPP nie zmienito nic w odnie-
sieniu do perspektyw polityki pienigznej w Polsce. Wniosek pty-
nacy z poprzedniego posiedzenia — jezeli RPP jest gotowa to-
lerowaé Sciezke i strukture inflacji taka, jak zaprezentowana w
ostatniej projekcji, to przy nizszych trajektoriach CPI bedzie tym
mniej sklonna do zmiany nastawienia — zostaje utrzymany bez
zmian. W naszej opinii inflacja w przysztym roku bedzie ksztat-
towac sie na poziomie zblizonym do tegorocznego, tj. bedzie
oscylowa¢ w granicach 1,5-2% r/r. Losy ewentualnej podwyzki
w 2020 roku moze zmieni¢ jedynie istotne odbicie inflacji bazo-
wej, ktéra jak dotad rozczarowuije.

mBank.pl
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EURUSD fundamentalnie

Euro nieznacznie umacniato sie wczoraj wobec dolara, jednak
ruchy te byly niewielkie, w duzej mierze za sprawag zamknie-
tych amerykanskich gietd oraz pustego kalendarza publikacji w
USA (dzien wolny z powodu zatoby). Europejskiej walucie mo-
gly sprzyja¢ nieco wyzsze finalne odczyty PMI w ustugach w
strefy euro i w Hiszpanii oraz odczyt sprzedazy detalicznej. Dzi-
siaj uwaga rynkéw powinna przesuna¢ sie na dane publikowane
w Stanach, gdzie dostaniemy dane o rynku pracy wg ADP, mo-
gace by¢ wskazéwka przed pigtkowymi odczytami zatrudnienia
i ptac. EURUSD moze réwniez pozostawac pod wptywem kolej-
nych informacji o potyczkach T. May z brytyjskim parlamentem w
kwestii Brexitu (choé gtosowanie dopiero w przysztym tygodniu),
czy dalszych newsow z pola wojny handlowej.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.

1280

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Maty long po 1,1362, S/L 1,1200, T/P 1,18.
Preferencja: Range 1,13-1,18.

Bez wigkszych zmian. Przedziat wahan z ostatnich dni pozostaje
nienaruszony, do kluczowych wspar¢ (dolne ograniczenie klina
na wykresie dziennym) droga jeszcze — przy obecnej zmienno-
Sci — relatywnie daleka. Uktad kresek na wykresach dziennym
i czterogodzinowym wecale nie sugeruje jednoznacznie ruchu w
dot. Pozycje pozostawiamy w tej sytuaciji rowniez bez modyfika-
Cji.

Wsparcie Opor

1,1216 1,1815
1,0906 1,1651
1,0341 1,1500/15
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN wczoraj pozostat stosunkowo stabilny, a jego niewiel-
kie ruchy nalezy przypisywac raczej czynnikom technicznym.
Przekaz ptynacy z konferencji RPP nie zmienit sie (szerzej pi-
szemy o0 nim w sekcji analiz), co byto w petni zgodne z oczeki-
waniami i nie przetozyto sie na zmiany stosunku ztotego do euro.
W najblizszych dniach ztoty powinien pozostawa¢ pod wptywem
czynnikéw globalnych (jak np. stosunek rynkéw do ryzyka w od-
powiedzi na niepewnosci zwigzane z wojng handlowg czy Bre-
xitem), jednak jak widzieli§my w ostatnich dniach, polska waluta
jest ostatnio odporna na sygnaty ptynace zaréwno ze $wiata jak
i krajowej gospodarki, tak wiec EURPLN powinien pozostawac
stabilny.

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

Pozycja: Mata pozycja long po 4,2844, S/L 4,2550, T/P 4,34.
Preferencja: Range 4,25-35

Pozycja long jest na matym plusie, ale jak na razie wzrostom
EURPLN brakuje impetu — notowania (jak po sznurku) poruszajg
sie miedzy MA200 i dawng linig trendu wzrostowego. By¢ moze
powr6t ponad nig przyniesie takie przyspieszenie. Dywergencje
na wykresie 4H i blisko§¢ miniméw z wielu poprzednich epizo-
déw spadku kursu traktujemy w dalszym ciagu jako dobry sygnat
dla wzrostow kursu, stad pozycja bez zmian.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 174 178 ON 135 1.75 EUR/PLN 4.2896
2y 187 1.91 M 215 235 USD/PLN 3.7832
3y 201 205 3M 181 201 CHF/PLN 3.7899
4 214 218
5Y 225 229 FRA BID ASK
6Y 236 240 1x2 161 167 EUR/USD 1.1344
7Y 244 248 1x4 169 175 EURWPY 128.40
8y 251 255 3x6 171 1.75 EUR/PLN 4.2840
9y 258 262 6x9 173 1.79 USD/PLN 3.7756
10Y 265 269 9x12  1.76 1.80 CHF/PLN 3.7905
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2 0,2 2,80 - - 0,70
2,4
1,9 i
o5 22
1,8
17
1,6
Il - 0,10
1,5 4 12X15|15X18| 18X21|21X24 5.60

27 sie 10 wrz24 wrz 8 paz 22 paz 5lis 19lis 3 gru

mispread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M

Asset swap i IRS
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mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark
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m Kontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y

Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa

1 61,50 61,46

i 61,40 -

y 61,30 - 61,24

) 61,20 -

61,10 - 51‘94
1 61,00
i 60,90 -
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Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Analiz i Relacji Inwestorskich mBanku S.A. w celu promocji i reklamy, zgodnie z art. 83c Ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o Obrocie Instrumentami Finansowymi (Dz. U. z 2017 r. poz. 1768 z p6zn. 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 wyrazaja 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 maja charakter wytacznie informacyjny.

Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemng zgodg autoréw.

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