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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus
2:00 CHN PMI w przemysle (pkt.) gru 53.2 53.8 53.4
2:00 CHN PMI w ustugach (pkt.) gru 50.0 49.4 50.0

01.01.2019 WTOREK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

02.01.2019 SRODA

Poprzednio  Odczyt

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) gru 50.5 49.8 49.5
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) gru 51.4 51.4
10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) gru 52.5 53.1
10:00 EUR M3 r/r (%) lis 3.8 3.9
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) gru 180 179
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 29.12 220 216
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) gru 57.8 59.3
8:45 FRA HICP t/r flash (%) gru 2.0 2.2
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) gru 5.0 5.0
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) gru 51.4 51.4
10:00 POL CPl t/r flash (%) gru 1.3 1.1 1.3
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) gru 50.7 50.4
11:00 EUR HICP r/r flash (%) gru 1.8 2.0
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) gru 180 155
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) gru 3.7 3.7
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) gru 0.3 0.2

W najblizszych dniach...

Gospodarka polska: Dzi$ zostang opublikowane dane o koniunkturze w przemysle w grudniu (PMI). Spodziewamy
sie, ze wskaznik ten nieznacznie wzrést w stosunku do poprzedniego miesigca, wracajgc powyzej poziomu 50
pkt. Ze wzgledu na rozjazd polskiego PMI i innych wskaznikéw koniunktury (europejskich PMI i koniunktury wg
GUS) w prognozowaniu uciekamy sie tym razem do zatozen o korekcyjnej poprawie nastrojow przedsigbiorstw.
W pigtek zostanie opublikowany odczyt flash inflacji za grudzien. Spodziewamy sie utrzymania dynamiki CPI na
poziomie z poprzedniego miesigca (1,3% r/r), pomimo znaczacego spadku cen paliw, co wynika ze relatywnie
wysokiego wzrostu cen zywnosci (realizacja sezonowego wzrostu w grudniu zamiast w listopadzie). Inflacja
bazowa najprawdopodobniej nieznacznie wzrosta w stosunku do poprzedniego miesigca.

Gospodarka globalna: W tym tygodniu nalezy zwréci¢ uwage na dane o koniunkturze — w Europie bedg to fi-
nalne dane o koniunkturze w przemysle ($roda) i w ustugach (piagtek), w Stanach Zjednoczonych za$ odczyt ISM w
przetworstwie przemystowym (w $rode — mozna sie tutaj spodziewaé pogorszenia sentymentu, podobnie jak wska-
zywaly na to regionalne wskazniki koniunktury). Nalezy réwniez odnotowaé publikacje danych o inflacji w strefie
euro (w pigtek odczyty z Francji i szacunek Eurostatu dla catej strefy euro), ktére pokaza spadek inflacji w grudniu.
Wreszcie, pomimo trwajgcego wytaczenia rzadu federalnego, publikacje z USA odbeda sie bez przeszkdd. W pigtek
Swiatto dzienne ujrzy comiesieczny raport z tamtejszego rynku pracy, ktéry powinien pokazaé przyspieszenie po
stronie zatrudnienia i nieco wyzszy wzrost wynagrodzenia godzinowego.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m POL: Wskaznik Wyprzedzajacy Koniunktury (WWK), informujacy z wyprzedzeniem o przysztych tendencjach w
gospodarce, w grudniu wzrést o 0,4 pkt mdm - podato Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych.

m CHN: Indeks PMI w ustugach wyniost w X1l 53,8 pkt. wobec 53,4 pkt. w poprzednim miesigcu - podano w wyli-
czeniach biura statystycznego i Federacji Logistyki i Zakupow.

m CHN Indeks PMI w przemysle wyniést w X1 49,4 pkt. wobec 50,0 pkt. miesigc wczesniej - podano w wyliczeniach
biura statystycznego i Federacji Logistyki.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.243 -0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 0.000 -0.005

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.840 -0.033

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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STREFA EURO

Indeks zaskoczen dla strefy euro
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Indeks zaskoczen dla USA
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sa codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-
nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD okres po$wiateczny konczy nieco wyzej — ostabianie
dolara mozna wigza¢ z zawirowaniami na amerykanskiej giet-
dzie oraz reakcja na kolejne twitty D.Trumpa (wytgczenie rzadu
przedtuza sie bez widokéw na kompromis). Rozpoczynajacy sie
rok zgodnie z rynkowym konsensusem moze przynies¢ ostabie-
nie dolara, wskazoéwka dla tego ruchu moze by¢ ostatnio bar-
dziej gotebi Fed (i przekonanie uczestnikéw rynku o przerwie w
cyklu podwyzek stép procentowych), waznym czynnikiem w za-
chowaniu EURUSD pozostang tez negocjacje handlowe miedzy
USA i Chinami, ktére beda wznowione w tym tygodniu. Wzro-
sty EURUSD w tym roku sg réwniez warunkowane utrzymaniem
dotychczasowego kursu EBC na zacies$nienie, co w $wietle bie-
zacych danych réwniez stoi pod znakiem zapytania. Skala osta-
bienia dolara moze naszym zdaniem zatem rozczarowywac.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range 1,13-1,18.

Kurs przeciska sie w gére i znajduje sie nieco ponizej maksimow
lokalnych z listopada (1,1500). Jesli poziom ten zostanie prze-
bity, otworzy sie przestrzen do dalszego ruchu w gére (1600 —
1655 — 1815). Jesli nie, notowania skorygujg sie prawdopodob-
nie do $rednich z wykresu 4h. Zobaczymy, ktéry ze scenariuszy
sie zrealizuje. Na kursie ewidentnie zaczyna sie co$ dzia¢, a in-
terwat tygodniowy sugeruje, ze notowania powinny zmierza¢ na
pétnoc, w kierunku gérnego ograniczenia range.

Wsparcie Opor

1,1201 1,1815
1,0906 1,1651
1,0341 1,1500/15
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN w okresie po$wigtecznym, podobnie jak przez wiele
poprzednich tygodni, pozostat stabilny. Zasadniczo niezmienio-
nych notowan ztotego w 2019 roku oczekuje tez konsensus ryn-
kowy (co samo w sobie jest matg rewolucja, bo w poprzednich la-
tach konsekwentnie obstawiano jego aprecjacje). Dzisiaj dosta-
niemy sygnaty o koniunkturze w polskiej gospodarce, tj. indeks
PMI, ktéry po zesztomiesiecznym spadku ponizej 50 punktow
powinien pozosta¢ na podobnym poziomie, nie spodziewamy sie
jednak by znaczaco poruszyto to EURPLN. Wigksza szanse na
zaskoczenie rynku oferujg dane o inflacji za grudzien — nasza
prognoza ksztattuje sie wyraznie powyzej konsensusu.

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

Mineto sporo dni od czasu poprzedniej publikacji analizy tech-
nicznej i w kreskach nie zmienito sie absolutnie nic. Kurs nadal
zblokowany jest w waskim pasmie wahan. Poprzednie dni przy-
niosty pewne proby wybicia wyzej (max 4,3166 — wcigz sporo
ponizej naszego zlecenia T/P) przy nizszej ptynnosci rynko-
wej. Szybko jednak wyzsze poziomy zostaty wykorzystane przez
sprzedajacych. Okolice 4,27-28 wcigz sprzyjaja zajmowaniu dtu-
gich pozycji. Jako ze posiadamy wiasnie taka po 4,2844, nie
zmieniamy jej parametrow i liczymy na ruch w goére range.

Wsparcie Opor

4,2657 4,4142
4,2030 4,3570
4,1511 4,3401
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.72  1.76 ON 1.256 1.55 EUR/PLN 4.3000
2Y 1.79 1.83 1M 1.96 2.16 USD/PLN 3.7597
3Y 1.88 1.92 3M 1.80 2.00 CHF/PLN 3.8166

4Y 1.99 2.083

5y 209 213 FRA BID ASK

6Y 218 2.22 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1463
7Y 226 2.30 1x4 1.71 175 EUR/JPY 125.84
8Y 232 236 3x6 1.71 175 EUR/PLN 4.2874
)4 239 243 6x9 1.73 1.77 USD/PLN 3.7413
10Y 245 249 9x12 1.73 1.77 CHF/PLN 3.8049
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
P . 2,80 0,70
2,4
1,9 1
0,15 2,2 -
1,8
1,7
1,6
| k0,10
L5 N 3 ~ w @ s s s ox12 |12X15|15X18 18X21|21X24
k3 8 8 " a o o o X X 3 & . : 0,00
< 0 o =i ™ ~ = kwi 19 lip 19 |wrz 19| gru 19 |mar 20| cze 20 |wrz 20 3 paz 23 paz 121lis 30lis 20 gru
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
- a0 907 53,70 53,62
85 | 53,60
257 %% eo 53,50 |
2k 7 23;40. 7 53,32
L o0 70 53,30
L5 65 -
| a0 o 53,20 | 53‘1/2
14 60 g5 | 53,10 |
53,00
0,5 4 L .80 50 -
. o 5 52,90
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 40 ‘ : ‘ ‘ ‘ : : - 2280 ‘ ‘ !
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark sie 17 paz 17 gru 17 lut 18 kwi 18 cze 18 sie 18 paz 18 gru 18 MARS APR9 MAY9
Uwaga!

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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