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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

14.01.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) lis -600 -484 -471 (1) -221
14:00 POL Eksport (min EUR) lis 19200 19480 20500 (r) 20025
14:00 POL Import (min EUR) lis 19700 19900 21069 (r) 20254
9:00 HUN CPI r/r (%) gru 2.8 3.1 2.7
10:00 POL CPl t/r final (%) gru 1.1 1.1 1.1 1.1
14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) sty 11.3 11.5(r) 3.9
14:30 USA PPI r/r (%) 25 25 25
10:30 GBR CPlt/r (%) gru 21 2.3

14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) gru 0.6 0.7 0.7

14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) 0.1 0.2

14 30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) gru 1253 1256

14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) gru 1290 1328

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 12.01 220 216

14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) sty 10.0 9.1(r)

10 00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) gru 7.0 7.3

10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) gru 2.9 2.8 3.0

10:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) gru 2.0 5.0 4.7

10:00 POL PPI r/r (%) gru 25 25 2.7

10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) gru 175 15.1 174

15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.2 0.6

16:00 USA Koniunktura konsumencka UMich (pkt.) sty 96.4 98.3

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Na podstawie danych GUS o inflacji szacujemy, ze dynamika cen po wytgczeniu zywnosci i
nos$nikéw energii wyniosta w grudniu 0,6% r/r.

Gospodarka globalna: Inflacja w Wielkiej Brytanii spadta w grudniu, podobnie jak w innych gtéwnych gospodar-
kach, rynki beda jednak $ledzi¢ losy wotum nieufnosci dla premier T.May po upadku porozumienia w sprawie wyjscia
Wielkiej Brytanii z UE wczoraj w parlamencie. W Stanach Zjednoczonych kalendarz wypetniajg tylko dane o sprze-
dazy detalicznej — ze wzgledu na mocnego dolara i spadek cen paliw nalezy spodziewa¢ sie stosunkowo niskiej
dynamiki sprzedazy w grudniu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych w grudniu 2018 r. wzrosty rdr o 1,1 proc., a w poréwnaniu z
poprzednim miesigcem nie zmienity sie.

m GBR: Brytyjska Izba Gmin odrzucita umowe ws. wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, ktdra wynegocjowat
rzad premier Theresy May. Przeciwko umowie gtosowato 432 postéw, przy poparciu zaledwie 202 deputowanych.
m USA: Ceny produkcji sprzedanej przemystu PPl w USA w grudniu spadty o 0,2 proc. w ujeciu miesigc do
miesigca, rok do roku wzrosty o 2,5 proc. - poinformowat Departament Pracy w komunikacie.

Decyzja RPP (06.02.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.000 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.713 0.003

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.728 -0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Inflacja konczy rok na poziomie 1,1% r/r.

W grudniu inflacja CPI wyniosta wg finalnych danych GUS 1,1%
r/r, czyli doktadnie tak, jak szacowano w odczycie flash i ponizej
naszej oryginalnej prognozy i konsensusu (odpowiednio: 1,3 i
1,2% r/r).
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Szczegétowe dane nie przynoszg praktycznie zadnych nie-
spodzianek. Zywno$¢ zdrozata o 0,7% m/m (bez zmian w
stosunku do odczytu flash), paliwa zas potaniaty o 3,3%
m/m (flash -3,2% m/m), a ceny energii w gospodarstwach
domowych wzrosty 0 0,1% m/m z uwagi na drozsze ciepto i
gaz (dane flash wskazywaty na stabilizacje). Drugi element
niespodzianki to inflacja bazowa, ktéra spadta z 0,7 do 0,6% r/r
— czyli tak, jak przypuszczaliémy na podstawie danych sprzed
dwéch tygodni. Przeglad poszczegdélnych kategorii w koszyku
bazowym nie zaskakuje: ceny w transporcie wzrosty z uwagi na
sezonowy wystrzat cen biletéw lotniczych, do wzrostéw cen w
kategorii Rekreacja i kultura przyczynity sie sezonowe podwyzki
w turystyce zorganizowanej oraz drozsze ksigzki, gazety i
czasopisma. Minimalnie wieksze od naszych oczekiwan spadki
cen odziezy, obuwia, napojow alkoholowych oraz ubezpieczen
(kategoria Inne) dopetniaja obrazu zwalniajgcej inflacji bazowe;j.

W styczniu, z uwagi na nietypowy harmonogram zmian w ce-
nach energii oraz dalsze spadki cen paliw mozna spodziewac
sie, ze inflacja spadnie ponizej 1%. W catym 2019 roku inflacja
bedzie ksztattowac sie na poziomie zblizonym do tegorocznego
(miedzy 1,5 a 2,0% r/r): w | potowie roku rzadzi¢ beda efekty ba-
zowe i ceny energii, przyspieszenie w koncowce zaleze¢ bedzie
od zachowania ropy naftowej i przyspieszenia inflacji bazowej,
w ktére wcigz wierzymy. Dla RPP jest to oczywiscie komfortowa
sytuacja, przemawiajgca za utrzymywaniem stép bez zmian w
kolejnych latach (sic!). Rynek moze oczywiscie mie¢ inne zdanie
i w warunkach narastajacych obaw o wzrost na $wiecie zacza¢
wyceniac regularne obnizki stép procentowych.
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EURUSD fundamentalnie

Dolar wczoraj umacniat sie wobec euro w oczekiwaniu na wie-
czorng decyzje w sprawie Brexitu, argumentéw za stabszym
euro dodat tez M. Draghi. Odrzucenie Brexitowej umowy przez
Izbe Gmin byto oczekiwane, rynki odczytaty jg jako pozytywny
sygnat (EURUSD po decyzji nieco w gére), wskazujacy np. na
potencjalne przetozenie terminu opuszczenia UE, czy otwarcie
drogi do decyzji o ponownym referendum. Dzisiaj cigg dalszy
Brexitowej sagi — gtosowanie nad wotum zaufania wobec T.May
— jej odwotanie jednak jest mato prawdopodobne, nie powinno
wiec przekladaé sie na globalny sentyment. Powodéw wczoraj-
szego popotudniowego ostabienia euro mozna upatrywac w wy-
powiedzi szefa EBC M. Draghiego, ktéry wskazat, ze strefa euro
ostabia sie bardziej niz oczekiwano i wcigz potrzebuje znacza-
cego wsparcia ze strony EBC. Takie sugestie szefa EBC zmniej-
szajg oczekiwania na podwyzki stop w strefie euro, ostabiajgc
europejska walute. Gotebie wypowiedzi bankieréw centralnych
pojawity sie réwniez po drugiej stronie oceanu (Kaplan, i po-
strzegana jako jastrzab George) — nie mialy jednak przetozenia
na dolara. EURUSD dzisiaj powinen i$¢ w gére, wspierany po-
zytywnym odbiorem Brexitowego gtosowania, a stowa cztonkéw
Fed, tylko dodajg argumentéw za tym ruchem.

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range 1,13-1,18.

Nie liczac matego opdznienia, nasza decyzja o zamknieciu po-
zycji w poniedziatek okazata sie by¢ stuszna, bo notowania
wczoraj runety w dét. Duza czarna $wieca na dziennym wigze
sie z nieudang wycieczka ponizej 1,14 i odbiciem od MA55D. Na
4H notowania zeszly do FIBO 61,8%, ktére w tym miejscu (ok.
1,14) krzyzuje sie z MA200. Nie wida¢ zadnych oznak odwréce-
nia ostatecznych spadkoéw (bez dywergenc;ji), mata chorggiewka
widoczna na koncu ostatniej fali spadkowej (wykres 4H) wyglada
na formacje kontynuaciji ruchu. Dalsze spadki sg zatem prawdo-
podobne, podobnie jako pojawienie sie pierwszych okazji do za-
grania biezacego range (1,13-1,18) - linia trendu wzrostowego i
ostatnie minima stwarzajg takowa.

Wsparcie Opor

1,1201 1,1815
1,0906 1,1651
1,0341 1,1570
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EURPLN fundamentalnie EURPLN technicznie
EURPLN wczoraj lekko w gére, caty czas jednak ruch ten za- Pozycja: Mata pozycja long po 4,2844, S/L 4,2550, T/P 4,34.
mknat sie w jednym groszu. Ostabienie ztotego wobec euro wy- Preferencja: Range 4,25-35
nikato z rosnacej niepewnosci i awersji do ryzyka przed gtosowa- Ciag dalszy oglagdania notowan przez lupe. Bez zmian na wykre-
niem w brytyjskim parlamencie, wzmacnianej stowami M. Dra- sie tygodniowym i dziennym. W ostatnich dniach cata zmienno$é
ghiego o stabnacej strefie euro. Pozytywny odbiér wynikéw gto- na EURPLN zamyka sie w przedziale 4,29-4,3050. Poniedziatek
sowania rowniez przetozyt sie na zachowanie EURPLN. Zioty nie przyniost pod tym wzgledem przetomu i fala spadkowa pozo-
pozostat wczoraj niewzruszony na odczyt inflacji — co nie po- staje blisko dolnej granicy tego przedziatu (4,29). Nasza pozycja
winno zaskakiwa¢, poniewaz nie dos¢, ze byt on zgodny z sza- pozostaje na umiarkowanym plusie (ok. 90 pipséw), ale wcigz
cunkiem flash, to EURPLN ostatnio nie reaguje znaczaco na pol- czekamy na wyklarowanie sytuacji i pojawienie sie sygnatu kie-
skie dane. Dzisiaj ztoty moze sige nieznacznie umacniaé, na fali runkowego. Takowym bytoby ztamanie w spos6b trwaty poziomu
pozytywnego odbioru wczorajszego gtosowania, patrzac jednak 4,31.

na jego ostatnig stabilno$é nie mozna oczekiwaé zbyt duzych

ruchéw. Wsparcie Opor

4,2657 4,4142
4,2030 4,3570
4,1511 4,3401

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem
EUR). Wzrost - aprecjacja, spadek -
deprecjacja, w %.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.70 1.74 ON 1.15 1.55 EUR/PLN 4.2922
2Y 1.71 1.75 M 1.56 1.76 USD/PLN 3.7542
3Y 1.76 1.80 3M 1.76  1.96 CHF/PLN 3.8111
4Y 1.86 1.90
5Y 196  2.00 FRA _BID _ASK
6Y 205 2.09 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1411
7Y 213 217 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 124.01
8Y 220 224 3x6 1.68 1.72 EUR/PLN 4.2918
)4 226 2.30 6x9 1.67 1.71 USD/PLN 3.7609
10Y 233 237 9x12 1.65 1.69 CHF/PLN 3.8061
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2 r 0,2 2,80
2,4
2,60
19 0,15 22
' . 2,40
1,8
2,20
1,7 2,00
1,6 1,80
1,60
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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
920 61,20 -
3 60
2,5 - Al 40 ZE 61,10 - 61,08
L 20 75 | 61,00 -
>
Lo 70 65,861 < 60,89
L5 65 -
. F-20 o 60,80 - 50‘7/4
[-40 s5 - 60,70 -
0,5 - - -60 50 - 60,60 -
0 a0 *°
12 3 4 5 6 7 8 9 10 40 ‘ : : ‘ ) ; ; -~ 80:50 ‘ ‘ ‘
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark wrz 17 lis 17 sty 18 mar 18maj 18 lip 18 wrz 18 lis 18 sty 19 MAR9 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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