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Kalendarium danych
Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wpływie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
mBank konsensus

14.01.2019 PONIEDZIAŁEK
14:00 POL Saldo obrotów bieżących (mln EUR) lis -600 -484 -471 ( r) -221
14:00 POL Eksport (mln EUR) lis 19200 19480 20500 ( r) 20025
14:00 POL Import (mln EUR) lis 19700 19900 21069 ( r) 20254

15.01.2019 WTOREK
9:00 HUN CPI r/r (%) gru 2.8 3.1 2.7

10:00 POL CPI r/r final (%) gru 1.1 1.1 1.1 1.1
14:30 USA Wskaźnik Empire State (pkt.) sty 11.3 11.5 ( r) 3.9
14:30 USA PPI r/r (%) 2.5 2.5 2.5

16.01.2019 ŚRODA
10:30 GBR CPI r/r (%) gru 2.1 2.3 2.1
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) gru 0.6 0.7 0.7 0.6

17.01.2019 CZWARTEK
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 12.01 220 216 213
14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) sty 10.0 9.1 ( r) 17.0

18.01.2019 PIĄTEK
10:00 POL Przeciętne wynagrodzenie brutto r/r (%) gru 7.0 7.3 7.7
10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) gru 2.9 2.8 3.0
10:00 POL Produkcja sprzedana przemysłu r/r (%) gru 2.0 5.0 4.7
10:00 POL PPI r/r (%) gru 2.5 2.5 2.7
10:00 POL Produkcja budowlano-montażowa r/r (%) gru 17.5 15.1 17.1
15:15 USA Produkcja przemysłowa m/m (%) gru 0.2 0.6
16:00 USA Koniunktura konsumencka UMich (pkt.) sty 96.4 98.3

Dziś zostaną opublikowane...
Gospodarka polska: Tydzień kończy się mocnym akcentem – dziś o 10:00 zostaną opublikowane miesięczne
dane z rynku pracy, przemysłu i budownictwa (bardzo rzadka koniunkcja). Spodziewamy się, że w grudniu
dynamika przeciętnego wynagrodzenia spadła z 7,7 do 7,0% r/r z uwagi na przesunięcia premii w górnictwie z
grudnia na listopad, efekt ten jednak może być ograniczony przez wypłaty styczniowych premii (ucieczka przed
wprowadzeniem „daniny solidarnościowej” – jej skala jest jednak niepewna). Z kolei dynamika zatrudnienia
kontynuowała w grudniu trend spadkowy widoczny od miesięcy (2,9% r/r wobec 3,0% r/r w listopadzie). Dane o
przemyśle pokażą dalsze spowolnienie produkcji, do 2% r/r, pomimo stabilnej różnicy dni roboczych (0 r/r). Należy
je wiązać z efektem wysokiej bazy z poprzedniego roku w górnictwie i przetwórstwie przemysłowym. Podobne
efekty nie zadziałają w budownictwie, dlatego dynamika produkcji pozostanie bez większych zmian (ok. 17% r/r).
Ceny w przemyśle spowolnią po raz kolejny z uwagi na potanienie surowców energetycznych w grudniu.

Gospodarka globalna: Dane o koniunkturze konsumenckiej (wskaźnik Uniwersytetu Michigan) będą już pod wpły-
wem wyłączenia rządu federalnego i powinny pokazać pogorszenie nastrojów konsumentów.

Najważniejsze wydarzenia i komentarze
∎ POL: Jerzy Żyżyński, członek RPP „w pełni popiera” pogląd prezesa NBP Adama Glapińskiego, że stopy proc.
mogą pozostać na obecnym poziomie do końca kadencji Rady, czyli do 2022 r. - wynika z wypowiedzi Żyżyńskiego
dla agencji Bloomberg.
∎ EUR: Ceny konsumpcyjne w strefie euro wzrosły o 1,6 proc. w XII w ujęciu rdr - podał w komunikacie Eurostat w
końcowych danych.
∎ USA: Indeks aktywności wytwórczej Philadelphia Fed w styczniu wzrósł do 17,0 pkt. z 9,1 pkt. miesiąc wcześniej.

Decyzja RPP (06.02.2019) Prawdopodobieństwo wyliczone
z instrumentów krótkiej stopy proc.

podwyżka 25 bps 0%
stopy bez zmian 100%
obniżka 25 bps 0%
PROGNOZA mBanku bez zmian

Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)

GERGB 10Y 0.218 0.002
USAGB 10Y 2.747 -0.001
POLGB 10Y 2.790 0.000
Dotyczy benchmarków Reuters
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EURUSD fundamentalnie
Za nami kolejny dzień względnie stabilnego EURUSD. Dolar po-
został niewzruszony pojawiającymi się doniesieniami prasowymi
o możliwej odwilży w stosunkach Chiny – USA w kwestii ceł, na
jego notowania nie przełożył się także zaskakująco dobry odczyt
Phily Fed. W strefie euro również bez zaskoczeń – finalny od-
czyt inflacji potwierdził wstępne niskie szacunki wzrostu grudnio-
wej inflacji o 1,6%. Patrząc z szerszej perspektwywy na ostatnie
zachowanie EURUSD, można odnieść wrażenie, że rynki bar-
dzo szybko zagrały optymistyczny scenariusz zarówno w kwe-
stii Brexitu jak i danych makro, i o ile w tym drugim przypadku
(przynajmniej w oparciu o amerykańskie publikacje) można ar-
gumentować za odreagowaniem, to w sprawach Brexitu opty-
mizm może być przesadny. Wszystkie pozytywne sygnały suge-
rujące łagodzenie stanowiska UE płyną z brytyjskim mediów i
finalnie Unia może nie być skłonna do daleko idących ustępstw,
co zwiększa prawdopodobieństwo zaostrzania Brexitu, brakuje
też jasnej ścieżki prowadzącej do porozumienia Wielkiej Bryta-
nii samej ze sobą. W takim scenariusz dolar powinien umacniać
się wobec euro.

EURUSD technicznie
Pozycja: Brak.
Preferencja: Range 1,13-1,18.
Notowania zamknęły się poniżej 1,14 i mocują się z teraz z
MA55D (1,1384). Sytuacja techniczna nie zmieniła się znacząco
- obecne spadki EURUSD nie są już tylko korektą i powinny prze-
testować linię trendu wzrostowego i dolne ograniczenie range
(odpowiednio, 1,1330 i 1,1300). Będzie to dobra okazja do od-
nowienia pozycji long, zwłaszcza jeśli pojawią się tam sygnały
odwrócenia spadków - póki co takowych nie ma.

Wsparcie Opór
1,1300 1,1815
1,1201 1,1651
1,0906 1,1570
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EURPLN fundamentalnie
Wczoraj doszło do lekkiej korekty na EURPLN, a złoty oddał
większość środowych zysków (zachował się tym samym inaczej
niż umacniające się waluty regionu). Przy obfitym kalendarzu
publikowanych dzisiaj danych EURPLN może reagować na infor-
macje płynące z polskiej gospodarki – spodziewamy się niższej
produkcji przemysłowej, oraz nieco niższego wzrostu wynagro-
dzeń niż konsensus – powinno to lekko osłabiać złotego. Należy
jednak pamiętać o ostatnio małym przełożeniu polskich danych
na zachowanie EURPLN, wiec ruchy, jeśli się pojawią wciąż po-
zostaną niewielkie.

EURPLN technicznie
Pozycja: Mała pozycja long po 4,2844, S/L 4,2550, T/P 4,34.
Preferencja: Range 4,25-35
EURPLN znalazł się przez chwilę poniżej 4,28, ale w chwili
obecnej - jedną figurę później walczy już ze splotem średnich
(MA55 i MA200) na wykresie dziennym. Złamanie tego oporu
zaneguje wybicie z wcześniejszego zakresu wahań i otworzy
drogę do wzrostów w kierunku 4,31. Jeśli będzie się to wią-
zało ze wzrostem zmienności, szanse na przesunięcie notowań
w górę w ramach szerokiego zakresu wahań (4,25-35) są duże.

Wsparcie Opór
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 1.71 1.75 ON 1.30 1.55 EUR/PLN 4.2875
2Y 1.77 1.81 1M 1.64 1.84 USD/PLN 3.7615
3Y 1.84 1.88 3M 1.78 1.98 CHF/PLN 3.7921
4Y 1.94 1.98
5Y 2.05 2.09 FRA BID ASK Poziomy otwarcia
6Y 2.14 2.18 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1387
7Y 2.22 2.26 1x4 1.69 1.75 EUR/JPY 124.42
8Y 2.29 2.33 3x6 1.69 1.75 EUR/PLN 4.2849
9Y 2.36 2.40 6x9 1.69 1.75 USD/PLN 3.7631
10Y 2.43 2.47 9x12 1.69 1.75 CHF/PLN 3.7849

Uwaga!
Dokument sporządzony został 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 późn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi
również doradztwa inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporządzone zostało w oparciu o najlepszą wiedzę autorów, popartą
informacjami z wiarygodnych rynkowych źródeł. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrażają opinie w dniu wydania materiału i mogą być zmienione przez
autorów bez uprzedniego powiadomienia. Kwotowania wskazane w opracowaniu są średnimi poziomami zamknięcia rynku międzybankowego z dnia poprzedniego, pochodzą
z serwisów informacyjnych (Reuters, Bloomberg) i mają charakter wyłącznie informacyjny.

Dystrybucja lub przedruk części lub całości opracowania możliwa jest za uprzednią pisemną zgodą autorów.

Skrzynka pocztowa research@mbank.pl służy wyłącznie do dystrybucji publikacji. Korespondencję zwrotną prosimy kierować bezpośrednio do autorów.
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