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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

28.01.2019 PONIEDZIALEK

10:00 EUR M3/ (%)

29.01.2019 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) 124.6 128.1
7 30 FRA PKB kw/kw wstepny (%) 0.2 0.3
11:00 EUR ESI (pkt.) sty 106.8 107.3
14:00 GER HICP t/r flash (%) sty 1.6 1.7
14:15 USA Zatrudnienie wg ADP m/m (tys.) sty 185 271
14:30 USA PKB kw/kw pierwszy (%) Q1 2.6 3.4
20:00 USA Decyzja FOMC sty 2.50 2.50
2:00 CHN PMI w przemysle (pkt.) sty 49.3 49.4
2:00 CHN PMI w ustugach (pkt.) sty 53.8 53.8
8:45 FRA HICP r/r flash (%) sty 1.5 1.9
9:00 SPA PKB kw/kw wstepny (%) Q4 0.6 0.6
9:00 SPA HICP r/r flash (%) sty 1.1 1.2
10:00 POL PKB r/r (%) 2018 5.1 5.0 4.8
11:00 EUR PKB kw/kw wstepny (%) Q4 0.2 0.2
14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) gru 0.5 0.2
14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) gru 0.3 0.4
14:30 USA Inflacja PCE r/r (%) gru 1.7 1.8
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 26 01 215 199
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) 60.8 65.4
9 00 POL PMI w przemysle (pkt.) sty 48.0 47.6
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) sty 50.5 50.5
11:00 EUR HICP t/r flash (%) sty 1.4 1.6
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) sty 165 312
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) sty 3.9 3.9
14:30 USA Przecietna stawka godzinowa m/m (%) sty 0.3 0.4
16:00 USA Koniunktura kons. Umich (pkt.) sty 90.7 90.7
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) sty 54.2 54.3(r)

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: W czwartek zostanie opublikowany wstepny odczyt PKB za 2018 rok. Spodziewamy sie,
ze wzrost gospodarczy przyspieszyt do 5,1% $redniorocznie, przy czym rozkitad ryzyk dla tego odczytu jest
przesuniety w strone nizszych wartosci. Realizacja naszej prognozy implikuje, ze w IV kwartale PKB wzrést o 4,8%
r/r lub szybciej, wzrost 0 5,0% w catym roku oznacza, ze w IV kwartale tempo wzrostu PKB wyniosto co najwyzej
4,7% r/r. W pigtek zostang z kolei opublikowane dane o koniunkturze w przemysle (PMI). Tutaj nalezy spodziewac
sie stabilizacji indeksu na niskich poziomach. Ze wzgledu na zmiang wag w koszyku inflacyjnym odczyt flash inflacji
nie bedzie publikowany.

Gospodarka globalna: W strefie euro tydzien uptynie pod znakiem publikacji wstepnych danych o inflacji za sty-
czen ($roda — Hiszpania, czwartek — Hiszpania i Francja, pigtek — szacunek Eurostatu dla strefy euro) oraz PKB za
IV kwartat (Sroda — Francja, czwartek — Hiszpania i szacunek Eurostatu dla strefy euro). Dzigki odwieszeniu funk-
cjonowania rzadu w USA kalendarz tamtejszych publikacji peka w szwach. We wtorek zostang opublikowane dane
o koniunkturze konsumenckiej (Conference Board), ktére pokazg pogorszenie nastrojow konsumentéw z uwagi na
wytaczenie rzadu federalnego. W $rode gre rynkowa przed pigtkowym odczytem z rynku pracy zainicjuja dane ADP
o zatrudnieniu. Wéwczas réwniez zobaczymy odczyt PKB za IV kwartat, w $wietle ktérego amerykanska gospo-
darka nieco spowolnita pod koniec roku. Na koniec dnia decyzje w sprawie polityki pienieznej podejmie Fed. Spo-
dziewamy sie utrzymania stép procentowych bez zmian i przyjecia przez J.Powella tagodnego tonu (akcentowana
bedzie zalezno$¢ od danych i elastyczno$¢). W czwartek, obok cotygodniowych danych z rynku pracy zobaczymy
tez publikacje wydatkéw i dochodéw konsumenckich oraz inflacji PCE. Wreszcie, w pigtek przyjdzie czas na dane z
rynku pracy za styczen — nalezy sie spodziewac istotnie mniejszego przyrostu liczby pracujacych oraz wolniejszego
wzrostu ptac. Dodatkowo, dane te beda zaburzone przez wytaczenie rzagdu w okresie sprawozdawczym. Na koniec
tygodnia dane ISM pozwolg na ocene koniunktury w przemysle na poczatku roku. W dniach 30-31 stycznia maja
odbywaé¢ rozmowy na linii Chiny-USA dotyczace polityki przemystowej, transferu technologii i ochrony wtasnosci
intelektualnej (trudniejsze tematy niz bilateralny bilans handlowy oraz surowcéw rolnych i energetycznych).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.186 -0.009

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.755 -0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.811 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA

Indeks zaskoczen dla Polski
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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 sg 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

Pigtkowe zakonczenie zawieszenia prac rzadu w Stanach Zjed-
noczonych (na razie do 15 lutego), tchneto nieco optymizmu na
rynki i co za tym idzie przesuneto EURUSD w gore. W tym ty-
godniu wraca temat negocjacji handlowych Chiny - USA, jesli
spotkanie 30-31 stycznia przyniesie za sobg tagodzenie relacji
to powinno przetozy¢ sie na kolejne spadki dolara wobec euro.
Podobnie, wtorkowe gtosowanie w brytyjskim parlamencie nad
planem B w sprawie Brexitu - wygrane gtosowanie, i odsunig-
cie wizji twardego Brexitu, powinno prowadzi¢ do wzrostu ape-
tytu na ryzyko. Oczekiwania wobec $rodowego posiedzenia Fed
réwniez moga przenie$¢ sie na zachowanie EURUSD, choé nie
oczekuje sie ani zmian stop ani retoryki Rady, ktéra powinna po-
zosta¢ gotebia. Ponadto eurodolar moze pozostawac pod wpty-
wem catego zestawu danych (PKB zaréwno w Europie jak i USA,

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Pozycja long po 1,1323, S/L 1,1280.

Preferencja: Range 1,13-1,18.

Odnowiona pozycja long jest juz na solidnym plusie (80 pipséw),
a sytuacj techniczna sprzyja w dalszym ciggu wzrostom. Na wy-
kresie tygodniowym momentum spadkowe wygasa, na dzien-
nym pojawit sie bullish reversal oznaczajacy jednocze$nie po-
wro6t nad linig trendu wzrostowego (tym samym jej ztamanie w
czwartek zostato zanegowane jako fatszywy sygnat). Na wykre-
sie czterogodzinowym wisienkg na torcie jest dywergencja (w
duzej mierze juz zrealizowana) i powr6t kursu ponad MA200. Li-
czymy na kontynuacje wzrostéw — przynajmniej do korekcyjnego
FIBO (61,8% - 1,1466).

Wsparcie Opor

inflacje w Europie, czy dane z rynku pracy ze Standw). Poprawa 1,1300 1,1815
apetytu na ryzyko oraz szansa na negatywne zaskoczenia ze 1,1201 1,1651
strony amerykanskich danych dodajg argumentéw za wzrostami 1,0906 11570

EURUSD w tym tygodniu.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty w pigtek kontynuowat swoje wahania w obszarze p6t gro-
sza, tak wigc wcigz jego zachowanie byto wyjatkowo stabilne.
Po lekkim ostabieniu na poczatku dnia, skorzystat z polepsze-
nia sie apetytu na ryzyko w koncéwce dnia i skonczyt dziehn
blisko otwarcia. Ten tydzien dla EURPLN uptynie gtéwnie pod
znakiem globalnych trendéw. Polepszenie nastawienia po poten-
cjalnie pozytywnych informacjach z negocjacji Chiny-USA, czy
brexitowego gtosowania powinno przenie$¢ sie rowniez na za-
chowanie EURPLN, cho¢ jak wskazujg ostatnie dni, réwniez na
globalne trendy ztoty pozostawat czesto niewzruszony. W tym
tygodniu, z polskich danych, poznamy wstepny odczyt PKB za
2018, cho¢ odczyt za 4 kwartat byt nizszy niz wyniki w poprzed-
nich kwartatach, powinien wcigz by¢ pozytywnym sygnatem dla
ziotego.

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

Bez zmian. EURPLN utknat w waskim zakresie wahan, jedyna
réznica w poréwnaniu do pierwszej potowy miesigca to fakt, ze
zakres ten plasuje sie obecnie ponizej MA200D i wyznacza go
przedziat 4,28-4,29 (wczesniej 4,29-4,30). Pozostajemy zdania,
ze przetamanie wspomnianej strefy oporéw moze mieé konty-
nuacje w postaci wytamania w gére przez opér na 4,31. Na to
liczymy i pozostawiamy pozycje long bez zmian (obecnie zero
minus wirtualne carry).

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.71 175 ON 1.256 1.55 EUR/PLN 4.2935
2Y 1.77 1.81 1M 1.46 1.66 USD/PLN 3.7893
3Y 1.85 1.89 3M 1.53 1.73 CHF/PLN 3.8044

4Y 1.95 1.99

5y 206 210 FRA BID ASK

6Y 215 219 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1404
7Y 222 2.26 1x4 1.70 1.74 EUR/MJPY 124.93
8Y 228 232 3x6 1.69 1.73 EUR/PLN 4.2856
QY 235 2.39 6x9 169 1.73 USD/PLN 3.7573
10Y 242 246 9x12 1.70 1.74 CHF/PLN 3.7845
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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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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