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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 r/r (%)

29.01.2019 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) 124.6 126.6 (1) 120.2
7 30 FRA PKB kw/kw wstepny (%) 0.2 0.3 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 (%) Q4 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)

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Dzien rozpoczat sie od publikacji danych o PKB we Francji. W Europie zobaczymy ponadto
dzi$ dane o koniunkturze (KE ESI), ktére potwierdza sygnaly o dalszym jej pogorszeniu na poczatku roku oraz
wstepny odczyt inflacji w Niemczech. W $wietle tego ostatniego inflacja spadta na poczatku roku z uwagi na nizsze
ceny no$nikéw energii, a kierunek zaskoczenia bedzie znany jeszcze przed potudniem, po publikacji danych z
wybranych landéw. W Stanach Zjednoczonych kalendarz publikaciji zapetniajg dane ADP o zatrudnieniu (zapowiada
sie spadek tempa kreacji miejsc pracy) oraz wstepny odczyt PKB za IV kwartat (konsensus zaktada wzrost o ok.
2,5% kw/kw SAAR wobec wzrostu o 3,4% kwartat wcze$niej). Na koniec dnia decyzje dotyczaca polityki pienieznej
podejmie Fed (wiecej na ten temat w sekcji analiz).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Najnowsze badania NBP, obejmujace dane z grudnia 2018 r., wskazujg na silne przesunigcie oczekiwan
konsumentéw w kierunku wyzszej inflacji w Polsce, niz miato to miejsce jeszcze we wrzeéniu, kiedy to NBP
publikowat ostatnie dane.

m USA: Indeks zaufania amerykanskich konsumentéw spadt w styczniu do 120,2 pkt. wobec 126,6 pkt. miesiac
wczesniej, po korekcie z 128,1 pkt. - wynika z raportu Conference Board.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.210 0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.715 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.808 0.002

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters


mailto:ernest.pytlarczyk@mbank.pl
mailto:marcin.mazurek@mbank.pl
mailto:piotr.bartkiewicz@mbank.pl
mailto:maciej.zdrolik@mbank.pl
http://www.mbank.pl
http://www.mbank.pl/serwis-ekonomiczny/
http://www.mbank.pl/serwis-ekonomiczny/
https://twitter.com/mbank_research

' Pt
-

Dzis decyzja Fed

Nie spodziewamy sie ani zmian stop procentowych, ani para-
metréw innych narzedzi polityki pienigznej. Zgodnie z nowg po-
lityka komunikacyjng, kazde posiedzenie bedzie konczyto sie
konferencjg prasowa z rundag pytan i odpowiedzi. Z uwagi na
brak nowych projekcji, konferencja nie bedzie jednak ekscytu-
jaca. Rynki przetrawity juz przej$cie z autopilota na faze wait-
and-see i pierwsza negatywna reakcja danych (gtownie ankie-
towych) jest juz za nami. Czynniki ryzyka sg nadal obecne, ale
duza ich czes¢ zostata zdyskontowana przez inwestoréw i skon-
sumowana w komentarzach poszczeg6lnych cztonkéw Fed. In-
nymi stowy, poprzeczka dla kolejnych, negatywnych zaskoczen
zawieszona jest do$¢ wysoko. Ogolny wydzwiek posiedzenia
bedzie mozna naszym zdaniem okre$li¢ jako bardziej pozytywny
niz grudniowy, jednak absolutnie bez kierunkowego przetomu.
Postugujac sie jezykiem analizy technicznej, dzisiejsza konfe-
rencja bedzie techniczna, ale do$¢ mimo wszystko ptytka ko-
rekta skretu polityki komunikacyjnej, ktéra kulminacje swa zna-
lazta w grudniu. Ciekawostka z rundy pytan i odpowiedzi moze
by¢ kwestia bilansu Fed i informacji, ze rozwazana jest opcja
pozostawienia go na stale wyzszym poziomie po zakonczeniu
procesu sprzedazy papierdw.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD weczoraj stosunkowo stabilnie, pozostajgc niewzru-
szony na rozstrzygnigcia w brytyjskim parlamencie dotyczace
Brexitu, ktore zobligowaty T.May do renegocjacji umowy (cho¢
UE sygnalizuje, ze negocjacje juz skonczone). Taki brak roz-
strzygniecia moze w dtuzszym okresie przywracaé niepokoje na
rynku zwigzane np. z tzw. hard Brexitem co skutkowatoby ru-
chem EURUSD w dét. Dzisiaj EURUSD powinien podaza¢ w
§lad za 2 wydarzeniami: rozpoczeciem rozméw Chiny - USA
oraz konferencjg po posiedzeniu Fed. Sygnaty ptynace sprzed
negocjacji sg sprzeczne, zwazywszy na trudng materie¢ rozméw
(technologie, prawa intelektualne), kazda pozytywna informacja
moze sie przyczynia¢ do ruchéw EURUSD w gére. Natomiast
w przypadku Fed, ostatnia grudniowa konferencja zostata ode-
brana gotebio, po tej nie spodziewamy sie znaczgcych niespo-
dzianek (wiecej w sekcji analiz), korekta polityki komunikacyjne;j
i mniej gotebie sygnaty moga jednak nieco umocni¢ dolara.

Dekompozycja zmian EUR/USD

1,0% -
0,8%
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%

-0,2%

-0,4%

-0,6%

-0,8% -
2019-01-11 2019-01-16 2019-01-22 2019-01-25
mm Zmiana koszyka*® EUR mmZmiana koszyka* USD
—Zmiana netto ---- Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona érednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

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

Preferencja: Range 1,13-1,18.

Notowania rosna, a hasza pozycja zarabia juz ponad figure. Mo-
mentum wzrostowe wprawdzie wygasto, ale nie pojawiajg sie dy-
wergencje, co pozwala wcigz liczy¢ na marsz przynajmniej do
61,8% Fibo (perspektywa wykresu 4h). Wykres dzienny maluje
nawet bardziej optymistyczny obraz: pokonanie MA55 i MA30
otworzyto droge do 1,15 oraz 1,1570. Uktad $rednich réwniez
zmienit si¢ na wzrostowy (MA30>MAS55).

Wsparcie Opor

1,1300 1,1815
1,1201 1,1651
1,0906 1,1570
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EURPLN fundamentalnie EURPLN technicznie
EURPLN wczoraj o p6t grosza w gére, do czego mogty przy- Pozycja: Mata pozycja long po 4,2844, S/L 4,2550, T/P 4,34.
czyniac sie niepokoje przed kolejnym Brexitowym gtosowaniem. Preferencja: Range 4,25-35
Caly czas jednak nie sg to duze ruchy. Wczoraj ztotemu pomagt Bez zmian. EURPLN utknat w waskim zakresie wahan, obecnie
Narodowy Bank Wegier odktadajgc w czasie decyzje o norma- znajduje sie blizej jego gbrnego ograniczenia (4,30 - MA200D
lizacji swojej polityki pienieznej — przy podnoszacym stopy pro- + bariera psychologiczna). Pozostajemy zdania, ze przetamanie
centowe Banku Czech, dotgczenie do tego grona Wegier mo- wspomnianej strefy oporéw moze mie¢ kontynuacje w postaci
gtoby skutkowaé ostabianiem ztotego (z niezmienianymi w Pol- wytamania w gore przez opér na 4,31. Na to liczymy i pozosta-
sce stopami). Kupowanie czeskiej korony i wegierskiego forinta wiamy pozycje long bez zmian (obecnie 100 pipséw zarobku).

przy sprzedawaniu ztotego bytoby wtedy oczywistym zagraniem
na relatywna warto$¢ walut regionu CEE. Dzisiejszy dzien nie
powinien przynies¢ wigkszych zmian w zachowaniu EURPLN, 4,2657 4,4142
wcigz pozostanie zalezny od globalnego sentymentu (negocja- 4,2030 4,3570
cje handlowe, reakcja rynku po Fed), ale wptyw ten bedzie bar- 41511 4.3401
dzo ograniczony, najpewniej w okolicach 1-2 groszy. ’ ’

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem
EUR). Wzrost - aprecjacja, spadek - FR / PLN DIIEANY ‘ - a0
deprecjacja, w %. ‘
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.70 1.74 ON 1.00 1.50 EUR/PLN 4.2974
2Y 1.75  1.79 1M 1.48 1.68 USD/PLN 3.7563
3Y 1.82 1.86 3M 1.65 1.85 CHF/PLN 3.7861

4Y 1.92  1.96

5Y 202 206 FRA BID ASK

6Y 2.1 2.15 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1431
7Y 218 2.22 1x4 1.70 1.73 EUR/JPY 125.05
8Y 224 2.28 3x6 1.68 1.71 EUR/PLN 4.2926
)4 230 234 6x9 1.68 1.72 USD/PLN 3.7550
10Y 237 241 9x12 1.67 1.73 CHF/PLN 3.7711
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 r 0,2
2,4
1,9
0,15 2,2 -
1,8 -
0,1
1,7 1,8
t 0,05
1,6 1,6
1,5 . . . . . . = o 1,4 4
~ @ n S S S > > 3x6 | 6x9 | 9x12 |12X15 15X18|18X21|21X24
g =2 = = = = S = 1,40 0,00
N a % ™ ~ = A ] kwi 19| lip 19 |paz 19| sty 20 | kwi 20| lip 20 |paz 20 3lpaz 14lis 28lis  12gru  26gru  9sty  23sty
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
3 ~s0 29 61,34 7 61,52
® |4 85 61,52 - 615
2,51 L 30 80 61,50 -
5 | F20 759 61,48 -
“10 70 - 61,46 -
1,5 4 . F0 65 - 61,44
L F-10 go 61,42 - eiA
r-20 g5 | 61,40 - ¥
0,5 | r=30 oo | 61,38 -
P40 e 61,36 |
0 . . ; . . ; . ; . -50
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 40 ‘ : : ‘ ) : : — B1:3% i 1 !
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark wrz 17 lis 17 sty 18mar 18maj 18 lip 18 wrz 18 lis 18 sty 19 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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