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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

04.02.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

11:00 EUR PPI r/r (%) gru 3.1 4.0 3.0

16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) lis 0.3 -2.1 -0.6

10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) sty 50.8 50.8 51.2

10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) sty 51.0 51.2 50.1

11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) gru -1.6 0.8(r) -1.6

16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) sty 57.5 58.0 (r) 56.7

8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) gru 0.3 -0.2(r) -1.6
POL Decyzja RPP (%) lut 1.50 1.50 1.50

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.7 -1.9

13:00 GBR Decyzja BoE (%) lut 0.75 0.75

13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) lut 1.75 1.75

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 02.02 221 253

8 45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) gru

Dzis zostana opublikowane...
Gospodarka polska: Dzi$ zakonczy sie dwudniowe posiedzenie RPP (wigcej na ten temat w sekcji analiz).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Wg szacunkowych danych na dzien 4 lutego deficyt budzetu za 2018 r. wynosi 10,3 mid — wynika z
wypowiedzi minister finanséw Teresy Czerwinskiej. Minister poinformowata, ze wynik budzetu po grudniu zostanie
opublikowany w tym tygodniu.

m MF: Ministerstwo, na przetargu 7 lutego, zaoferuje obligacje OK0521, PS0424, WZ0524, WZ0528 i DS1029 o
tacznej wartosci 3-5 mld zt — podat resort w komunikacie.

m EUR: Indeks PMI composite wyniést w styczniu 51,0 pkt. wobec 51,1 pkt. na koniec poprzedniego miesigca —
podano koncowe wyliczenia.

m USA: Wskaznik aktywnosci w ustugach w USA w styczniu spadt do 56,7 pkt., z 58,0 pkt. w poprzednim miesigcu
— podat Instytut Zarzadzania Podazg (ISM).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.174 0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.704 -0.008

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.789 0.009

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
o

Dzis decyzja RPP

We wczesnych godzinach popotudniowych zostanie zakomuni-
kowana decyzja RPP, a o godzinie 16:00 rozpocznie sig konfe-
rencja prezesa Glapinskiego. Stopy procentowe zostang oczy-
wiscie utrzymanie bez zmian, a w retoryce RPP prézno szu-
ka¢ nowosci. Ewolucja miesiecznych danych makro (wskazni-
kéw koniunktury oraz danych na temat aktywnosci) i impliko-
wana przez dane roczne struktura PKB w IV kwartale wspie-
rajg scenariusz hamowania gospodarki. Jednoczesnie, z praw-
dopodobienstwem graniczacym z pewnos$cig mozna juz stwier-
dzié, ze prognozowany w listopadowej projekcji wystrzat infla-
cji w 2019 r. si¢ nie zrealizuje. Wspiera to realizacje zapowia-
danego przez RPP od wielu kwartatow scenariusza. Z drugiej
strony, przy obecnym nastawieniu do obnizek stép procento-
wych i duzej preferencji dla utrzymywania stdép procentowych
bez zmian trudno sobie wyobrazi¢, aby prezes Glapinski miat
dzisiaj brzmie¢ jeszcze bardziej gotebio. Horyzont zakohczenia
okresu stabilizacji stop procentowych to w dalszym ciggu ko-
niec obecnej kadencji Rady — nic w tym zakresie sie dzisiaj nie
zmieni.

mBank.pl
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD skonczyt wczorajszy dzien nizej i dzi§ réwniez znaj-
duje sie pod presjg. Przeméwienie Trumpa o stanie kraju oka-
zato sie zupetnie nieistotne: kierunkowo nieporuszony pozostat
temat muru z Meksykiem, a kwestia rozméw USA-Chiny — prze-
milczana. Pojawity sie natomiast ciekawe informacje ze strony
,2rodet” zlokalizowanych w EBC. Bank niechetny jest przedtu-
zeniu forward guidance poza kadencje obecnego prezesa, ale
powaznie mysli o kolejnym TLTRO. To mogta by¢ sita napedowa
dla stabszego EUR, bo sensownego wyttumaczenia dla moc-
niejszego dolara nie ma: ani nie obserwujemy fazy risk-off, ani
dane nie zaskakujg szczeg6lnie pozytywnie: wczorajszy ISM dla
sektora ustug pokazuje, ze gospodarka USA umiarkowanie, ale
jednak spowalnia. Dzi$ rynek bedzie pilnie $ledzit zamoéwienia
z Niemiec. Jesli epicentrum spowolnienia catej strefy euro znaj-
dowalo sie wtasnie tam, kraj ten wysle tez pierwszy sygnaty po-
prawy, czy chocby stabilizacji. To moze poruszy¢ EUR, aczkol-
wiek nie spodziewamy sie znaczacego ruchu, bo stan koniunk-
tury w gospodarce niemieckiej pozostaje staby.

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.

Kurs powoli opada i minat juz na wykresie 4h splot $rednich
(MA200+MADB55) oraz 38,2% zniesienie Fibo. Niewiele brakuje
juz do linii trendu wzrostowego na wykresie dziennym. Czekamy
na sygnat wyczerpania momentum spadkowego, aby ponownie
sprobowac sit w korekcyjnym odbiciu.

Wsparcie Opor

1,1300 1,1815
1,1201 1,1651
1,0906 1,1570
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN - standardowo juz — stabilny. Jak pisaliémy wczo-
raj, tylko duze zaskoczenia w polityce pienigeznej (USA, Wegry)
moga generowac obecnie duze ruchy walut przy do$¢ dobrze
zdefiniowanym juz scenariuszu makro dla gospodarki global-
nej. Czy takiego zaskoczenia mozna spodziewaé sie po Ra-
dzie Polityki Pienieznej? Juz na poprzednim posiedzeniu pre-
zes Glapinski wyprzedzit projekcje inflacyjne i zdecydowat sie
znaczaco przedtuzy¢ forward guidance. Obecnie rynek nie wy-
cenia juz podwyzek stop procentowych. Duzg zmiang bytaby
wiec sugestia obnizek stop procentowych, ale musi ona wypty-
nac¢ ze strony prezesa. To oczywiscie miesci sie w marginesach
nietypowych wolt na konferencjach po posiedzeniu RPP, jednak
trudno znalez¢ dla takiego stwierdzenia faktograficzne uzasad-
nienie. Ztoty powinien pozosta¢ wiec — standardowo juz — sta-
bilny.

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. Powracamy do nizszej zmiennosci i czekamy na ko-
lejny sygnat. Droga w dot jest juz przetestowana i obtozona zle-
ceniami S/L i T/P w okolicy ostatnich miniméw (4,2588). Cze-
kamy na podobny ruch w druga strone z pozycja long.

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 1.69 1.73 ON 1.40 1.50 EUR/PLN 4.2869
2Y 1.75 1.79 1M 1.33 1.53 USD/PLN 3.7542
3Y 1.81 1.85 3M 1.53 1.73 CHF/PLN 3.7519

4Y 191 1.95

5Y 202 206 FRA BID ASK

6Y 2.1 2.15 1x2 1.61 1.67 EUR/USD 1.1404
7Y 218 2.22 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 125.39
8Y 224 228 3x6 1.68 1.72 EUR/PLN 4.2850
)4 230 234 6x9 1.67 1.71 USD/PLN 3.7574
10Y 236 240 9x12 1.68 1.71 CHF/PLN 3.7617
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 - r o2
2,4
1,9
0,15 2,2 -
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g = = = = 2 o = 1,40 - 0,00
o i b =) g ~ = - maj 19| sie 19 | lis 19 | lut 20 |maj 20| lip 20 |paz 20 7 lis 27 lis 17 gru 4 sty 24 sty
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 a0 %0 62,30
85 - 62,25 - 62,23
k30
2,5 80 | 62,20 -
20 75 62,15 -
2
0 5o 62,10 - 62,06
1,5 | - L0 65 - 62,05 -
i - -10 60 62,00 - 61,96
. 0 55 - 61,95 - L &
0,5 L 50 50 61,90 -
45 | 61,85
0 | ! ! ! ! ! ! ! ! -40
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 40 ‘ : : ‘ ) : : ~ 01:80 i 1 !
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark wrz 17 lis 17 sty 18 mar 18maj 18 lip 18 wrz 18 lis 18 sty 19 APR9 MAYS JUNS
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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