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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: 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 1.50
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.8 -1.3(r) -0.4
13:00 GBR Decyzja BoE (%) lut 0.75 0.75 0.75
13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) lut 1.75 1.75 1.75
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 02.02 221 253 234
8 45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) gru

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka globalna: Brak istotnych publikacji makro, poza porannymi danymi o produkcji przemystowej we
Francji.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Bank Anglii, Bank Centralny Rumunii oraz Narodowy Bank Czeski nie zmienity wczoraj stop procentowych.

m Ekonomisci Komisji Europejskiej w zimowej prognozie obnizyli prognoze dynamiki PKB Polski na 2019 rok do
3,5% z 3,7%, a na 2020 rok do 3,2% z 3,3%. Ich zdaniem, érednioroczna inflacja HICP w Polsce w 2019 r. wyniesie
2,3% (poprzednio 2,6%), a w 2020 r. 2,7% (bez zmian).

m MF sprzedato w czwartek obligacie OK0521, PS0424, WZ0524, WZ0528 i DS1029 za tacznie 5 mid zi, przy
popycie 10,2 mid zt. MF w ramach sprzedazy dodatkowej uplasowato 5 serii obligacji za 630,4 min zt. Po przetargu,
z uwzglednieniem sprzedazy dodatkowej, stopien sfinansowania potrzeb pozyczkowych brutto 2019 roku wynosi
47%.

Decyzja RPP (06.03.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.158 -0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.657 -0.006

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.749 0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Rynki finansowe zdominowat wczoraj strach, a EURUSD wy-
znaczyt nowe lokalne minima. Ruch nie jest jednak paniczny,
co sugerowatoby, ze rynki finansowe wycenity juz solidng por-
cje spowolnienia gospodarczego i luzowania polityki pienieznej.
Woczoraj dowiedzieliSmy sig, ze Trump raczej nie spotka sie z
Xi w najblizszym czasie. To jednak nie jest niespodzianka: ne-
gocjacje dotycza spraw trudnych i nie da sie ich btyskawicznie
zamkng¢. Serwisy informacyjne promulgowaty wczoraj réwniez
ocene B. Coeure z EBC, ze spowolnienie moze nie by¢ przej-

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range 1,13-1,18.

Kurs opada, trend wzrostowy zostat pokonany w sposéb zde-
cydowany. Zblizamy sie do styczniowych miniméw, ale na razie
bez dywergencji. Tam bedziemy prawdopodobnie szuka¢ oznak
odwrécenia krotkoterminowego trendu spadkowego lub konsoli-
daciji.

Wsparcie Opor

$ciowe — naszym zdaniem EBC przyznat to juz dawno zmienia- 1,1300 1,1815
jac bilans ryzyk i retoryke. Wreszcie, Komisja Europejska ob- 1,1201 1,1651
nizyta wczoraj prognozy gospodarcze; inercja duzych instytuciji 1,0906 1,1570

sprawia, ze czesto uznanie przez nie status quo jest sygnatem
do ataku dla rynkéw finansowych, ale w przeciwnym kierunku.
Inwestorzy znoéw wystraszyli sig tez wioskiego budzetu (alez nie-
spodzianka, ze przy tak stabej gospodarce kazdy budzet to wy-
zwanie...). Dzi$ rzadzita bedzie prawdopodobnie nadal awersja
do ryzyka, jednak zwykle strach ma wielkie oczy i nie zdziwi-
libyémy sie, gdyby EURUSD dzi$ odbit dyskontujac pozytywny
wplyw nizszych stép, nizszych cen ropy i stabszego EUR na
wzrost PKB.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN wystrzelit w goére (4,3070!). Na tle ostatniej, niskiej
zmiennosci ruch jest wyrazny i kierunkowy. Trudno go pomylié¢ z
szumem rynkowym (zob. wykresy techniczne). Ztoty traci przede
wszystkim z uwagi na awersje do ryzyka. Naszym zdaniem jed-
nak, aby zachowac spdéjnos¢, ztoty powinien by¢ takze stabszy
zgodnie z gorszym scenariuszem dla wzrostu strefy euro. Warto
tez zdawaé sobie sprawe, ze obnizenie tempa wzrostu PKB w
Polsce moze by¢ do$é gwattowne w | kwartale a sam wzrost (w
ujeciu odsezonowanym kw/kw) zerowy lub nawet ujemny. To ra-
czej nie jest scenariusz oczekiwany przez inwestoréw. Bilans ry-
zyk faworyzuje stabszego ztotego. Juz dzi$ pewnie przekonamy
sie, czy podbicie w gére to tylko wyraz lekkiego strachu (jak w
przypadku rynkéw stopy procentowej i gietdy), czy raczej co$
bardziej trwatego i cyklicznego.

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

Notowania w strefie oporéw. Akcja cenowa wyglada do tej pory
obiecujaco — ostatnio co$ podobnego wydarzyto sie w listopa-
dzie 2018 roku i notowania wyznaczyly wtedy lokalne maksima
(4,35). Na krétszych interwatach powiewa flaga (4h), a dywer-
gencji poza tym brak (na upartego mozna jg znalez¢ na szybkim
Stochastic, ale formacje $wiecowe w ogdle na razie nie pasujg
do gry na korekte). Gramy dalej long i liczymy na aktywacje zle-
cenia T/P.

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 1.70 1.74 ON 1.30 1.55 EUR/PLN 4.3019
2Y 1.74 1.78 1M 1.43 1.63 USD/PLN 3.7919
3Y 1.80 1.84 3M 1.56 1.76 CHF/PLN 3.7814

4Y 1.89 1.98

5y  1.99 203 FRA BID ASK

6Y 207 2.1 1x2 1.61 1.67 EUR/USD 1.1344
7Y 214 218 1x4 1.70 1.74 EUR/JPY 124.53
8Y 220 224 3x6 1.68 1.74 EUR/PLN 4.3055
)4 227 2.31 6x9 1.68 1.72 USD/PLN 3.7976
10Y 233 237 9x12 1.67 1.73 CHF/PLN 3.7901
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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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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