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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

11.02.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:30 GBR PKB kw/kw (%) 0.3 0.6 0.2
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.1 -0.3(rn) -0.5
9 00 HUN CPI t/r (%) sty

9 00 CZE CPlt/r (%) sty

10:30 GBR CPI r/r (%) sty 2.0 2.1
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) gru -0.4 -1.7
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) gru -1066 -854 -221
14:00 POL Eksport (min EUR) gru 16426 16714 20025
14:00 POL Import (min EUR) gru 17528 17943 20254
14:30 USA CPI t/r (%) 1.5 1.9
1 50 JAP PKB kw/kw (%) 0.4 -0.6
8:00 GER PKB kw/kw (%) O4 0.1 -0.2
9:00 HUN PKB r/r (%) Q4 4.6 4.9
10:00 POL PKB r/r (%) Q4 4.8 4.8 5.1
14:30 USA PPI r/r (%) sty 21 2.5
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 09.02 225 234
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) 0.2
2 30 CHN CPlt/r (%) sty

2:30 CHN PPI r/r (%) sty 0.3 0.9
9:00 CZE PKB r/r (%) Q4 24 2.4
10:00 POL CPI r/r (%) sty 1.0 1.0 141
14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) lut 7.0 3.9
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) sty 0.1 0.3
16:00 USA Wsk.koniunktury kons. Umich (pkt.) lut 93.5 91.2

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ o 14:00 zostang opublikowane dane o bilansie ptatniczym w grudniu. Efekty sezonowe,
stabos$¢ produkcji przemystowej oraz sprzedazy detalicznej i hurtowej sugerujg duzy miesieczny spadek eksportu
i importu. Konsekwencjg jest wzrost deficytu handlowego do ponad 1 mid EUR i, dzigki niewielkiej poprawie na
rachunkach ustug i transferéw biezacych, wzrost deficytu salda obrotéw biezacych do ok. 1 mid EUR. Dane o
handlu zagranicznym opublikowane w poniedziatek przez GUS (deficyt handlowy ok. 2 mld EUR w samym grudniu)
sugeruja, ze nasza prognoza jest obcigzona duzym ryzykiem w dét.

Gospodarka globalna: Dzien inflacji — swoje odczyty za styczen opublikujg dzi§ Czechy, Wielka Brytania i Stany
Zjednoczone. W kazdym z w/w przypadkéw nalezy spodziewaé sie spadku rocznej dynamiki cen konsumenckich
— najwigkszy stanie sie udziatem Stanéw Zjednoczonych, gdzie obok nizszych cen no$nikdéw energii zadziata efekt
wysokiej bazy w inflacji bazowe;j.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m W USA zanotowano nizszy niz w grudniu wskaznik optymizmu ws$réd drobnych przedsigbiorcéw. W styczniu
2019 indeks ten wyniést 101,2 pkt. wobec 104,4 pkt. miesigc wczesniej — poinformowata Krajowa Federacja
Niezaleznej Przedsigbiorczosci (NFIB) w komunikacie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.128 0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.693 0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.734 0.005

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wreszcie wyzej. Okazato sie, ze porozumienie wypra-
cowane w kongresie moze zosta¢ przez Trumpa zaakceptowane
(a przynajmniej nie rozwaza on na powaznie wytgczenia rzagdu
federalnego po raz kolejny). Dodatkowo wyglada na to, ze czas
na negocjacje handlowe z Chinami zostanie przedtuzony. Infor-
macja o potencjalnych cieciach produkcji OPEC (w zwigzku z
mniejszym popytem i wiekszg podazg spoza OPEC) to wisienka
na torcie tego dnia (cho¢ wydarzyta sie chyba najwczesniej). Do-
dajac do tego do$¢ konstruktywne (szczegdlnie w kontekscie
wzrostu gospodarki USA) wystgpienie Powella, jestesmy prze-
konani, ze inwestorzy bardziej przytoza sie obecnie do poszuki-
wania (przynajmniej lokalnych) punktéw zwrotnych w trajektorii
wzrostu gospodarki globalnej. To powinno podnosi¢ EURUSD.
Péki co wspdlnej walucie cigza jeszcze kwestie polityczne (po-
tencjat na nowe wybory w Hiszpanii) i budzetowe (Wtochy), lecz
polityka pieniezna w EUR wydaje sie do$¢ dobrze juz uformo-
wana, a najblizsze posiedzenie EBC powinno wyznaczy¢ punkt
zwrotny na EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD
0,6% -
0,4%
0,2%
0,0%
-0,2%

-0,4%

-0,6% -
2019-01-28 2019-01-31 2019-02-05 2019-02-08
mm Zmiana koszyka*® EUR mmZmiana koszyka* USD
—Zmiana netto - Zmiana EURUSD

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range 1,13-1,18.

Przetamanie 1,13 okazalo sig by¢ falszywym sygnatem (w prze-
ciwienstwie do dywergenciji na 4H...) i notowania zawrécity ostro
w gbre — do klasycznego bullish reversala zabrakto 2 pipséw.
tatwe zyski zostaty juz zainkasowane, teraz objecie pozycji long
wigze sig z wigkszym niz wczoraj ryzykiem. Jako, ze krotkoter-
minowy trend sie nie zmienit, mamy nadziejg, ze okazja do od-
nowienia pozycji jeszcze sie pojawi.

Wsparcie Opor

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

EURPLN trzyma sie wysoko mimo zwigkszenia apetytu na ry-
zyko i wzrostow EURUSD. Naszym zdaniem dzi§ powinnismy
zobaczy¢ korekcyjne spadki kursu (=umocnienie PLN). Wcigz
jednak nad ztotym wisie¢ bedzie widmo spowolnienia gospo-
darki, przy ktérym uczestnicy rynku moga dodatkowo wyceni¢
obnizki stop. Sytuacja NBP r6zni sie jednak znaczaco od tej, w
ktérej znajduje sie MNB. Wegierski bank centralny doswiadcza
presji inflacyjnej i podpiera si¢ spadkowymi prognozami inflacji,
aby uzasadni¢ brak presji na podwyzki stop (plus minus 25 pb
to przy obecnie ptaskiej $ciezce oczekiwanych stép zaden pro-
blem). Skutkiem jest spadkowy konsensus na forinta, ktéry sie
obecnie ksztattuje. Uwazamy, ze rynki nie bedg miaty wigkszych
probleméw z wyceng podwyzek stép w Polsce, jesli inflacja istot-
nie wzrosnie (to scenariusz jednak odlegly o miesigce). Z tego
wzgledu uwazamy, ze ztoty ostabi sie tylko przej$ciowo.

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem
EUR). Wzrost - aprecjacja, spadek -
deprecjacja, w %.
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EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range 4,25-35

EURPLN nabiera rozpedu — za sobg mamy strefe oporow
w okolicy 4,3100/3150 i notowania pewnym krokiem zmie-
rzajg w strong goérnego ograniczenia szerszego zakresu wa-
han (4,34/4,35). Na wykresie czterogodzinowym, jak pisalismy w
dniu wczorajszym, pojawita sie dywergencja (sygnat sprzedazy).
Spokojnie czekamy na dalszy rozwéj wydarzen, liczac na zreali-
zowanie sie korekty spadkowej i mozliwo$¢é ponownego otwarcia
pozycji nizej.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.70 1.74 ON 1.35 1.60 EUR/PLN 4.3268
2Y 1.76  1.80 M 1.57 1.77 USD/PLN 3.8380
3Y 1.81 1.85 3M 1.66 1.86 CHF/PLN 3.8093
4Y 1.91 1.95
5Y 202 206 FRA__BID_ASK
6Y 210 214 1x2 1.61 1.67 EUR/USD 1.1324
7Y 218 2.22 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 125.12
8Y 224 228 3x6 1.69 1.73 EUR/PLN 4.3266
)4 230 234 6x9 1.68 1.72 USD/PLN 3.8211
10Y 236 240 9x12 1.69 1.72 CHF/PLN 3.7959
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 0,2 2,60
2,4
1,9 - 2,40
! 0,15 2,2 -
1,8 2,20
. P
0,1
2,00
1,7 1,8
0,05 1,80
1,6 1,6 -
1,60
1,5 : ; ; ; : : ) 1,4 4
) ) 2 2 2 B z - 3x6 | 6x9 | 9x12 |12X15 15X18 18X21|21X24 1d5 4
H % ™ ~ =1 b * = maj 19| sie 19| lis 19 | lut 20 /maj 20| sie 20 | lis 20 14 lis 28lis  12gru  26gru  9sty  23sty 6 lut
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
- a0 9 63,09 - 63,08
85 -+ 63,08 -
b 30
2,5~ 80 - 63,07 -
20
2 737 63,06 -
F10 g s05 | 63,05
1,5 - - L0 65 | ’
63,04 -
14 [oie eo 63,03 ¥
| 50 55 !
63,02 -
0,5 1 L 30 50
45 | 63,01 -
01‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10 _4040 : ; ; : : ; : = ©3:00 ‘ ; !
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark paz 17 gru 17 lut 18 kwi 18 cze 18 sie 18 paz 18 gru 18 lut 19 APR9 MAY9 JUN9
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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