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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj

Zmienna
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Prognoza

mBank

konsensus

Poprzednio  Odczyt

18.03.2019 PONIEDZIALEK

Saldo obrotéw biezacych (min EUR) sty 2114 1560 -1400 2136
Eksport (min EUR) sty 18700 18400 16005 18493
Import (min EUR) sty 19200 18555 17345 18214
Inflacja bazowa r/r (%) sty 0.7 0.6 0.6 0.8
Inflacja bazowa r/r (%) lut 1.0 0.9 0.8 1.0

19.03.2019 WTOREK

Przecigtne wynagrodzenie brutto r/r (%) lut 7.0 7.2 7.5 7.6
Zatrudnienie r/r (%) lut 2.8 2.9 2.9 2.9
Stopa bezrobocia (%) sty 4.0 4.0 3.9
Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) mar 13.0 15.0 11.0
Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) mar -11.0 -13.4 -3.6
Zambwienia w przemysle m/m (%) 0.3 0.1 0.1

20.03.2019 SRODA

Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) lut 3.9 4.7 6.1

PPl r/r (%) lut 3.0 2.6 2.2
Koniunktura konsumencka GUS mar

CPlt/r (%) lut 1.8 1.8
Decyzja FOMC (%) 2.50 2.50

21.03.2019 CZWARTEK

Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) lut 11.0 6.0 3.2
Sprzedaz detaliczna r/r (%) lut 5.3 5.3 5.2
Decyzja BoE (%) mar 0.750 0.750
Indeks Philly Fed (pkt.) mar 5.0 -41
Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 09.03

Minutes NBP mar

Koniunktura konsumencka (pkt.)

22.03.2019 PIATEK
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CPlt/r (%) lut 0.3 0.2
PMI w przemysle flash (pkt.) mar 51.4 51.5
PMI w ustugach flash (pkt.) mar 50.6 50.2
PMI w przemysle flash (pkt.) mar 48.0 47.6
PMI w ustugach flash (pkt.) mar 54.8 55.3
PMI w przemysle flash (pkt.) mar 49.5 49.3
PMI w ustugach flash (pkt.) mar 52.7 52.8
Koniunktura w przedsiebiorstwach GUS mar

M3 t/r (%) lut 9.2 8.9 8.8
PMI w przemysle flash (pkt.) mar 53.6 53.0
PMI w ustugach flash (pkt.) mar 55.8 56.0
Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) lut 5.10 4.94

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ zostang opublikowane miesieczne dane GUS na temat przemystu. W naszej opinii po
bardzo dobrym styczniu luty powinien przynie$¢ ostrzejsze spowolnienie (z 6,1 do 3,9% r/r), pomimo stabilnej r6z-
nicy dni roboczych, spéjne za to ze wskazaniami indekséw koniunktury. Ceny producentéw z kolei przyspieszyty
ze wzgledu na wzrost cen czesci surowcow i deprecjacje kursu walutowego (do 3,0% r/r). Réwnoczesnie, Swiatto
dzienne ujrza dane o koniunkturze konsumenckiej w marcu.

Gospodarka globalna: Najwazniejszym wydarzeniem dzi§ bedzie posiedzenie Fed (wiecej na ten temat mozna
przeczyta¢ w sekcji analiz). Mozna tez odnotowa¢ publikacje danych o inflacji w Wielkiej Brytanii.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Przecietne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw w lutym 2019 roku wyniosto 4.949,42 zi, co
oznacza wzrost rdr o 7,6 proc. Zatrudnienie w tym sektorze rdr wzrosto o 2,9 proc.

m MRPIPS: Koszt 500+ na pierwsze dziecko w 2019 roku wyniesie 9,6 mid zt, a w 2020 roku 19,9 mld zt - wynika z
oceny skutkéw regulaciji projektu noweli ustawy.

m GER: Zaufanie niemieckich analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w marcu mocno sig poprawito - wynika z da-
nych Instytutu ZEW. Raport ZEW pokazat, ze indeks mierzacy oczekiwania tych grup, co do wzrostu gospodarczego
Niemiec, wynidst -3,6 pkt. wobec -13,4 pkt. miesigc wczesnie;.

Decyzja RPP (03.04.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.082 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.616 -0.003

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.892 0.022

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja Fed

Dzi$ o 19:00 zostanie opublikowana decyzja FOMC w sprawie
stop procentowych, a o 19:30 rozpocznie sie konferencja
prasowa J.Powella. Nie spodziewamy sie, aby marcowe po-
siedzenie FOMC miato przynie$é zmiany stép procentowych
lub modyfikacje ,cierpliwego” podejscia, ktdrego przyjecie
zakomunikowano w styczniu. Na co zatem nalezy zwréci¢
uwage?

Po pierwsze, na nowy zestaw projekcji. Z uwagi na fakt, ze
najwiecksze zmiany w nastawieniu FOMC dokonaly sie na
posiedzeniu styczniowym, ktéremu nie towarzyszyta rewizja
prognoz, to marcowe ,kropki” i projekcje bedg zawieraty petne
dostosowanie do danych z ostatnich miesiecy oraz widocznej
zmiany retoryki cztonkéw FOMC. Z tego wzgledu prognozy
PKB i inflacji w krétkim okresie po6jda w dot, podobnie jak
Sciezka stop procentowych. Tym niemniej, medianowa ,kropka”
powinna w dalszym ciggu pokazywa¢ zacie$nienie monetarne
w horyzoncie dwoch lat.

Po drugie, na retoryke J.Powella na konferencji prasowe;j.
Spodziewamy sig, ze bedzie ona do$¢ optymistyczna w ocenie
proceséw gospodarczych i perspektyw inflacji na kolejne
kwartaty. Miedzy wierszami powinna znalez¢ sie sugestia, ze
jesli gospodarka bedzie ewoluowaé zgodnie z oczekiwaniami
cztonkéw FOMC, czas cierpliwosci zakonczy sie i wréci temat
podwyzek stop procentowych — tak, jak zakladajg to nasze
prognozy.

Po trzecie, na bardziej szczegétowe wskazania co do zakoncze-
nia zmniejszania bilansu.

mBank.pl
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EURUSD fundamentalnie

Za dolarem kolejny dzien lekkiego ostabiania sie wobec euro.
Mogty temu sprzyjaé publikowane dane — odbicie indeksu ZEW,
czy stabsze dane o zaméwieniach w amerykanskim przemysle,
cho¢ zwazywszy na mata skale ruchu mégt by¢ to réwnie do-
brze szum. Dzisiaj najwazniejsze w tym tygodniu wydarzenie dla
EURUSD - konferencja Fed. Nie spodziewamy sie zmiany stép,
czy retoryki, projekcje bedg nizej odzwierciedlajgc zmiane reto-
ryki Fed od grudnia (wigcej o mozliwym scenariuszu konferencji
w sekcji analiz). Wydaje sie, ze Fed nie moze by¢ juz bardziej
gotebi. Tym niemniej nie bedziemy sie zaktada¢ o korekcyjne
umocnienie dolara z tego tytutu — polityka pieniezna pozostaje
tak czy inaczej zabetonowana, a o kierunku dla USD zadecy-
duja dane.

Dekompozycja zmian EUR/USD

0,8% -
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%
-0,2%
-0,4%
-0,6%
-0,8% v
-1,0% -
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2019-03-01 2019-03-06 2019-03-11 2019-03-14

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.

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 1,1350, S/L 1,1430.
Preferencja: Range 1,13-1,18.

Na wykresie dziennym notowania powoli przedzierajg sie w
gére. Tym niemniej, blisko$¢ maksiméw lokalnych, MA55D i dy-
wergencja na 4H sugeruja, ze w krotkim okresie moze doj$é
do korekty spadkowej. Na taki scenariusz liczymy — stad nasza
mata pozycja short.

Wsparcie Opor

1,1201 1,1815
1,1100 1,1651
1,0906 1,1570
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty wczoraj ponownie lekko zyskiwat wobec euro, w czym po-
magaly globalne trendy (korelacje ze spadajgcym EURUSD).
Swoj udziat mogty mie€ tez dane z polskiej gospodarki — za-
réwno odczyt ptac jak i zatrudnienia byt bardziej optymistyczny
niz oczekiwano, co mogto pomoéc ztotemu. Dzisiaj zostang opu-
blikowane dane z przemystu — tu spodziewamy sie stabszego
odczytu od rynkowego konensusu, co moze ostabi¢ ztotego.
Gtéwnym motorem zmian EURPLN powinna by¢ jednak sytu-
acja globalna i reakcja rynkéw na konferencje Fed (raczej nie
spodziewamy sie zmiany status quo, ale na niespodzianki ztoty
bedzie podatny, w skali adekwatnej do ostatniej zmiennosci).

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

Pozycja: Mata pozycja short po 4,2932, S/L 4,3050, T/P 4,26.
Preferencja: Range 4,25-35

Po ztamaniu strefy wspar¢ (4,30) EURPLN kontynuowat spadki,
cho¢ oczywiscie trudno tu méwié¢ o wysokim momentum. Tym
niemniej, brak dywergencji i (podwdjne!) zamknigcie czarnej
Swiecy pod wspominang strefg wspar¢ sugeruja, ze ruch bedzie
kontynuowany w krétkim okresie. Jak wspominali§my wczoraj,
celujemy w minima lokalne (4,26) i takie sa tez parametry na-
szej pozycji (na razie 50 pipsow zysku).

Wsparcie Opor

4,2657 4,4142
4,2030 4,3570
4,1511 4,3401
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2Y 1.79 1.83 M 1.50 1.70 USD/PLN 3.7823
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4Y 1.92 1.96
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)4 229 238 6x9 1.70 1.73 USD/PLN 3.7767
10Y 235 239 9x12 1.70 1.73 CHF/PLN 3.7795
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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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