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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

1.04.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) mar 48.5 47.4 47.6 48.7
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) mar 49.8 49.8 49.7
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) mar 44.7 44.7 441
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) mar 47.6 47.6 47.5
11:00 EUR HICP t/r flash (%) mar 1.5 1.5 1.4
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) lut 0.3 0.7 (r) -0.2
15:45 USA PMI w przemysle finalny (pkt.) mar 52.5 52.5 52.4
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) mar 54.2 54.2 55.3
11:00 EUR PPI r/r (%) lut 3.1 3.0 3.0
14:30 USA Zamobwienia na dobra trwate m/m (%) lut -1.8 0.1(r) -1.5
3:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) mar 52.3 51.1 54.4
9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) mar 48.7 48.7 49.1
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) mar 54.9 54.9 55.4
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) mar 52.7 52.7 53.3
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) lut 0.3 0.9(r) 0.4
13:25 POL Decyzja RPP (%) 3.04 1.50 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie wg ADP (tys.) mar 175 197 (1) 129
15:45 USA PMI w ustugach finalny (pkt.) mar 54.8 54.8 55.3
16:00 USA ISM poza przemystem (pkt.) mar 58.0 59.7 56.1
8:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) lut 0.3 -21(rn) 4.2
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 30.03 216 212 (r) 202
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) lut 0.5 -0.8 0.7
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys) mar 175 20

14:30 USA Bezrobocie (%) mar 3.8 3.8

14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) mar 0.3 0.4

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Dzi$ zostang opublikowane miesigczne dane z amerykanskiego rynku pracy. Oczekiwania
wskazujg na wzrost liczby zatrudnionych o ok. 180 tys. etatéow, co moze by¢ warto$cig zawyzong w $wietle od-
czytéw ISM i ADP (wskutek tego faktyczne oczekiwania przesunety sie prawdopodobnie w dét w tym tygodniu).
Dane o bezrobociu pokaza najpewniej stabilizacje stopy bezrobocia. Wreszcie, w marcu dynamika przecigtnego
wynagrodzenia utrzymata sig¢ na relatywnie wysokim poziomie (0,3% m/m).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MRPIPS: Stopa bezrobocia w marcu wyniosta 5,9 proc. wobec 6,1 proc. w lutym. Analitycy ankietowani przez
PAP Biznes oczekiwali, ze stopa bezrobocia w marcu spadnie do 5,9 proc.

m POL: Deficyt sektora finanséw publicznych Polski w 2020 r., po uwzglednieniu stymulacji fiskalnej wyniesie mniej
niz 3 proc. PKB, a Polska posiada duza przestrzen fiskalng - powiedziat w czwartek Frank Gill, gtéwny analityk
agencji S&P Global Ratings na Polske. Jego zdaniem, pakiet fiskalny ma charakter procykliczny.

m EUR: Kilkoro cztonkéw Rady Prezeséw EBC wyrazito obawy o skutki uboczne przedtuzajacego sig okresu ujem-
nych stop procentowych - wynika z protokotu z marcowego posiedzenia EBC. W minutkach oceniono, ze pozosta-
wienie stép proc. bez zmian do konca 2019 r. jest spdjne z prognozami gospodarczymi banku.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.016 0.022

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2515 0.025

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.895 0.018

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Mieszane dane z niemieckiego przemystu

W lutym zaméwienia w niemieckim przemysle spadty o 4,2%
m/m, co byto wynikiem znaczgco gorszym od oczekiwan (-0,3%
m/m), a w powigzaniu z serig spadkoéw z poprzednich miesiecy
sprawito, ze roczna dynamika zaméwien (-8,2% r/r) jest obecnie
najnizsza od pazdziernika 2009 r. Na tak fatalny wynik nowych
zamoéwien zlozyt sie przede wszystkim spadek zaméwien eks-
portowych (-6% m/m), w tym tych spoza strefy euro (-8% m/m).
Zaméwienia z innych panstw strefy euro (-2,9% m/m) i krajowe
(-1,6%) wygladaja nieco lepiej, ale to wcigz spadki. Nawet po-
biezne spojrzenie na poziom zaméwien w ostatnich miesigcach
wskazuje, ze za spowolnienie trwajace od poczatku 2018 r. od-
powiedzialne sg zamowienia eksportowe. W stosunku do pozio-
mow sprzed kilku lat prym w ujemnej kontrybucji wiodg zamé-
wienia eksportowe spoza strefy euro (nie jest trudno zgadnag,
dlaczego tak jest — liczac na podstawie dynamik eksportu, niz-
szy popyt z Chin i Turcji zdjat ze wzrostu niemieckiego PKB 0,3-
0,4 pkt. proc.). Wreszcie, wktad popytu krajowego do spowolnie-
nia jest stosunkowo niewielki i w stosunku do poczatku 2018 r.
zamoOwienia krajowe w zasadzie nie zmienity sie.

Nowe zamédwienia w przemysle
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Skala negatywnej niespodzianki oczywiscie robi wrazenie
(Swiadczy o tym tez reakcja rynkéw na dane), ale obecny stan
nowych zaméwien nie odbiega znaczaco od wskazan indekséw
koniunktury, ktére byly juz znane w momencie publikacji twar-
dych danych. Ocena nowych zaméwien (zwtaszcza eksporto-
wych), czy to w PMI, czy to w Ifo, rowniez znajduje sie na wielo-
letnich minimach.
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Podsumujemy nieco optymistycznym akcentem. Nowe zamoé-
wienia maja tendencje do przeszacowywania amplitudy wahan
cyklicznych w niemieckiej gospodarce i faktyczne zmiany pro-
dukcji przemystowej sg mniejsze niz wskazywatyby na to dy-
namiki zaméwien — dotyczy to zaréwno wzrostéw, jak i spad-
kow. Rzadkoscig nie sg réwniez rozbiezne kierunki zmian w wy-
branych miesigcach. Tak tez byto w lutym — produkcja przemy-
stowa w Niemczech nawet delikatnie zaskoczyta in plus, rosngc
0 0,7% m/m i przyspieszajac w ujeciu rocznym. Co to oznacza
dla niemieckiego PKB? Po fatalnej koncéwce 2018 r. pierwszy
kwartat b.r. stwarza spore szanse na dodatni odczyt w ujeciu
kw/kw. Techniczna recesja w Niemczech najpewniej sie zakon-
czyta, ktopoty tamtejszej gospodarki jeszcze nie. Ostatnie dane
z Chin i ztagodzenie warunkéw finansowych na $wiecie suge-
ruja, ze popyt spoza strefy euro powinien jednak w najblizszych
miesigcach odbic.
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EURUSD fundamentalnie

W pierwszej czesci dnia euro tracito wczoraj wobec dolara. Przy-
czyn mozna upatrywaé w stabszych od oczekiwan danych o za-
mowieniach w niemieckim przemysle, czy informacjach o mozli-
wych cieciach prognoz wzrostu we Wtoszech. Pozniejsze lekkie
odbicie euro natomiast mozna przypisa¢ pozytywnym informa-
cjom z negocjacji handlowych Chiny-USA, kt6re ptynety zaréwno
ze strony D. Trumpa jak i Xi Jinpinga. Dzisiaj zdecydowanie naj-
wazniejszym wydarzeniem bedzie popotudniowa publikacja da-
nych z amerykanskiego rynku pracy. Staby wynik zatrudnienia z
lutego nie powinien sie powt6rzy¢ (spodziewany konsensusowy
wzrost to 175 tys.), co moze pomagaé dolarowi.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja long po 1,1230, S/L 1,1150.
Preferencja: Range 1,13-1,18.

Bez zmian. bullish reversal na wykresie dziennym i odzyskanie
przez kurs krotkookresowego impetu (patrz oscylator na 4H) to
argumenty za wyczekiwanym przez nas odbiciem notowan EU-
RUSD. Zwazywszy na lokalizacje najblizszych istotnych oporéw
(MA200D, maksima lokalne), przestrzen do ruchu w gére jest
znaczaca. Kurs przetestowat juz MA5S5, skorygowat sie i ponow-
nie sie wspina.

Wsparcie Opor

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

... EUR/USD DZIENNY

I a by ] 4 Hoi fec T Fb Har

BRI ey 22,300 =-RATE) 7 FLADL) Dally ol NELCE- 4P 2ol Opyigh 2125 Bbontarg “iranca LR,

m

UR / USD TYGODNIOWY ...

Rl

iuféﬂm“

I
|
i
I
I
b e
I
|
| : a0
L /

/
| /

!
| /
| /
| y gl
I
|
I s i
[ 9 ey o e L o P Tl 9 o i
) ; , 10
—— T

L YA A 114 Y LAY ;
AN NESERY | (N AR S WERERI S A SRERERAE AT o
% g/ y i i \ i X \
EER RN [ w,r\\\qw'x( RN \M\{J | \Au?’f [N & N 3 k! et 3
FTTTTTX VAN T T7INT 7T T T TT 7 WA vl 4 4 ht
I I NI Y T A TR A, Rl Al NP =y W v
Malo || [N I HENEEE [N [N ; y
AAVL[L ¥ EOGH URENS S3025 BEDBU KB 8% 1JUNE BENAQ 688 BB|INOKE N AR E R N AT NN
A £33 [ i i | i) i

BURLSE Cartce RIS 5ReTE) &7 AURLA0H 55 s 240 i

S0 2025 Joombarg Faec L

Wi i

i«
EUPLSC iume (EL2-J6D 2 38TED STLELR .00 sek.s OSFEERCL6-T102P21LS

Opy3tE 25 Blonbe e P

LArets i

IS I I———_———,—



' Pt
-

EURPLN fundamentalnie

Na EURPLN wczoraj dzien bez wigkszych zmian. Zaréwno
niepokoje dotyczace europejskiej gospodarki, jak i optymizm
z amerykansko-chinskich negocjacji handlowych nie przetozyty
sie znaczaco na ztotego. Po dzisiejszym i najblizszych dniach
ciezko oczekiwa¢ wiecej. Ztoty wcigz powinien pozostawa¢ sta-
bilny w okolicach 4,29-4,30 na co, jak pisaliSmy w poprzednich
dniach, wptywa zestaw czynnikéw takich jak gotebie banki cen-
tralne zagranica czy solidny wzrost PKB w Polsce. Kiedy ztoty
utraci stabilno$é i w ktérg strone? Wzrost PKB za 2019 rok po-
winien okaza¢ sie duzo wyzszy od biezacej mediany oczekiwan

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 4,3022, S/L 4,3130.
Preferencja: Range 4,25-35

Bez wigkszych zmian. Brak dywergencji. Od gory wzrosty w
dalszym ciggu ubezpiecza splot $rednich na wykresie dzien-
nym (MA55/MA200 - 4,3000/25), a takze FIBO 38.2% z wy-
kresu 4H (zanim bedzie testowane, konieczne bedzie pokonanie
splotu $rednich na interwale 4h w okolicy 4,2950). Pozycja jest
na umiarkowanym plusie (ok. 1 figury).

Wsparcie Opor

rynkowych. Inflacja réwniez bedzie przyspiesza¢. To dogodne 4,2657 4,4142
warunki, aby rynki wycenity znéw pewng doze zacie$nienia mo- 42030 43570
netarnego. To moze popchna¢ EURPLN nieco nizej. Péki co jed- 4’1511 4’3401
nak wcigz polska waluta znajduje sie w przedziale 4,25-35. ’ ’
Ruchy walutowe w regionie (wzgledem
EUR). Wzrost - aprecjacja, spadek - 1
deprecjacja, w %. EUR / PLN DZIENNY
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.72  1.76 ON 0.95 1.70 EUR/PLN 4.2921
2Y 1.79 1.83 1M 1.46 1.86 USD/PLN 3.8215
3Y 1.84 1.88 3M 1.55 1.90 CHF/PLN 3.8263
4Y 1.93 1.97
5Y 202 206 FRA__BID__ASK
6Y 210 214 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1221
7Y 218 2.22 1x4 1.70 1.73 EUR/JPY 125.28
8Y 224 228 3x6 1.70 1.73 EUR/PLN 4.2877
QY 231 235 6x9 1.70 1.74 USD/PLN 3.8213
10Y 237 2.41 9x12 1.70 1.74 CHF/PLN 3.8198
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Analiz i Relacji Inwestorskich mBanku S.A. w celu promocji i reklamy, zgodnie z art. 83c Ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o Obrocie Instrumentami Finansowymi (Dz. U. z 2017 r. poz. 1768 z p6zn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$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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