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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

22.04.2019 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

23.04.2019 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) mar 1.8 3.3 5.6 1.8
14:00 POL M3 r/r (%) mar 9.5 9.7 9.8 9.9
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw (tys.) mar 645 662 (r) 692
16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) kwi -6.9 -7.2 -7.9
10 00 POL Stopa bezrobocia r/r (%) mar 5.9 5.9 6.1

10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) mar 7.2 9.1 15.1

10:00 GER Indeks Ifo (pkt.) kwi 99.9 99.6

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 22.03

14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) mar 0.50

14 30 USA PKB r/r pierwszy odczyt (%) 1Q 1.8 2.2

16:00 USA Wskaznik Uniwersytetu Michigan (pkt.) kwi 96.9 96.9

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi§ GUS opublikuje dane o produkcji budowlano-montazowej. Ciepty luty spowodowat, ze
cze$¢ prac sezonowych mogta juz wczeéniej zostaé zrealizowana, co przemawia za stabszym odczytem (nasza
prognoza to 7,2% r/r — ponizej konsensusu wynoszacego ok. 11% r/r). W tym samym czasie opublikowany zostanie
rowniez Biuletyn Statystyczny, a wraz z nim marcowa stopa bezrobocia (tu nie spodziewamy sie zaskoczen,
powinna ona by¢ zgodna zaréwno z naszymi szacunkami jak i ze wstepnym odczytem MRPiPS, wynoszacym 5,9%).

Gospodarka globalna: Warto dzi$ jedynie zwréci¢ uwage na kolejne dane o koniunkturze z Francji (wskazniki
tamtejszego urzedu statystycznego) oraz z Niemiec (indeksy Ifo).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Sprzedaz detaliczna w marcu 2019 r. wzrosta o0 3,1 proc. w ujeciu rocznym, a w ujeciu miesigcznym wzrosta
0 14,1 proc. Sprzedaz detaliczna realnie wzrosta w ubiegtym miesiagcu o 1,8 proc. rdr wobec 5,6 w lutym.

m GUS: GUS zrewidowat w gére dane o wzroscie inwestycji w Polsce w 2018 r. o 1,4 pkt. proc. do 8,7 proc. rdr. -
podat GUS w komunikacie. Rewizje dynamiki inwestycji w kazdym kwartale 2018 r. wynoszg 1,3-1,5 pkt proc.

m GUS: Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych w 2018 r. wyniést 0,4 proc. PKB wobec 1,5 proc.
PKB w 2017 r. po korekcie. Dtug sektora finanséw publicznych wyniést w 2018 r. 48,9 proc. PKB wobec 50,6 proc.
PKB w 2017 roku.

Decyzja RPP (15.05.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.076 0.010

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.587 -0.010

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.877 -0.005

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Sprzedaz detaliczna zaskakuje negatywnie.
Winne dni robocze i Wielkanoc.

Sprzedaz detaliczna wzrosta w marcu nominalnie o 3,1% r/r
oraz 1,8% r/r w cenach statych i zréwnata sie z naszg prognoza.
Odczyt uplasowat sie jednak ponizej oczekiwan rynkowych. Na-
szym zdaniem jednak, ani w samym odczycie, ani w poszczegdl-
nych jego komponentach nie ma niespodzianek. Wigksza skala
spowolnienia sprzedazy to kwestia dni roboczych oraz bazy sta-
tystycznej wygenerowanej przez zmienne daty Wielkanocy.
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——5Sprzedaz detaliczna nominalnie

—Sprzedaz detaliczna realnie

Dekompozycja sprzedazy wyglada na typowo ,Wielkanocng”.
Widac¢ tapniecie w rocznej sprzedazy zywnosci i sklepach nie-
wyspecjalizowanych (w obu przypadkach o okoto 10 pkt. proc.).
Efekt ten znormalizuje sie w kwietniu. Mozna zaobserwowaé
odbicie w sprzedazy samochodéw (+7,5% r/r nominalnie), cho¢
w tym wypadku przewaza ujemny efekt bazowy sprzed roku.
Watpliwoéci nie ma w innych kategoriach. Dynamiki roczne
sg wzorcowe 1. rowne przewidywaniom modeli. Pozytywng
niespodzianke odnotowujemy w przypadku sprzedazy prasy
i ksiazek (+9,5% r/r) i nie ttumaczy jej w petni efekt bazowy
sprzed roku. Jest to jednak kategoria 0 marginalnym znaczeniu
w catym agregacie sprzedazy.

Ceny sprzedazy detalicznej (deflator) przyspieszyty, zgodnie z
kierunkiem nadanym przez inflacje CPI. W kolejnych dwéch mie-
sigcach, z uwagi na wyzszg wage cen paliw w deflatorze sprze-
dazy niz CPI, ceny sprzedazy beda prawdopodobnie podnosi¢
sie szybciej niz inflacja liczona catego koszyka dobr i ustug kon-
sumpcyjnych.
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Poréwnanie zmian cen
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Marcowy odczyt przeszacowuje skale spowolnienia sprzedazy
detalicznej i w kwietniu nalezy oczekiwa¢ odbicia. Tym niemniej,
w szerszym ujeciu trend spadkowy w rocznych dynamikach jest
widoczny. Dodatkowe transfery socjalne beda wygtadzaé prze-
bieg $ciezki sprzedazy (i konsumpcji) i powodowa¢ wrecz, ze
wyglada¢ bedzie ona bardziej horyzontalnie. Tegoroczne mak-
sima w dynamikach bedag wypadaé¢ w okolicach przetomu 2019
i 2020.
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EURUSD fundamentalnie

Witorek byt kolejnym dniem umocnienia dolara wobec euro, po-
maga¢ mogty w tym wyzsze od oczekiwan dane o sprzedazy
nowych doméw w USA. Dzisiaj najwazniejszym odczytem dla
EURUSD beda niemieckie wskazniki Ifo, jesli pojawig sie w nich
sygnaty o odbiciu w europejskiej gospodarce powinno to wspie-
ra¢ euro (cho¢ dotychczasowe informacje o koniunkturze w Eu-
ropie widoczne w indeksach PMI do tej pory nie napawaty opty-
mizmem, to we wskaznikach Ifo w poprzednim miesigcu widaé
juz byto lekkie odbicie).

mBank.pl

EURUSD technicznie

Nowa pozycja: Maty long po 1,1216, S/L 1,1150.

Preferencja: Range 1,13-1,18.

Na EURUSD na dobre zagoscit krotkookresowy trend spadkowy
— wczoraj notowania zblizyty sie (1,1192) do ostatnich minimow
(1,1177 i 1,1184). Tym niemniej, trend wzrostowy z wykresu 4H
nie zostat ztamany, a ostatnie spadki wygenerowaty pokazng dy-
wergencje. Stosunek potencjalnego zysku i straty mocno w tej
sytuacji faworyzuje pozycje long. Wykorzystamy to i obstawimy
wzrosty EURUSD, wchodzac po 1,1216 z S/L na 1,1150 i bez
sztywnego T/P.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN dzisiaj rano pozostaje na poziomach bliskich wczoraj-
szego otwarcia. Publikowane wczoraj dane o sprzedazy deta-
licznej pozostaly bez wptywu na EURPLN. Nie spodziewamy
sie zmiany po dzisiejszych odczytach produkcji budowlano-
montazowej czy bezrobocia — ztoty wcigz pozostanie niewzru-
szony na dane z krajowej gospodarki. Ewentualne dzisiejsze
zmiany ztotego beda wiec gtéwnie wynikaé z reakcji inwestoréw
na sygnaty o koniunkturze w Europie, cho¢ tu tez nie spodzie-
wamy sie wiekszego ruchu.

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

Pozycja: Mata pozycja long, ale po 4,2842, S/L 4,2670, T/P
4,31.

Preferencja: Range 4,25-35

EURPLN odbit sie od dolnego ograniczenia zakresu wahan i -
z przygodami wprawdzie - zmierza na potnoc. Najblizszy przy-
stanek to seria oporéw wokét 4,30: MA200D, wzgledy psycholo-
giczne (4,30) i MA55D. Po jego przebiciu mozna spodziewac sie
ruchu w kierunku gérnego ograniczenia range. Do tego ostat-
niego jednak droga daleka. Problemem jest chociazby widoczna
na 4H dywergencja. Dopiero po jej zrealizowaniu mozna liczy¢
na kontynuacje wzrostéw. Nasza pozycja powinna sie uchowaé
od przymusowego zamknigcia — zaktadamy, ze dolne ogranicze-
nie range pozostanie nietkniete.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.73  1.77 ON 1.47 155 EUR/PLN 4.2802
2Y 1.83 1.87 M 1.44 2.04 USD/PLN 3.8051
3Y 1.89 1.93 3M 1.58 2.53 CHF/PLN 3.7557
4Y 1.98 2.02
sv 207 21 IEENEETIESR
6Y 215 219 1x2 1.61 1.67 EUR/USD 1.1257
7Y 222 2.26 1x4 1.69 1.75 EUR/JPY 125.99
8Y 229 233 3x6 1.69 1.75 EUR/PLN 4.2807
QY 235 2.39 6x9 1.71 177 USD/PLN 3.8036
10Y 2.41 2.45 9x12 1.72 1.78 CHF/PLN 3.7461
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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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