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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus

20.05.2019 PONIEDZIALEK

1:50 JAP PKB kw/kw wstepny (%) -0

14:00 POL Minutes RPP maj

10:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) kwi 6.7 6.5 5.7
10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) kwi 3.0 3.0 3.0
16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) maj -7.7 -7.9
16:00 USA Sprzedaz domoéw na r.wtérnym (min) kwi 5.34 5.21
10 00 POL Koniunktura konsumencka maj

10:00 POL Koniunktura w przedsigbiorstwach maj

10:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) kwi 9.5 8.1 5.6
10:00 POL PPl r/r (%) kwi 25 25 25
10:30 GBR CPI r/r (%) kwi 2.2 1.9

20:00 USA Minutes FOMC

23.05.2019 CZWARTEK

9:15 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) maj 50.0 50.0
9:15 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) maj 50.8 50.5
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) maj 44.8 44.4
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) maj 55.4 55.7
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) maj 48.1 47.9
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) maj 53.0 52.8
10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) maj 95.0 95.2
10:00 GER Indeks Ifo - sytuacja biezaca (pkt.) maj 103.5 103.3
10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) kwi 23.5 15.9 10.8
10:00 POL Realna sprzedaz detaliczna r/r (%) kwi 11.3 8.2 1.8
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 18.05 215 212
15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) maj 52.7 52.6
15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) maj 53.5 53.0
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys) kwi 670 692
14 00 POL M3 r/r (%) kwi 10.2 10.0 9.9
14:30 USA Zamoéwienia na dobra trwate m/m (%) kwi -2.0 2.6
W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: Tydzien rozpoczynamy od publikacji protokotu z ostatniego posiedzenia RPP. We wtorek
z kolei zostang opublikowane miesieczne dane z rynku pracy. Spodziewamy sie (podobnie do konsensusu)
stabilizacji rocznej dynamiki zatrudnienia na poziomie 3,0% r/r. W przypadku wynagrodzen nalezy spodziewac sie
przyspieszenia w ujeciu rocznym, z 5,7 do 6,7% r/r, za sprawg kalendarza i odwrécenia jednorazowych spadkéw w
niektorych kategoriach. W $rode przyjdzie czas na dane z przemystu — naszym zdaniem produkcja przemystowa
przyspieszyta wyraznie w kwietniu (nawet do 9,5% r/r), co nalezy przypisa¢ korzystnej réznicy dni roboczych (z -1
do +1 r/r), podczas gdy dynamika cen producentéw utrzymata sie na poziomie 2,5%. W tym samym czasie zostang
opublikowane dane o koniunkturze konsumenckiej i miesieczne wskazniki koniunktury w przemysle, handlu i
ustugach — bedg to pierwsze probierze nastrojow w polskiej gospodarce w maju. W czwartek zobaczymy dane o
produkcji budowlanej i sprzedazy detalicznej. Produkcja budowlana najpewniej znaczaco przyspieszyta (nawet do
23,5% r/r), co nalezy wigza¢ z korzystnym kalendarzem, sprzyjajaca pogoda i niska baza z poprzedniego roku.
W przypadku sprzedazy detalicznej réwniez skumuluja sie czynniki oddziatujagce w kierunku wyzszego odczytu:
pézna Wielkanoc, niska baza z poprzedniego roku i dni robocze. Z tego wzgledu prognozujemy dwucyfrowy wzrost
sprzedazy (11,3% r/r). Tydzier konczg dane o podazy pienigdza.

Gospodarka globalna: W Europie tydzien uptynie pod znakiem wskaznikéw koniunktury, sposréd ktérych miaz-
dzaca wiekszo$¢ zostanie opublikowana w czwartek. Prognozuije sie stabilizacje PMI dla Francji, Niemiec i strefy
euro oraz niemieckich indekséw Ifo, ale nalezy mie¢ watpliwosci, czy eskalacja wojen handlowych (ktéra wypadta
juz w okresie przeprowadzania ankiet) nie wptynie negatywnie na sentyment przedsigbiorstw, zwtaszcza w przemy-
$le. W Stanach Zjednoczonych réwniez tego zostang opublikowane wskazniki PMI, natomiast tamtejszy kalendarz
wypetniajg réwniez ,twarde” dane: sprzedaz nieruchomos$ci na rynku pierwotnym i wtérnym (czwartek i wtorek,
odpowiednio) oraz zaméwienia na dobra trwate (pigtek). Oprécz tego, w $rode zostanie upubliczniony protokét z
ostatniego posiedzenia FOMC.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m USA: Indeks poziomu optymizmu ws$réd konsumentéw amerykanskich, opracowywany przez Uniwersytet Michi-
gan, wyniést w maju 102,4 pkt. - podano we wstepnym wyliczeniu. To najwyzsze wskazanie indeksu od 15 lat.
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
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Indeks zaskoczen dla USA
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sa codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-

nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

Nieco lepsze dane z USA w piatek i nieco mocniejszy do-
lar. Trudno jednak stwierdzié¢, ze EURUSD na poziomie 1,1150
jest czyms przetomowym. Testem dla tej pary walutowej bedzie
czwartek, kiedy opublikowane zostang odczyty flash europej-
skiego PMI oraz wskazniki koniunktury sporzgdzane przez kon-
kurencyjne instytuty dla Niemiec i Francji. Obecny wzorzec za-
skoczen (in plus w strefie euro, co najwyzszej mieszane dane
dla dolara) faworyzuje utrzymanie miniméw lokalnych na EU-
RUSD przy podwyzszonej awersji do ryzyka. Nasze doswiad-
czenie w prognozowaniu polskiego indeksu PMI sugeruje, ze
bardzo istotne znaczenie majg tam czynniki o charakterze lo-
sowym badz niekwantyfikowalnym. Tymczasem okres zbierania
danych do ankiet mégt zbiec sie z eskalacjg konfliktu chinsko-
amerykanskiego (oraz pogtosek o rychtym natozeniu cet na
amerykanski import samochodéw z Europy) a uczestnicy rynku
spodziewajg si¢ nieznacznej poprawy koniunktury. Szansa na
zaskoczenie w dot jest wiec catkiem spora. Z drugiej strony fak-
tyczne odbicie wskaznikéw koniunktury przy ztym sentymencie
bedzie dobrg odskocznig do zbudowania bardziej optymistycz-
nego scenariusza dla catej gospodarki globalnej.

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: Brak.

Preferencja: Znéw range.

Na wykresie tygodniowym bearish reversal, na dziennym ufor-
mowata sie fala spadkowa po odbiciu od MA55 i $rodka kanatu
spadkowego. Obecnie mozna spodziewaé sie ruchu w kierunku
dolnego ograniczenia kanatu (1,1070), po drodze kurs musi jed-
nak zaliczyé wsparcie zwigzane z ostatnimi minimami lokalnymi
(1,1112). Krotsze wykresy juz nic do tego obrazu nie wnoszag
— w szczegélnosci, nie ma dywergencji, ktéra mogtaby poddac
w watpliwos$¢ krétkoterminowy trend spadkowy. My pozostajemy
poza rynkiem i czekamy na bardziej atrakcyjny stosunek poten-
cjalnego zysku do potencjalnej straty.

Wsparcie Opor

1,0864 1,1815
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty w okolicach 4,30. Tak jak pisaliémy w pigtek, polska waluta
— wspolnie z innymi walutami EM — znajduje sie migdzy mio-
tem, a kowadtem. Eskalacja wojen handlowych i intensyfikacja
obaw o wzrost gospodarczy na $wiecie uderza w ich perspek-
tywy wzrostu i stymuluje ostabiania sie walut. Jesli tego rodzaju
ryzyka z kolei schodza na dalszy plan z uwagi na poprawe da-
nych w USA, rowniez pojawia sie zainteresowanie ich wyprze-
dawaniem. To btedne koto moga przerwac lub zintensyfikowaé
dane o koniunkturze strefy euro publikowane w czwartek (wiecej
w EURUSD). Do tego czasu zobaczymy serie dobrych danych
z polskiej sfery realnej. By¢ moze na site ztotego nalezy patrze¢
z innej strony i widzie¢ ja przez pryzmat wiasnie stabilnosci w
generalnie niestabilnym uniwersum EM.

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

-12 -

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni

BPLN mHUF mTRY
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EURPLN technicznie

Pozycja: Short po 4,2984 oraz 4,3090, S/L 4,3200, T/P 4,2700.
Preferencja: Range 4,25-35

EURPLN pozostaje zblokowany miedzy MA200 na 4H
(4,2900/2920) i ostatnimi maksimami lokalnymi (4,3142). Cho¢
jednoznacznych, kierunkowych sygnatéw technicznych brakuje,
nie sposéb nie odnie$¢ wrazenia, ze uktad kresek na EURPLN
zwiastuje spadki. Jesli nie pojawi sie szok o charakterze funda-
mentalnym, notowania powinny zacza¢ uktada¢ sie w regularny
trend spadkowy z coraz nizszymi gérkami i dotkami. Nasza po-
zycja wychodzi érednio rzecz biorgc na zero.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.73  1.77 ON 1.40 1.60 EUR/PLN 4.3072
2Y 1.82 1.86 M 1.58 1.78 USD/PLN 3.8545
3Y 1.88 1.92 3M 1.62 1.82 CHF/PLN 3.8196
4Y 1.95 1.99
5Y 203 207 FRA__BID_ASK
6Y 2.1 2.15 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1157
7Y 217 2.21 1x4 1.70 1.74 EUR/JPY 122.79
8Y 224 228 3x6 1.70 1.74 EUR/PLN 4.3029
QY 230 234 6x9 1.72 1.76 USD/PLN 3.8595
10Y 236 240 9x12 1.73 1.77 CHF/PLN 3.8123
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 r 0,2 2,30
2,4 2,20
1,9 - 015 25 2,10
1,8 2,00
0,1 2 1,90
1,7 1,8 1,80
0,05 1,70
6 ! 1,60 -
15 : : : : : : i, 1,4 1,50 - " 0.03
! 3 5 = = = = = = 9x12 | 12X15 15X18 18X21|21X24| 5 66
L o E E i ; E E sie 19 lut 20 |maj 20| sie 20 RETIe 8 mar 28 mar 17 kwi 7 maj ’
mispread 1Y vs 3M :‘W| bor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
5.5 0 © 73,50 731
3| so 857 73,00 -
L 40 80 -
2,5 - L300 75 #2507 72,11
> F20 70 - é
2 72,00 -
1,5 * ®h :;o 57 71,50 - 71,26
60
14 I 10 55 | 71,00 -
- -20
0.5 L 30 20 70,50 -
0 — — 40
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 40 ‘ ; j ‘ ‘ : ‘ — 79,00 ‘ ‘ ‘
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark sty 18 mar 18maj 18 lip 18 wrz 18 lis 18 sty 19 mar 19maj 19 juLe AUGY SEP9
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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