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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

27.05.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) kw

10 OO EUR M3 t/r (%) kwi 4.4 4.5
11:00 EUR ESI (pkt.) maj 103.9 104.0
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) maj 0.90 0.90
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (%) aj 130.0 129.2
845 FRA HICP r/r textitflash (%) maj 1.2 1.5
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) 4.9 4.9
9 00 SPA HICP r/r textitflash (%) maj

14:00 POL Minutes RPP maj

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 25 05 215 21
14:30 USA PKB kw/kw drugi odczyt (%) 3.1 3.2
1 30 JAP Stopa bezrobocia (%) kwi 2.4 25
3:00 CHN PMI w przemysle (pkt.) maj 49.9 50.1
3:00 CHN PMI w ustugach (pkt.) maj 54.3 54.3
10:00 POL PKB r/r final (%) Qi 4.6 4.6 4.6
14:00 GER HICP r/r textitflash (%) maj 1.4 21
14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) kwi 0.3 0.1
14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) kwi 0.2 0.9
14:30 USA Inflacja PCE r/r (%) kwi 1.6 1.5
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) maj 54.0 52.6
16:00 USA Koniunktura kons. U.Mich final (%) maj 101.5 102.4

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: Tydzien rozpoczyna sie od publikacji Biuletynu Statystycznego wraz z danymi o bezrobociu.
Wstepny szacunek MRPIPS wskazywat na spadek stopy bezrobocia z 5,9 do 5,6% (zgodnie z konsensusem i
naszg prognoza). W czwartek zostanie opublikowany protokét z posiedzenia RPP w maju. W piatek za$ przyjdzie
czas na publikacje finalnych danych o PKB. Mozliwa jest rewizja w gére odczytu flash PKB za | kwartat, ale
wazniejsza bedzie struktura wzrostu w | kwartale. Naszym zdaniem byt on napedzany przez konsumpcije (4,1% r/r)
i inwestycje (7,5% r/r) oraz solidny wktad eksportu netto (ok. 1 pkt. proc.).

Gospodarka globalna: Spokojniejszy tydzien, ale nie oznacza to braku publikacji. W strefie euro uwage rynkéw
beda skupia¢ wstepne dane o inflacji za maj (czwartek - Francja, piatek - Hiszpania i Niemcy). W Stanach Zjed-
noczonych z kolei warto zwréci¢ uwage na kolejne odczyty koniunktury za maj (bedzie to indeks Chicago PMI i
dwa wskazniki koniunktury konsumenckiej) oraz na dane o wydatkach i dochodach gospodarstw domowych wraz z
towarzyszaca im inflacjg PCE (czwartek).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m POL: Panstwowa Komisja Wyborcza w poniedziatek rano podata na swojej stronie wyniki wyboréw do Parlamentu
Europejskiego przeliczone z 95,9 proc. obwodowych komisji wyborczych w Polsce . Wedtug nich komitety otrzymaty:
PiS - 46,01 proc. gtoséw, Koalicja Europejska - 37,87 proc., Wiosna - 6,02 proc., Konfederacja - 4,55 proc., Kukiz’'15
- 3,71 proc., Lewica Razem - 1,23 proc.

m POL: Podaz pienigdza (M3) w kwietniu 2019 roku wzrosta o 10,4 proc. rdr do 1.467.093,8 min zt - podat Narodowy
Bank Polski. W ujeciu miesigcznym podaz pienigdza wzrosta o 0,7 proc.

m USA: Zamoéwienia na dobra trwate w USA w kwietniu spadty o 2,1 proc. mdm wobec wzrostu w marcu o 1,7 proc.
mdm, po korekcie z +2,6 proc. - poinformowat Departament Handlu USA we wstgpnym wyliczeniu. Oczekiwano -2,0
proc.

Decyzja RPP (05.06.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.114 0.002

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 0.000 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.827 -0.004

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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STREFA EURO

Indeks zaskoczen dla strefy euro
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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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Wybory do Europarlamentu - mocny gtos za
status quo

Wybory do Parlamentu Europejskiego zaskoczyty podwojnie —
pod wzgledem frekwencji i pod wzgledem wynikéw gtosowa-
nia. Frekwencja przekroczyta 45% (ok. 2-krotnie wyzsza niz 5
lat temu) i byta poréwnywalna z odnotowywang w wyborach do
parlamentu krajowego. Rezultaty okazaty sie by¢ z kolei bardzo
korzystne dla partii rzadzacej. Po przeliczeniu gtoséw w 96% ob-
wodow okazaty sie one nastepujace: PiS 46% (27 mandatow),
KE 38% (22 mandaty), Wiosna 6% (3 mandaty). Pozostate ugru-
powania nie przekroczyty progu wyborczego. Przyczyny zasko-
czenia w stosunku do exit poll i do sondazy przedwyborczych
pozostawiamy politologom i socjologom, sami skupimy sie na
implikacjach ekonomicznych i rynkowych.
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B drednia sondazy 22-24.05 mexit poll Bwynik z 96% komisji

Z punktu widzenia gospodarki, polityki fiskalnej i rynkéw finan-
sowych taki wynik wyboréow oznacza utrzymanie status quo.
Po pierwsze, jesli bedzie po traktowany jako prognostyk przed
jesiennym wyborami do krajowego parlamentu, to sugeruje to
znacznie mniejszg niz wczesniej niepewnos$¢ co do ksztattu
rzgdu na jesieni. Po drugie, w takich warunkach presja na licyta-
cje za pomocag obietnic socjalnych bedzie mniejsza. Po trzecie,
mniejszy bagaz obietnic wydatkowych oznacza¢ bedzie, w po-
wigzaniu z wolng rekg rzadu w kwestiach podatkowych, mniej-
sze rozluznienie polityki fiskalnej niz w innych scenariuszach. W
szczegoblnosci, oznacza to wieksze prawdopodobienstwo reali-
zacji $ciezki deficytu zapisanej w ostatniej Aktualizacji Programu
Konwergencji. Mniejsza niepewnos$¢ i bardziej restrykcyjna poli-
tyka fiskalna to, wreszcie, dobra wiadomosci z punktu widzenia
rynku obligacji. Inwestorzy moga w tej sytuacji zaréwno ocze-
kiwa¢ nizszych podazy SPW, jak i zgdaC¢ mniejszej premii za
ryzyko w polskich aktywach.

mBank.pl
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD zdotat utrzyma¢ sie powyzej 1,12. Podczas pigtkowej
sesji pesymizm dotyczacy gospodarki globalnej juz nie nara-
stat, mimo rezygnacji May i widma jeszcze wiekszego chaosu w
procesie brexitowym. W tym tygodniu kluczowe bedg publikacje
dotyczace europejskiej inflacji (ceny paliw i zywnosci powinny
moga by¢ generatorem pozytywnych niespodzianek przy spo-
dziewanym spadku inflacji, chociaz losy samej inflacji bazowe;j
nie sg wcale takie pewne) oraz amerykanskiego PKB w drugim
szacunku za | kwartat (to juz w zasadzie dane, ktore nie sg rewi-
dowane w kolejnym szacunku). Do dalszych wzrostow EURUSD
potrzeba zaskoczen w inflacji i sferze realnej na korzys¢ strefy
euro. Sentyment zagrat juz swoje, pora na dane. Naszym zda-
niem jest jeszcze za wczesnie, aby odtrgbi¢ poczatek nowego
trendu wzrostowego na EURUSD, cho¢ okolicznosci mu sprzy-

jaja.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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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.

mBank.pl

EURUSD technicznie

Stara pozycja: T/P 54 ticki zysku.

Stara pozycja: Brak.

Preferencja: Range.

EURUSD ro$nie w ramach kanatu i powoli zbliza sie do MA55 z
dziennego. P6ki co notowania zablokowaly sig ponizej MA200 z
wykresu 4h, co — mimo braku dywergencji — sugeruje ostroznos$¢
w prognozowaniu dalszego ruchu w goére. Zamykamy pozycje
inkasujac skromne 54 ticki zysku i czekamy na dalszy rozwdj
wydarzen.

Wsparcie Opor

1,0864 1,1815
1,0341 1,1651
1,0000 1,1570
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN otworzyt sie nieco nizej: 4,28-29. Trudno wyrokowac,
czy jest to tylko reakcja na wynik wyboréw (wiecej patrz w sekciji
analiz), czy raczej kwestia stabilizacji globalnego sentymentu.
Ruch na polskiej walucie jest mikroskopijny, do czego zdazyli-
$my sie juz przyzwyczai¢. Miazdzace zwyciestwo partii rzgdza-
cej powinno by¢ pozytywne dla ztotego, gdyz czes$¢ uczestnikow
rynku spodziewato sie ekspansiji fiskalnej w wyniku zmiany sta-
tus quo. Pozostaje pytanie, jak duzego umocnienia nalezy ocze-
kiwa¢? By¢ moze to natychmiastowe juz zobaczyliSmy...To napi-
sawszy warto tez doda¢, ze zloty jest bardzo dobrze spozycjo-
nowany pod poprawe globalnego sentymentu, gdyz pozycja cy-
kliczna polskiej gospodarki jest bardzo dobra. Ten czynnik oraz
znaczace zmniejszenie niepewnosci politycznej powinny poma-
gac ztotemu w kazdych warunkach rynkowych.

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

-30 -

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
Nasza pozycja zarabia coraz wiecej, a na wykresach coraz wie-
cej sygnatéw, ze to jeszcze nie koniec spadkéw EURPLN. Prze-
kroczenie MA200H4 oraz MA200D. Nie ma dywergencji. Pozo-
stawiamy pozycje bez zmian.

Wsparcie Opor

4,2657 4,4142

4,2030 4,3570

4,1511 4,3401
EUR / PLN DZIENNY

Mty " Grtddd: 435 L iadis DI

I

N [N
- N
Vs
1Y

4
s

[EY
T [ [ ] it v e £l foo b w e
an n
BIRPLY L7ty (BB 630 ATEIRAULD ey 00 MECE-27 el Cour i 819 Ecmse Froce [F AL 13

A
’/\" : / L
ﬁ} i/ s
A e

“
[
Lt
o J ot
- | [ A
N
N
T N T N
v
[
N
TYU
[ O T N I §
[ A I B A K
I e Lol I G % ’
[ A I R A B 4 £ 11
[ T A O A | e
[ A I B A o
IRREREEEREN EUR / PLN TYGODNIOWY
i I
I I R B B [ [ T S A A T R P
| ’HJ\N My | |
bl RN Aq N |
N R TP WTTA \(,ﬂw\‘ P [
) R B T M Lt AR e W R R TR 3 TANS
AN N I R YR Y A A Y AL nY/ \¢ |
TYTNET W T/ G TI T T T 1 TRl J7 W T 11 T T 1 Tt T i N .
AL W\ﬁyp’/w’ut/(&f@\ R H”T'g-'(ﬁ} | I A I A \\»\%
L O | | e L e e o e e L O | O B i
BA[dnBWG BODI0 BhI S0 AEE68 BA[ARE 60 B0 EAB L a2 ] T o Toc e E B e for E o * 1 W
Har (.4 My 213 @t | an | o] | s

B3P s CEUR 2L -ReTED & LU £0 Davs 242 i s e 2017 E ocroerg Faarse L3, 2i-vy- 2019 o 2

FL3PLN S CHIR-. 2 eRATED AT LSO ey J6C8R 083

“openf 2017 E ocroerg Faarce L3, 24 A9 0612 48

NS I HEaa_ 1 — 5



V& &

Jose
mBank.pl
IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.73  1.77 ON 1.30 1.55 EUR/PLN 4.2989
2Y 1.81 1.85 M 158 1.73 USD/PLN 3.8436
3Y 1.86 1.90 3M 1.60 1.95 CHF/PLN 3.8327
4Y 1.92 1.96
v 200 200 [EESETINER
6Y 2.08 212 1x2 1.61 1.67 EUR/USD 1.1194
7Y 214 218 1x4 1.71  1.74 EUR/JPY 122.44
8Y 2.21 2.25 3x6 1.70 1.74 EUR/PLN 4.2906
)4 227 2.31 6x9 1.71  1.75 USD/PLN 3.8275
10Y 233 237 9x12 1.72 1.76 CHF/PLN 3.8183
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 r 0,2 2,30
2,4 2,20 -
19 F 0,15 22 - 2,10 -
1,8 2,00
0,1 2 1,90
1,7 1,8 1,80 -
005 | 1,70 -
6 ! 1,60
15 : : : : : : i, 1,4 - 1,50 - 0,05
' E E = 5 2 z T i 9x12 |12X15|15X18 18X21|21X24 i46 556
o Z E E é g E E sie 19 lut 20 /maj 20| sie 20 ""T25iut 1imar 25mar 8 kwi 22 kwi 6maj 20 maj !
mispread 1Y \; 3M :‘W| bor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA  ==Wibor 3M mispread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
3 60 90 1 69,00 - 68,73
® | 85 68,50 -
% . a0 0 68,00 |
2 L 30 :Z - 67,46
* 20
1,51 & 65 67,00 -
I k10 66,51
1] | Lo 60 66,50
I I | 5 227 66,00 -
0,5 - 50
r-20 65,50 -
0 _— 30
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 40 ; ; ; : : ‘ ; — 53,00 ‘ ; !
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark sty 18 mar 18maj 18 lip 18 wrz 18 lis 18 sty 19 mar 19maj 19 JjuLe AUGS 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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