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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

24.06.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) cze 97.5 97.9 97.4
10:00 GER Indeks Ifo - sytuacja biezaca (pkt.) cze 100.3 100.7 (1) 100.8
10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) maj 16.6 15.4 17.4 9.6
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) maj 7.8 7.2 11.9 5.6
14 00 POL M3 t/r (%) maj 10.4 10.1 10.4 9.9
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) cze 0.90 0.90 0.90
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) maj 685 679 (r) 626
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) cze 132.0 131.3(r) 121.5
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) maJ 5.4 5.4 5.6 5.4
14:30 USA Zamébwienia na dobra trwate m/m (%) ma) 0.0 -2.8(r) -1.3
9 00 SPA Inflacja HICP r/r flash cze 0.8 0.9

11:00 EUR ESI (pkt.) cze 104.9 105.1

14:00 GER Inflacja HICP t/r flash cze 1.5 1.3

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 22 06 218 216

14:30 USA PKB kw/kw trzeci odczyt 3.2 3.1

1 30 JAP Stopa bezrobocia (%) maj

8:45 FRA Inflacja HICP t/r flash cze 1.1 1.1

10:00 POL CPl t/r flash cze 2.4 2.4 2.4

11:00 ITA Inflacja HICP r/r flash 0.7 0.9

11:00 EUR Inflacja HICP t/r flash cze 1.3 1.2

14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) maj 0.4 0.3

14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) maj 0.3 0.5

14:30 USA Inflacja PCE r/r (%) maj 1.5 1.5

15:45 USA Chicago PMI (pkt.) cze 54.0 54.2

16:00 USA Koniunktura konsumencka UMich (pkt.) cze 97.1 97.9

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: W Europie zobaczymy dzi$ pierwsze publikacje wstepnych danych o inflacji w czerwcu — z
Hiszpanii i Niemiec. W tym pierwszym przypadku nalezy spodziewa¢ sie delikatnego spadku inflacji, w tym drugim
- nieznacznych wzrostéw (dane krajowe, jak co miesiac, beda poprzedzone publikacjami z wybranych landéw).
Oprécz tego mozna odnotowaé publikacje indekséw koniunktury ESI. W Stanach Zjednoczonych zostanie dzi$
upubliczniony trzeci szacunek PKB za | kwartat, ale nie powinien przynie$¢ znaczacych rewizji wcze$niejszych
liczb.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Stopa bezrobocia w maju 2019 r. wyniosta 5,4 proc. wobec 5,6 proc. w kwietniu.

m GUS: Nowe zamoéwienia w przemysle w maju 2019 r. wzrosty rdr o 18,3 proc., po wzroécie o 15,9 proc. rdr w
kwietniu 2019 .

m USA: Zamoéwienia na dobra trwate w maju spadty o 1,3 proc. mdm wobec spadku w kwietniu o 2,8 proc. mdm,
po korekcie z -2,1 proc. - poinformowat Departament Handlu USA we wstepnym wyliczeniu. Oczekiwano -0,3 proc.

Decyzja RPP (3.07.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.293 0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.045 0.012

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.331 -0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Koniec podwyzek stop procentowych w Cze-
chach

Narodowy Bank Czeski (CNB), stosunkiem gtoséw 6 do 1,
podjat wczoraj decyzje o pozostawieniu stdép procentowych
na niezmienionym poziomie, z gtéwng dwutygodniowa stopa
repo na poziomie 2,00%. Decyzja byta zgodna z rynkowymi
oczekiwaniami.

W komunikacie bilans ryzyk dla inflacji zostat opisany jako
zbilansowany. Na minus dla czeskiej inflacji moga oddziatywac
skutki ewentualnego pogtebienia sie swiatowego protekcjo-
nizmu oraz mocniejsze spowolnienie w strefie euro, na plus
— dalsze ostabianie korony. | to wtadnie negatywne czynniki
ryzyka dla czeskiej gospodarki najprawdopodobniej zadecy-
dowaty o tym, ze nie zdecydowano sie na kontynuowanie
podwyzek, plany ktérych widzieli§my na poprzednim, majowym
posiedzeniu. Zatamanie sie negocjacji handlowych na linii Chiny
— USA, mozliwe amerykanskie cta na europejskie samochody,
nierozwigzana wcigz kwestia Brexitu i, w koncu, tagodzenie
polityki monetarnej przez gtéwne banki centralne w reakgcji
na spadki koniunktury nie stanowig dobrego $rodowiska do
podnoszenia stép. | cho¢ inflacja wcigz znajduje sie w goérnym
pasmie odchylen od celu, prognozy banku centralnego widzg
jej samoczynny powrét do celu do konca roku.

Na nadchodzacych posiedzeniach réwniez nie nalezy oczeki-
wac zmiany polityki CNB, na co wskazujg cho¢by stowa prezesa
J.Rusnoka, ktéry wskazal, ze przerwa w zmianie stép moze by¢
srelatywnie dluga”. Na stopy stabilne do potowy 2020 roku wska-
zuja tez prognozy CNB. | to wiasnie stabilne stopy pozostaja
gtéwnym scenariuszem na najblizsze miesigce. W ten oto spo-
s6b CNB jako ostatni dotgczyt do grona bankéw centralnych re-
gionu stabilizujgcych stopy procentowe. Wydaje sie przy tym, ze
poprzeczka do wznowienia cyklu podwyzek stép jest obecnie
zawieszona wysoko. Sam bank centralny, dysponujgcy gigan-
tycznymi rezerwami walutowymi, ma tez wolng reke w ksztatto-
waniu kursu korony w razie, gdyby jej ostabienie zagrozito pro-
gnozowanej $ciezce inflacji.
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EURUSD fundamentalnie

Na EURUSD obyto sie wczoraj bez spektakularnych ruchow.
W dalszym ciggu uwazamy, ze przewaza prawdopodobienstwo
kontynuacji ruchu w gore, ale prawdopodobnie po krétszej lub
dluzszej przerwie na biezacych poziomach (patrz analiza tech-
niczna). Jest to zwigzane z potencjatem do luzowania mone-
tarnego po obu stronach Atlantyku i kwestiami cyklicznymi: Fed
moze poluzowaé bardziej i cyklicznie gospodarka USA jest poki
co nadal w duzo lepszej fazie niz europejska, co wida¢ dosko-
nale choéby po wskaznikach koniunktury. Tyle oczekiwan. W tej
fazie, kiedy rynki stopy procentowej wycenity juz solidne luzo-
wanie monetarne, ruch EURUSD w goére wymaga faktycznego
luzowania i spekulacji na gtebsze cigcia. To juz faktycznie moze
sie nie wydarzy¢ (ciagle nie mozemy sig pogodzi¢ z tg szybka re-
cesjg w USA...), ale reakcja gospodarek na nizsze stopy procen-
towe staje sie z kazdym dniem coraz bardziej prawdopodobna.
W tym konkursie stabsza waluta, duzo nizsze stopy i gtebsze
dotychczasowe spadki aktywnosci predystynuja strefe euro na
czele stawki do poprawy. By¢é moze jest to czynnik, ktéry w naj-
blizszym czasie przejmie role napedu dla EUR.

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 1,1215, S/P 1,1335
Preferencja: Range.

Bez zmian. Poki co decyzja o pozostawieniu pozycji bez zmian
okazuje sie stuszna. Korekta wprawdzie sprowadzita notowa-
nia nizej, ale MA200D wytrzymuje nap6r, a maksima lokalne
z potowy czerwca zostaty tylko delikatnie przekroczone i kurs
szybko odbit w gére. Nasza strategia pozostaje taka sama. Do-
poki wspomniane poziomy oporu trzymajg, my trzymamy naszg
pozycje. Trwate zejscie kursu ponizej 1,1350 znaczgco skompli-
kuje sytuacje i zmniejszy szanse na rozwiniecie impulsu wzro-
stowego.

Wsparcie Opor

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

Umocnienie dolara na poczatku sesji i sprzyjajgca obstawia-
niu stabszego ztotego sytuacja techniczna wystarczyty, by wy-
pchng¢ EURPLN z powrotem powyzej 4,26 (na tym poziomie
notowania ostatecznie sie ustabilizowaty). Sytuacja ztotego po-
zostaje pomimo tego niezmieniona — obowigzujacy od roku za-
kres wahan nie zostat naruszony, ale czynniki globalne i krajowe
od diuzszego czasu nie sprzyjaly tak mocno zakonczeniu tego
okresu stabilnosci. Jak wskazywalismy wielokrotnie, tagodzenie
polityki pienieznej globalnie powinno sprzyja¢ umocnieniu walut
rynkéw wschodzgcych, w tym ztotego, a w czynnikach krajowych
prozno (poki co) szuka¢ negatywnych informacji z punktu widze-
nia ztotego. Dzi$ bez znaczacych sygnatéw po stronie funda-
mentalnej, mozna ewentualnie spodziewaé sie ruchéw zlotego
w $lad za EURUSD, jesli dane o inflacji ze strefy euro bedg za-
skakiwac.

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

-10

-15 -
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EURPLN technicznie

Pozycja: Maty long po 4,2544, S/L 4,2440.

Preferencja: Range 4,25-35

Nasza pozycja jest nadal na niewielkim plusie. Notowania powoli
pna sie w gore. Kurs w zasadzie powrécit do dobrze zdefiniowa-
nego range, o czym $wiadczy zamknigcie na wykresie dzien-
nym. Notowania skorygowaly si¢ co prawda w okolice MA55H4,
ale nie wida¢ zagrozenia zbudowania momentum spadkowego.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.71 1.75 ON 1.29 1.55 EUR/PLN 4.2642
2Y 1.73  1.77 M 1.50 1.70 USD/PLN 3.7540
3Y 1.75 1.79 3M 155 1.75 CHF/PLN 3.8477
4Y 1.79 1.83
5Y  1.84 188 FRA__BID_ASK
6Y 1.89 1.93 1x2 1.63 1.68 EUR/USD 1.1367
7Y 1.94 1.98 1x4 1.71 173 EUR/JPY 122.52
8Y 1.99 2.03 3x6 1.70 1.73 EUR/PLN 4.2591
)4 204 2.08 6x9 1.68 1.72 USD/PLN 3.7466
10Y 2.08 212 9x12 1.68 1.71 CHF/PLN 3.8257
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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H—spread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA  ==Wibor 3M mispread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
2,5 4 ~30 %07 66,60 -
! 85 - 66,40 - 66,32
5 | r20 g4 | 66,20 -
> 10 75 4 66,00 -
1,5 * 0o 70 65,80 -
- [ 65,60 65,48
a 10 65 4 65,40 |
60 65,20 65,1
" 720 55 - 65,00 -
0,5 1 | 30 50 - 64,80 -
45 | 64,60 -
01‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10 _4040 ; ; ; ; : ‘ ; — 440 ‘ ; !
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lut 18 kwi 18 cze 18 sie 18 paz 18 gru 18 lut 19 kwi 19 cze 19 AUG9 SEP9 0oCT9
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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