15 lipca 2019

Raport Dzienny

Autorzy:

Ernest Pytlarczyk

gtéwny ekonomista

tel. +48 22 829 01 66
ernest.pytlarczyk@mbank.pl

Marcin Mazurek

' Pt
-

mBank.pl

Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

15.07.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

analityk 4:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) cze 6.3 5.3 5.0
tel. +48 22 829 01 83 4:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) cze 9.8 8.5 8.6
marcin.mazurek@mbank.pl 4:00 CHN  PKB r/r (%) 2Q 6.2 6.2 6.4
Piotr Bartkiewicz 10:00 POL CPI finalny r/r (%) cze 2.6 2.6 2.4
analityk 14:00 POL Eksport (min EUR) maj 19160.0 19167 19440
tel. +48 22 526 70 34 14:00 POL Import (min EUR) maj 19650.0 19300 19161
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 14:00 POL  Saldo obrotéw biezacych (min EUR) maj -290.0 390 718
Maciej Zdrolik 14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) lip 2.0 -8.6
analityk
tel. +48 22 829 02 56 11 oo GER  Wskaznik ZEW biezacy (pkt) lip 5.0 7.8
maciej.zdrolik@mbank.pl 11:00 GER  Wskaznik ZEW oczekiwania (pkt) lip -22.00 21.1
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) cze 1.9 1.9 1.7
mBank S.A. 14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) cze 0.2 0.5
Senatorska 18 15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) 0.2 0.4
00-950 Warszawa
tel. +48 22 829 00 00 10 00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) cze 5.9 7.10 7.7
fax. +48 22 829 00 33 10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) cze 2.7 2.7 2.7
www.mbank.pl 11:00  EUR Inflacja HICP finalna rir (%) cze 12 12
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw (tys.) cze 1260 1269
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) 1300 1294
10 00 POL Produkcja przemystowa r/r (%) cze 1.4 4.2 7.7
Nasze wszystkie publikacje 10:00 POL PPI r/r (%) cze 0.5 0.9 1.4
fiostepne sgna stronie 14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 13.07 216 221
internetowe pod adresem:
www.mbank.pl/serwis-
ekonomiczny/ 8:00 GER PPI r/r (%) cze 1.5 1.9
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) cze 3.0 3.9 5.6
Mozna nas réwniez sledzi¢ w 16:00 USA  Wskaznik Uniwerstytetu Michigan (pkt.) lip 98.4 98.2

serwisie Twitter:
¥ @mbank_research

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: Wielbiciele polskich danych nie bedg w tym tygodniu narzekaé na nude: Opublikowany
zostanie caly ich zestaw précz produkciji budowlano-montazowej. Dane inflacyjne powinny potwierdzi¢ odczyt flash
dla konsumentéw (2,6%) przy wyzszej inflacji bazowej (1,9%), a po stronie producentéw powinniémy zobaczy¢
solidne spadki dzieki bazie statystycznej i korekcie na cenach ropy naftowej (0,9%). Ubytek dni roboczych oznacza,
ze cata sfera realna bedzie naznaczona odczytami duzo stabszymi niz w poprzednim miesigcu. Automatycznie
przeklada sie to takze na dynamike wynagrodzen przy stabilizacji zatrudnienia. Ze wzgledu na stabe efekty
dodatkowych emerytur zaobserwowane w poprzednim miesigcu mozliwe sg zaskoczenia in plus w danych o
sprzedazy detalicznej i produkcji przemystowej. Bilans ptatniczy powinien pokazaé nieco mniejsza nadwyzke na
rachunku biezacym.

Gospodarka globalna: Europa w tym tygodniu nie rozpieszcza danymi. Zobaczymy jedynie indeks ZEW oraz
finalne dane o inflacji HICP. Warto jednak nadmieni¢, ze oczekiwania na ZEW sg minorowe i zaktadajg dalsze
spadki. Nieco lepiej jest w USA: sprzedaz detaliczna, produkcja przemystowa, rynek doméw, pierwsza przymiarka
do koniunktury konsumenckiej (Michigan). Konsensusy prognoz zaktadajg gorsze wyniki (produkcja, sprzedaz)
niz odnotowane w maju lub niewiele si¢ od nich réznigce (Michigan, rynek doméw). W poniedziatek zobaczymy
pierwszg przymiarke do koniuntury w USA w postaci wskaznika Empire State (oczekiwana istotna poprawa).
Analiza czerwcowych danych ze sfery realnej powinna braé pod uwage zamieszanie z umowag NAFTA i okres
eskalacji napie¢ handlowych z Chinami, co mogto wptyna¢ na aktywno$¢ zakupowa firm i konsumentow.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Hardt: Jezeli inflacja zrealizuje sig jak w lipcowej projekciji, to pod koniec 2019 r. jest mozliwe ztozenie wniosku o
podwyzke stop procentowych.

m USA: Ceny produkcji sprzedanej przemystu PPl w USA w czerwcu wzrosty o 0,1 proc. w ujeciu miesiac do
miesigca, rok do roku wzrosty o 1,7 proc. - poinformowat Departament Pracy w komunikacie.

Decyzja RPP (11.09.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.245 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.150 0.032

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.309 -0.006

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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Indeks zaskoczen dla USA

-1 T

11 Y I

-1,2 [

s | W Indeks zaskoczen w gére za sprawg wyzszego od oczekiwan
' | odczytu CPI, pomogly tez lepsze dane o zarejestrowanych

L4 ﬁ“uﬂ“r | bezrobotnych. W tym tygodniu najwazniejsze dla indeksu

s W zaskoczehn w USA powinny by¢ dane o sprzedazy detalicznej

e f\ [ i produkcji przemystowej oraz wskazniki koniunktury.

-1,7 A \

-1,8 - M

_1,9 ;\ ~ ~ ~ ~ 0 )

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

W tym tygodniu najwazniejsze dla EURUSD bedg publikowane
we wtorek dane o produkcji przemystowej i sprzedazy detalicz-
nej. Wazniejsze nawet niz same dane bedzie to jak podejda
do nich czionkowie Fed. Dotychczasowe publikacje z amery-
kanskiej gospodarki nie zmieniaty ich nastawienia, i najbardziej
prawdopodobna pozostaje obnizka o 25 pb. Rynek stoi jednak
okrakiem pomiedzy 25pb i szansg na 50. Naszym zdaniem ten
drugi wariant nie zostanie zrealizowany. Konfrontacja wybujatych
oczekiwan z rzeczywisto$cig powinna skutkowaé umocnieniem
dolara. Opublikowane rano dobre dane z chifskiej gospodarki
(powyzej oczekiwan odczyty produkcji przemystowej i sprzedazy
detalicznej, nieco ponizej PKB za 2 kw.) na razie pozostajg bez
wptywu na EURUSD, jesli przetozg sie na wzrost optymizmu na
rynkach, powinny powodowaé ruch EURUSD w gére.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane s3 jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range.

Czas mija, a na wykresach zmienia sie mato. W dalszym ciagu
kurs znajduje sie w punkcie, w ktérym ruch w obie strony jest
w zasadzie jednakowo prawdopodobny: pod trendem wzroso-
twym na 4h, na gérnej granicy trendu spadkowego na dzien-
nym. Uktad kresek na dziennym zaczyna przypominaé gtowe z
ramionami. Fiasko na 1,1350 powinno zatem prowadzi¢ do wy-
znaczenia nowych miniméw lokalnych (zasieg gtowy, ale w dét).
Nadal czekamy.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

W piatek ztoty minimalnie ostabit sie wobec euro, ruch ten byt na
tyle niewielki, ze trudno przypisa¢ mu przyczyny fundamentalne.
Ten tydzien przynosi peten zestaw danych z polskiej gospodarki
(dzisiaj publikacja finalnego odczytu CPI za czerwiec), ktéry po-
winien wptywa¢ na zachowanie EURPLN. Podobnie jak w ze-
sztym tygodniu, EURPLN bedzie rowniez zalezny od globalnego
sentymentu. Srodowisko niskich stép procentowych na razie
obowigzuje. Pierwsze symptomy stabilizacji globalnego senty-
mentu (jesli do nich dojdzie) powinny dodatkowo wspiera¢ efekt
niskich stép. Juz dzi§ ztoty moze korzysta¢ na poprawie global-
nego optymizmu po dobrych danych z chinskiej gospodarki.

Zmiana kursu PLN na tle indeksu walut
rynkéw wschodzacych JPM (EM FX)
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EURPLN technicznie

Nowa pozycja: Maty short po 4,2690, S/L 4,2800, T/P 4,24.
Preferencja: Nowy range?

Wykres tygodniowy i dzienny wygladajg obiecujaco. W ujeciu ty-
godniowym notowania zamknety si¢ pod Fibo, w ujeciu dzien-
nym mamy falszywe wybicie ponad $rednig i szybki powrét (co
na 4h poskutkowato ugruntowaniem dywergencji). Decydujemy
sie na matg pozycje short.

Wsparcie Opor

4,2030 4,3460
4,1511 4,3142
4,1293 4,2588
J/’ . N 4
PLDEIENY

¥
A -
A/ i
P
Wit " Lrmas <4z L D Benw Zus Baw B9 o Croig g
7 |
’V\M I,
i \ r‘Vn
I W 7
| r‘ X
VAN / \ J [/
M| . oo b
il W i
VY W v/ 0 —
\ N4 \ A
./ WA
N, \ Tl
[ £ £
£} et 33 * I K] Har A k3 n X
L | s

BURRLY LTy (BRF.2 ) SR Caly 18150025 Copyigh T2 Bhonterg ranca P, A1 13

s 1

SEERRY w0

L ==

[ MW‘F j\ Q iz

i o
R/ ‘

[
LN
T %
N
A
g
[
I T T T T Y O P B A I A R HHP%;;M\\H 1
\,M\,nm\\ b e e A a1 w,w N
7 T T T T T T T T T T T TTTA T T T [T T W
| B VA R A T NV I m
T g J i TT 1710
| | [N
T i T

I 7 TR e ¥ U T (A ) T 1 \‘w y
Gt aied L A
I

BAFAODHEE G DALY TER DY AL TR NCDAG BODIRG
Tur 203 o
“reng ) 2019 € oo ere Farce L3

“E-al-3009 o6 2

il
EU3PLN S CEUR- 24 RATED & LU+ €0 Davs 240 i s

I T T

EL3PUN Sz CEIR- 4 ATE TSN vy SR 2016152016

e ) Har In S e r T
Yt 5

A |
RS Bbe v

B9 012 0



’ Dot
-

mBank.pl

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.72  1.76 ON 1.31 1.55 EUR/PLN 4.2669
2Y 1.73  1.77 1M 1.40 1.60 USD/PLN 3.7889
3Y 1.74 1.78 3M 1.51 1.71 CHF/PLN 3.8397

4Y 1.78 1.82

5y 184 1.88 FRA BID ASK

6Y 1.89 1.93 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1267
7Y 1.94 1.98 1x4 1.70 1.74 EUR/JPY 121.59
8Y 1.98 2.02 3x6 1.70 1.74 EUR/PLN 4.2685
)4 202 2.06 6x9 1.69 1.73 USD/PLN 3.7867
10Y 2.06 2.10 9x12 1.68 1.72 CHF/PLN 3.8469
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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, pochodza
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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