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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

12.08.2019 PONIEDZIALEK

9:00 CZE  CPlr/r (%) lip

13.08.2019 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

8:00 GER Inflacja HICP finalny r/r (%) lip 1.10 1.1
8:45 FRA Inflacja HICP finalny r/r (%) lip 1.3 1.3
11:00 GER Wskaznik ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) sie -6.5 -1.1
11:00 GER Wskaznik ZEW - oczekiwania (pkt.) sie -28.0 24.5
14:00 POL Eksport (min EUR) cze 18530 19703
14:00 POL Import (min EUR) cze 18640 19607
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) cze -140 1006
14:30 USA CPI r/r (%) lip 1.7 1.6
4 00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) lip

4:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) lip 8.7 9.8
8:00 GER PKB textitwstepny r/r (%) 2Q -0.3 0.6
9:00 CZE PKB textitwstepny r/r (%) 2Q 2.6 2.8
9:00 SVK PKB textitwstepny r/r (%) 2Q 3.1 3.7
9:00 HUN PKB textitwstepny r/r (%) 2Q 4.6 5.3
10:00 POL CPI finalny r/r (%) lip 2.9 2.9 2.9
10:00 POL PKB textitwstepny r/r (%) 2Q 4.5 4.5 4.7
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) lip -1.4 0.9
11:00 EUR Zatrudnienie r/r (%) 2Q 1.3 1.1
11:00 EUR PKB wstegpny SA r/r (%) 2Q 1.1 1 1

11:30 GBR  CPIrfr (%) lip

15.08.2019 CZWARTEK

10:30 GBR Sprzedaz detaliczna r/r (%) lip 25 3.8
14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) sie 3.3 4.3
14:30 USA Wskaznik Phily Fed (pkt.) sie 10.0 21.8
14:30 USA Sprzedaz detaliczna wstepny m/m (%) lip 0.2 0.4
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 03.08 215 215
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.2 0.0
14 00 POL Inflacja bazowa r/r (%) lip 2.2 2.1 1.9
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw (tys.) lip 1260 1253
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) lip 1270 1220
16:00 USA Wskaznik UMich (pkt.) sie 98.0 98.4
W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: We wtorek dane o bilansie ptatniczym natomiast czekamy przede wszystkim na finalny
odczyt inflacji oraz PKB. Niestety obie publikacie poznamy jednoczesnie o 10:00 w $rode. Oczekujemy
potwierdzenia odczytu flash w przypadku inflacji oraz obnizenia wzrostu PKB do 4,5% z 4,7% kwartat
wczesniej. Konsumpcja powinna przyspieszyé, inwestycje lekko zwolnié. Niewiadoma pozostaje konsumpcja
publiczna, jednak zwykle szybko rosnacy pierwszy kwartat gwarantuje wysokie wzrosty w catym roku. W piatek in-
flacja bazowa, jednak bedzie mozna jg juz wyliczyé na podstawie danych GUS, wiec jej znaczenie jest drugorzedne.

Gospodarka globalna: Po naszej stronie Oceanu czekamy przede wszystkim na dane wstepne o PKB ($roda:
oczekiwania na kontrakcje PKB w Niemczech). Dane o produkcji przemystowej z catej strefy oraz finalne odczyty
inflacji nie zrobig raczej na nikim wrazenia (ciekawe beda jednak dla nas odczyty cen z regionu: Czech i Wegier).
Ciekawy moze by¢ tez indeks ZEW dla Niemiec (wtorek) — czy spadki beda gtebsze niz oczekiwane? Z USA
szereg publikacji ze sfery nominalnej i realnej. We wtorek inflacja CPI, w czwartek jednostkowe koszty pracy w Q2
(wzrosty wydajnosci i niskie ptace sugeruja niska presje inflacyjna w przysztosci i widaé to juz teraz). W czwartek
dane o sprzedazy detalicznej, produkcji przemystowej oraz garé¢ wskaznikéw koniunktury. W piatek rynek domoéw
(pozwolenia na budowe i rozpoczete budowy) oraz koniunktura konsumencka (Michigan). W momencie, kiedy
rynek wycenia juz w USA wiekszg skale luzowania niz ta dopuszczana przez FOMC, to po stronie danych lezy
ciezar dowodu, ze Fed sie myli w ocenie sytuacji. Bez pogorszenia w danych pogtebiajaca sie presja na niskie
stopy raczej sie nie utrzyma; zobaczymy co najwyzej stabilizacje. W $rode dane o sprzedazy i produkcji ogtosza
Chiny.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.572 0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.748 -0.003

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.013 -0.056

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczer dla Polski
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Indeks zaskoczen dla USA
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Zesziotygodniowe dane bez wigkszych niespodzianek, co

14 przetozyto sie na stabilny indeks zaskoczen. W tym tygodniu

-1,5 uwaga skupi sie na danych o sprzedazy detalicznej czy CPI.
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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.




' Pt
-

EURUSD fundamentalnie

W piatek dolar nieco ostabit sie wobec euro — decydowac o tym
mogty odczyt PPl w Stanach (nieco ponizej oczekiwan) jak i ko-
lejne naciski D. Trumpa na Fed ("chciatby zobaczy¢ obnizke stop
o caly punkt procentowy”). Wcigz tez najwazniejszymi tematami
wptywajacymi na EURUSD sa wojna handlowa Chiny - USA (od-
wotanie kolejnej rundy rozmoéw) czy, od zesztego tygodnia, na-
piecia polityczne we Wioszech. | to te tematy, w dzisiejszym dniu
z praktycznie pustym kalendarzem publikacji, powinny decydo-
waé o zachowaniu EURUSD. Nastepne dni przyniosa caly ze-
staw danych, ktére powinny przetozy¢ sie na zachowanie EU-
RUSD. Opublikowane zostang odczyty PKB w Niemczech i ca-
tej strefie euro - ewentualny ujemy odczyt w Niemczech moze
wzmocni¢ dywagacje o rozluznieniu niemieckiej polityki budze-
towej i w konsekwencji ... umocni¢ euro (czymze jest 1 kwar-
tat kontrakcji wzgledem pakietu fiskalnego?). Na dolara z kolei
wptywaé bedg dane o CPI i sprzedazy detalicznej, w centrum
uwagi pozostaja tez dane z Chin, ktére bedg odczytywane w
kontekscie wojen walutowych Chin — USA. Ryzyka rozktadajg
sig raczej w kierunku mocniejszego EUR.

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: Maty long po 1,1210, S/L 1,1160.

Preferencja: Range/fatszywe wybicie w dét.

Wykres tygodniowy wyglada obiecujgco. Kurs prawdopodobnie
,odstal” juz swoje i w najblizszym czasie mozna liczy¢ na jakié
kierunkowy ruch. Wskazéwkag moze by¢ wykres 4h, gdzie no-
towania wyciskane sg w gore przez MA30. Zderzenie z MA200
moze zaowocowaé wybiciem w gére. Flaga z wykresu dzien-
nego pozwala z kolei na dogodne ustawienie zlecenia S/L. Ry-
zykujemy matg pozycja long.
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EURPLN fundamentalnie

Piagtek to kolejny dzien ostabienia ztotego. Wcigz na EURPLN
przekiadajg sie globalne pesymistyczne nastroje (konflikt han-
dlowy na linii Chiny-USA, niepewnos¢ we Wioszech). Ztotemu
nie pomogty tez stowa prezesa NBP dopuszczajgce luzowanie
polityki pienieznej, gdyby koniunktura w Polsce silnie si¢ osta-
bita. Wszystko co najwazniejsze dla EURPLN w tym tygodniu
poznamy w $rode. Wtedy opublikowany zostanie finalny odczyt
inflacji za lipiec (odczyt flash wskazywat 2,9%) jak i dane o PKB
za 2 kw (oczekiwania konsensusu i nasze na poziomie 4,5%).
Jesli srodowe dane potwierdzg dobrg sytuacje polskiej gospo-
darki to powinny one zatrzyma¢ ruch EURPLN w gére z ostat-
nich tygodni.

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

1D

1,0%

0,0%
-1,0%
-2,0%
-3,0%
-4,0%
-5,0%

-6,0%

1w 1M 3M

EEM FX mPLN

6M 1Y

Uwaga:

Wzrost = aprecjacja do dolara, spadek = deprecjacja do
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EURPLN technicznie

Pozycja: Duzy short po 4,3190, S/L 4,34, T/P 4,26.
Preferencja: Szeroki range (4,24-4,34).

Nadal kurs dywerguje na wykresie 4h (coraz silniej: z dnia na
dzien rosnie "krotno$¢” dywergencji ), ale poki co nie prowadzi
to do niczego. Nasza pozycja lekko traci, ale nie wida¢ powodu
to jej zamknigcia. Na wszelki wypadek przesuwamy zlecenie S/L
nieco wyzej.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.67 1.71 ON 1.30 2.30 EUR/PLN 4.3225
2Y 1.65 1.69 1M 1.47 1.67 USD/PLN 3.8613
3Y 1.63 1.67 3M 1.53 1.73 CHF/PLN 3.9632

4Y 1.62 1.66

5Y 163 167 FRA BID ASK

6Y 1.64 1.68 1x2 1.63 1.68 EUR/USD 1.1202
Y 1.64 1.68 1x4 1.68 1.72 EUR/JPY 118.33
8Y 1.65 1.69 3x6 1.66 1.70 EUR/PLN 4.3230
9Y 1.67 1.71 6x9 1.63 1.67 USD/PLN 3.8605
10Y 1.70 1.74 912 1.59 1.63 CHF/PLN 3.9686
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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, 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.

NS I HEaa_ 1 — 5


mailto:research@mbank.pl

