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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

20.01.2019 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

21.01.2019 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

JAP Decyzja BoJ (%) sty -0.10 -0.10

Piotr Bartkiewicz 10:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) gru 5.8 6.1 5.3
analityk 10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) gru 2.7 2.6 2.6
tel. +48 22 526 70 34 10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) gru 0.0 0.6 4.7
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 10:30 GBR  Stopa bezrobocia (%) lis 3.8 3.8
Maciej Zdrolik 11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) sty -10.0 -19.9
analityk 11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) sty 13.0 10.7
tl. +48 22 820 02 56
maciej.zdrolik@mbank.pl 10 00 POL  Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) gru 4.9 6.0 1.4

10:00 POL PPI r/r (%) gru 1.3 0.9 -0.1
mBank S.A. 10:00 POL Koniunktura w przedsigbiorstwach sty
Senatorska 18 16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) gru 5.43 5.35
00-950 Warszawa
tel. +48 22 829 00 00 10 00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) gru
fax. +48 22 829 00 33 10:00 POL Koniunktura konsumencka sty
www.mbank.pl 1345  EUR  Decyzja EBC (%) sty -0.50 -0.50

14:00 POL Minutes RPP sty

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 18.01 214 204

16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.)

sty

-8.0

-8.1

Nasze wszystkie publikacje
dostepne sa na stronie
internetowej pod adresem:
www.mbank.pl/serwis-
ekonomiczny/

Mozna nas réwniez $ledzié¢ w
serwisie Twitter:

¥ @mbank_research

24.01.2020 PIATEK

0:40 JAP CPlt/r (%) gru 0.7 0.5
9:15 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) sty 50.6 50.4
9:15 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) sty 52.2 52.4
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) sty 44.2 43.7
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) sty 52.9 52.9
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) sty 46.7 46.3
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) sty 52.8 52.8
10:30 GBR PMI w przemysle flash (pkt.) sty 48.1 47.5
10:30 GBR PMI w ustugach flash (pkt.) sty 50.7 50.0
14:00 POL M3 r/r (%) gru 9.4 9.1 9.4
15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) sty 52.5 52.4
15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) sty 52.5 52.8

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: We wtorek zostang opublikowane miesigczne dane z rynku pracy. Spodziewamy sie
delikatnego przyspieszenia wynagrodzen, z 5,3 do 5,8%, co nalezy przypisa¢ wyzszej dynamice ptac w przemysle
i gornictwie. Widzimy tez szanse na wyzszy od konsensusu wzrost zatrudnienia (2,7% r/r). Tego samego dnia
réwniez zostang opublikowane dane na temat produkcji budowlano-montazowej - z uwagi na korzystng réznice
dni roboczych i warunki atmosferyczne jej dynamika powinna wzrosngé z -4,7 do ok. 0% r/r. W $rode $wiatto
dzienne ujrzg dane z przemystu. Nasza relatywnie pesymistyczna prognoza produkcji zaktada powtérzenie stabego
wyniku przetwoérstwa (i negatywnej niespodzianki) ze wzgledu na powtérzenie uktadu dni wolnych z 2013 r.
Niska baza podbije dynamike cen producentéw o ponad 1 pkt. proc. W czwartek zostang opublikowane z kolei
dane na temat sprzedazy detalicznej - tu spodziewamy sie przyspieszenia sprzedazy. Warto réwniez odnotowaé
publikacje danych o koniunkturze (§roda - koniunktura w przedsigbiorstwach, czwartek - koniunktura konsumencka).

Gospodarka globalna: W Europie tydzien uptynie pod znakiem publikacji danych o koniunkturze w styczniu (wto-
rek - ZEW, czwartek - koniunktura konsumencka, pigtek - PMI). Powinny one obejmowaé juz ewentualne pozytywne
efekty spadku napie¢ handlowych. Waznym punktem kalendarza bedzie réwniez styczniowe posiedzenie EBC. Nie
nalezy na nim sie jednak spodziewa¢ zmian w polityce pienieznej - w tym roku bank bedzie skupiony na strategicz-
nym przegladzie narzedzi, krétkookresowo za$ na obserwacji efektéw wprowadzonego niedawno pakietu stymula-
cyjnego. W Stanach Zjednoczonych pojawia sie kolejne dane z rynku nieruchomosci, ale warto odnotowac¢ jedynie
publikacje wskaznikéw koniunktury PMI w piatek.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Kropiwnicki: RPP nie ma powodéw do reakcji; dopoki inflacja trwale nie przekracza 3,5 proc., nie trzeba zmieniaé
stop.

Decyzja RPP (5.02.2020) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.214 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 0.000 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.289 0.002

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters

I IETTEE.
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
1,8 -
1,6
1,4
i3 Bez zaskoczen w finalnych danych o inflacji. W rozpoczyna-
' jacym sie tygodniu pojawig sie wszystkie istotne publikacje
! dla polskiej gospodarki: rynek pracy, przemyst, budownictwo,
08 sprzedaz detaliczna. Mozna zatem spodziewac sig, ze polski
a6 indeks zaskoczen poruszy sie w tym tygodniu.
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STREFA EURO
Indeks zaskoczen dla strefy euro
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Bez zmian (brak publikacji). W najblizszych dniach europe;j-
0.8 ski indeks zaskoczen porusza wskazniki koniunktury (ZEW,
1 PMI).
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Indeks zaskoczen dla USA
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-1 W dot po danych o inflacji, w gore po odczytach koniunktury
i cotygodniowym raporcie z rynku pracy - summa summa-
1,2 rum minimalnie w doét. W najblizszych dniach amerykanski
indeks zaskoczen raczej nie drgnie z uwagi na brak publikacji.
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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

Niezte dane z USA i kolejne problemy geopolityczne (tym ra-
zem odzywa sie Libia) nie pomagajg EURUSD. Spadki na tej
parze walutowej sg jednak wciaz niewielkie; wigkszy potencjat
widzimy we wzrostach, cho¢ nie oznacza to tez automatycznie
wykreowania trendu wzrostowego; po prostu szanse na wzrosty
przewazajg nad szansami na spadki. W tym tygodniu poptyng
dane o europejskiej koniunkturze; bedzie tez posiedzenie EBC.
To dobry moment na wypatrywanie punktu zwrotnego na EU-
RUSD, cho¢ raczej katalizatorem nie bedzie samo posiedzenie
banku. W amerykanskim senacie zaczynajg sie przestuchania
w sprawie usuniecia D. Trumpa z prezydenckiego fotela. Nie jest
to nic nowego, wiec znaczenie dla kursu pozostaje drugorzedne.
Przestuchanie to jednak przestuchanie i moze wpas¢ jakis nowy
sheadline”. Pozostajemy natomiast przy twierdzeniu, ze w obec-
nym ukfadzie sit impeachment nie jest technicznie mozliwy.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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m Zmiana koszyka® EUR mm /miana koszyka® USD

—Z7miana netto --=«Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane s3 jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Maty long po 1,1127, S/L 1,1070.

Preferencja: Budowanie podstaw do trendu wzrostowego.
Wykres tygodniowy wyglada Zle dla naszej pozycji - nieudane
wybicie ponad goérne ograniczenie kanatu i MAS5W przyniosto
juz trzy czarne $wiece z rzedu. Wykres dzienny to z kolei duza
czarna $wieca, ztamanie MA200D i préba ustanowienia ko$lawej
gtowy z ramionami. Jesli linia ramion w tej ostatniej zostanie zta-
mana, otworzy sie przestrzen przynajmniej do 1,10. Tego juz na-
sza pozycja nie przezyje, ale na razie takie spadki nie sg pewne.
Pozostawiamy pozycje bez zmian, liczac na odbicie i mozliwo$¢
zamkniecia jej w zysku.

Wsparcie Opor

1,0879 1,1651
1,0864 1,1570
1,0341 1,1412

EUR /USD DZIENNY

[nxcmo
A I,
N4 VIS Al
S pAR U\
/

(oI Home s F

Y
>l # NG
‘? 50 N .ol
, jﬁlslagﬁ \
N / / A LY
VS A— \ y
7 TN & &
- LU/ v T Jeea G Iy
N [y / e I\ ) ..-.'N
N [ b Ny Pid ‘Ir‘f h 8,
L i TN ! X 6 RN
) Lol L dae L /”, -~ N Aoy
ity [ Ll [N et e IDL( N | % Ll
a8 G AR F 4 , . T i g :
L S B B o S T ':;:.* i N Wi
[ A N A I [ B e e, 0 *
| U\S 4H\ [ [ / b s
I I [ N N N B [ T T A R .
| I S T I I [ . feaars
I | [ e R [ EUR/ USD TYGODNIOWY ]
eI [ N N R R [ y
| I [ I N N R R [
I I [ N N R R [ .9
Wit L2 7 L et~ W T W e Do o O [ 1050 L
| — O S N W N ——
[ T MSAL T N I
P 7 o T 0
B AR TN Dve .
o /1 N | Nl ¥ N = R y
iy A L ‘ Ky v L N PR p VAN N G
[ | WY | . ] A / NN Y2 LAY \VAs
sy | | I | N oy e 4

B3 P T T € U VO L L (RN U A U S T RS TEDTIS (N N T R K G (N e I LI D
[E322] Tar 020

SO0 20 E e e L2

L SIRUSLA- 45 s MO I

W e dn fa W @y o X % or e b B Fr gy W d A S ke
i s

BIRLAE fumey (BL3-J6) -30TE) AT RR.E.0 ek 035021 -2

SO0 2000 E o e e L



' Pt
-

EURPLN fundamentalnie

Ztoty pozostaje stabilny w okolicach 4,23-24. Po niespodzian-
kach inflacyjnych i zamieszaniu na czeskiej koronie (czes¢
uczestnikdw rynku twierdzi, ze to wiasnie aprecjacja korony
wzmogta w sposéb koszykowy popyt na ziotego w dniu, kiedy
wyznaczone zostaty nowe minima lokalne) wchodzimy w czas
publikacji danych ze sfery realnej, a tu rzagdzi¢ beda dni robocze
i powinniémy zobaczy¢ poprawe (z wyjatkiem produkcji, gdzie
naszym zdaniem generatorem zaskoczenia w dot moze byc¢ ka-
lendarz urlopowy). Poprawa danych realnych powinna wspiera¢
scenariusz budowania sie oczekiwan na podwyzki stép. Wszak
w tym samym kierunku dziatajg obecnie dane z gospodarki glo-
balnej. To z kolei powinno wspiera¢ ztotego. Mimo odejscia od
minimow lokalnych uwazamy, ze ryzyko przestrzelenia kursu w
dot weale nie zmalato.

Zmiana kursu PLN na tle indeksu walut
rynkéw wschodzacych JPM (EM FX)
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Uwaga: Wzrost = aprecjacja do dolara, spadek = deprecjacja do
dolara

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Mata pozycja short @ 4,2350, S/L 4,2550, T/P 4,14.
Preferencja: Wytamanie z range; cel 4,13

Bez wigkszych zmian na bazie tygodniowej, ale szpilka (w dot,
ponizej 4,21) bedzie wptywac na oscylatory i oglad sytuacji jesz-
cze przez jaki$ czas. Notowania w kazdym razie wrécity do ma-
tego range’u (4,2350-4,2450), w ktérym przebywaly przez wigk-
szg cze$¢ miesigca. W chwili obecnej na EURPLN nie pojawit
sie zaden nowy sygnat techniczny, a odtrabione wczesniej wy-
tamanie z szerokiego range mogto okazaé sie fatszywe. Mimo
wszystko jednak decydujemy sie na pozostawienie pozycji bez
zmian - spadki nie zostaty catkiem zanegowane, a do naszego

S/L daleko.
Wsparcie Opor
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3,8300 4,2374
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.74 1.78 ON 1.00 1.50 EUR/PLN 4.2344
2Y 1.88 1.92 M 1.46 1.66 USD/PLN 3.8053
3Y 1.91 1.95 3M 1.59 1.79 CHF/PLN 3.9410
4Y 1.95 1.99
5Y 200 2.04 FRA__BID_ASK
6Y 2.02 2.06 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1090
7Y 2.03 2.07 1x4 169 1.74 EUR/JPY 122.16
8Y 2.04 2.08 3x6 1.70 1.75 EUR/PLN 4.2367
QY 205 2.09 6x9 1.73 1.78 USD/PLN 3.8231
10y 2.07 211 9x12 1.77 1.82 CHF/PLN 3.9433
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Ropa brent, krzywa
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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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