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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

3.02.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

2:45 CHN Caixin PMI w przemysle (pkt.) sty 51.0 51.5 51.1
9:00 POL PMI (pkt.) sty 47.5 48.3 48.0 47.4
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) sty 51.0 51.0 51.1
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) sty 45.2 45.2 45.3
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) sty 47.8 47.8 47.9
10:30 GBR PMI w przemysle finalny (pkt.) sty 49.8 49.8 50.0
15:45 USA PMI w przemysle finalny (pkt.) sty 51.7 51.7 51.9
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) sty 48.4 47.2 50.9
16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) gru 0.9 -1.2(r) 1.2
2:45 CHN Caixin PMI w ustugach (pkt.) sty 52.0 52.5 51.8
9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) sty 51.7 51.7
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) sty 54.2 54.2
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) sty 52.2 52.2
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) gru -0.5 1.0

POL Decyzja RPP (%) 5.02 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie wg ADP m/m (tys.) sty 150 202
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) sty 55.1 55.0
8:00 GER Zamowienia w przemysle r/r (%) gru -6.7 -6.5
13:00 CZE Decyzja Banku Czech (%) 6.02 2.00 2.00 2.00
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 1.02 216
8:00 GER Produkcja przemystowa r/r (%) gru -3.6 -2.6
8:45 FRA Produkcja przemystowa r/r (%) gru 0.9 1.3
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) sty 160 145
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) sty 3.5 3.5
14:30 USA Przecietne wynagrodzenie godzinowe sty 0.3 0.1

m/m (%)

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ decyzje w sprawie stép procentowych podejmie RPP (wigcej na ten temat w sekgcji
analiz).

Gospodarka globalna: Dzien uptynie przede wszystkim pod znakiem publikacji danych o koniunkturze w ustugach
(Markit PMI w Europie i USA oraz ISM poza przetwérstwem przemystowym w USA). W Europie ponadto $wiatto
dzienne ujrza dane o sprzedazy detalicznej w grudniu, a w Stanach Zjednoczonych gre rynkowa przed pigtkowa
publikacjg danych z rynku pracy rozbudzi odczyt zatrudnienia wg ADP.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Nadwyzka sektora rzgdowego i samorzagdowego w Il kw. 2019 roku wyniosta 0,3 mld zt - podato Ministerstwo
Finanséw w opracowaniu kwartalnym.

m MF: Budzet bez deficytu mozliwy jest réwniez w kolejnych latach - powiedziat w wywiadzie dla portalu wnp .pl
minister finanséw Tadeusz Koscinski.

m USA: Zaméwienia w przemysle amerykanskim w grudniu 2019 r. wzrosty o 1,8 proc. mdm - poinformowat Depar-
tament Handlu USA.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.427 0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.604 -0.016

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.159 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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RPP: Inflacja wréci do celu a stopy pozo-
stang bez zmian

W ciggu miesigca oczekiwania rynkowe zatoczyly koto. Styczen
rozpoczeli§my od budowania perspektyw dla podwyzek stép
procentowych. Luty rozpoczynamy od notowan stawek FRA
ponizej trzymiesigcznego WIBORu. Co sig zmienito? Przede
wszystkim krétkoterminowe perspektywy wzrostu na Swiecie
(wirus Wuhan), co w potgczeniu z danymi o nizszym wzroscie
PKB pod koniec roku istotne zmniejszyto znaczenie skoku
inflacji w oczach inwestoréw. Rada Polityki Pienigznej moze
czu¢ sie w takich warunkach wyjgtkowo komfortowo. Co prawda
inflacja bedzie nadal istotnie wyzsza od pozioméw wytyczonych
przez prezesa Glapinskiego na styczniowej konferencji, ale tez
perspektywy dla wzrostu PKB moga byé — przynajmniej w krot-
kim terminie — ocenione bardziej chtodno. Publikowana w marcu
projekcja potwierdzi powrét inflacji do celu w horyzoncie polityki
pienieznej, a RPP nie zrobi dzi$ nic podkreslajac tymczasowy
charakter wzrostéw inflacji. Z uwagi na nagromadzenie baz
statystycznych 2021 rok moze okaza¢ sie okresem naprawde
niskiego tempa wzrostu cen.

Tyle w kwestii faktycznego, oczekiwanego przez nas zachowa-
nia RPP. Oczekiwania rynkowe moga w tym roku dokonac jesz-
cze nawet kilku zwrotéw. W przysztoéci oddalenie globalnych
obaw o wzrost moze z powodzeniem (i na fali wcigz wysokich,
zblizonych do 4% odczytow inflacji) z powodzeniem odnawia¢
zakftady na wyzsze stopy.
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EURUSD fundamentalnie

Kolejny dzieh dolar lekko umacniat sie wobec euro. Po ostat-
nich niepokojach zwigzanych z koronawirusem, poprawiaja sie
globalne nastroje, straty odrabiaja amerykanskie gietdy a do-
lar zyskuje. Dzi§ w centrum uwagi beda dane o koniunkturze
w ustugach po obu stronach Oceanu. Wstepne odczyty PMI su-
gerowaty nieznaczng poprawe nastrojow. Warto pamieta¢ jed-
nak, ze ankiety, rowniez do dzisiejszych odczytéw, zbierane byty
przed wybuchem epidemii — nie zobaczymy w nich wiec jeszcze
negatywnych skutkéw wydarzeh w Chinach. Ponadto, EURUSD
moze reagowac na odczyt zatrudnienia wg ADP.

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 1,1019, S/L 1,0970.

Preferencja: Lapanie dotkdw...

EURUSD porusza si¢ w ramach ,matego” kanalu spadko-
wego, zaliczajac obecnie faze spadkowag po odbiciu od $red-
niej MA55D. Gérne ograniczenie kanatu zbiega sie z kolejnymi
Srednimi, MA55D, BolIMA30D i MA200D, a ich ztamanie otworzy
droge do ataku na ostatnie maksimum lokalne (1,1239). Nasza
pozycja znajduje sie obecnie na plusie, a my czekamy na dalszy
rozwoj wydarzen.

Wsparcie Opor

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

Poprawiajg sie globalne nastroje — w efekcie korzysta tez ztoty,
ktéry odrobit ponad 2 grosze do euro. Dzisiejsza konferencja
RPP, podobnie jak wiele poprzednich, nie powinna przynies¢
zadnych niespodzianek. Stabszy odczyt PKB za 2019 rok i nie-
pewna sytuacja globalna w zwigzku z koronawirusem upew-
nig Rade, ze dotychczas prowadzona polityka jest odpowiednia
(wiecej o mozliwym scenariuszu konferencji w sekcji analiz). Nie
spodziewamy sie wiec istotniejszych ruchéw EURPLN w reakgiji
na konferencje Rady — istotniejsze beda trendy globalne ksztat-
towane dzi$ przez odczyty koniunktury w ustugach.

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

1D 1w iM 3M oM 1Y
BEM FX EPLN

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

Pozycja: Brak.

Dywergencja ostatecznie zadziatata i notowania wczoraj runety
w doét, przebijajac sie przez MA200D i siegajac 4,27 w ciggu
dnia (blisko MA55D i MA14D). Po wczorajszym ruchu stosunek
potencjalnego zysku i straty przestat by¢ korzystny dla pozycji
short (nalezafoby ustawi¢ bardzo szerokie zlecenie S/L), dlatego
tym razem pozostaniemy poza rynkiem nie z wyboru, a raczej z
musu. Gdzie szuka¢ pozioméw wsparcia? Po pierwsze, gorne
ograniczenie mini-range z poczatku stycznia (4,25). Po drugie,
FIBO (4,2432).

Wsparcie Opor

4,2374 4,3995
4,1293 4,3460
3,9672 4,2950
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.70 1.74 ON 1.20 1.35 EUR/PLN 4.2867
2Y 1.77 1.81 1M 1.48 1.68 USD/PLN 3.8773
3Y 1.79 1.83 3M 1.54 1.74 CHF/PLN 4.0031

4Y 1.82 1.86

5y 185 1.89 FRA BID ASK

6Y 1.86 1.90 1x2 1.61  1.67 EUR/USD 1.1044
7Y 1.87 1.91 1x4 1.69 1.74 EUR/JPY 120.95
8Y 1.88 1.92 3x6 1.70 1.74 EUR/PLN 4.2749
)4 1.90 1.94 6x9 1.69 1.73 USD/PLN 3.8702
10Y  1.91 1.95 9x12 169 1.73 CHF/PLN 3.9975
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y i 2Y
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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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