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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

06.08.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

8:00 GER Zamoéwienia w przmysle m/m (%)
07.08.2018 WTOREK
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) -0.5 2.4(r) -0.9

08.08.2018 SRODA

9:00 HUN Inflacja CPI r/r (%) lip

09.08.2018 CZWARTEK

3:30 CHN PPIyly (%) lip

3:30 CHN CPlyly (%) lip 1.9 1.9
9:00 CZE CPlyly (%) lip 2.3 2.6
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.08 220 21 8
14:30 USA PPI m/m (%) lip

1 50 JAP PKB kw/kw (%) wstepny 0.3 -0.2
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) cze 0.5 -0.9
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) cze -0.4
10:30 GBR PKB kw/kw (%) wstepny Q2 0.4 0.2
14:30 USA CPI m/m (%) lip 0.2 0.1

Dzis zostang opublikowane...
Gospodarka globalna: Brak istotnych publikacji.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MRPIPS: Stopa bezrobocia w lipcu 2018 r. wyniosta 5,9 proc. wobec 5,9 proc. w czerwcu.

m Czerwinska: Wyniki budzetu po lipcu nie beda juz tak optymistyczne jak po czerwcu.

m EUR: Wskaznik zaufania wéréd inwestoréw (Sentix) w sierpniu wzrést do 14,7 pkt. z 12,1 pkt. miesigc wczesniej.
m RUM: Bank centralny Rumunii (NBR) utrzymat stopy procentowe na poziomie 2,50 proc.

Decyzja RPP (05.09.2018) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw kroétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.414 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.943 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.130 0.007

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Niemiecki przemyst w dalszym ciagu spo-
walnia

Twarde dane z niemieckiego przemystu (wczoraj — nowe zamo-
wienia, dzi$ rano — produkcja) potwierdzity niekorzystne sygnaty
wysytane wczesniej przez wskazniki koniunktury. Warto$¢ no-
wych zaméwien w czerwcu spadta 0 4% m/m, drastycznie poni-
zej oczekiwan. Analiza szczegétowych danych wskazuje na to,
ze spadki zanotowano w wigkszo$ci branz i ze dotknety one za-
rowno zaméwien na rynek krajowy, jak i zaméwien eksporto-
wych (do innych panstw strefy euro i poza nig). W konsekwen-
cji, trend spadkowy widoczny od stycznia b.r. trwa w niemieckim
przemysle bez przeszkoéd (por. wykres ponizej).

125 4
120

m

< 115 |

5110 |

o

i

. 105 -

o

= 100 -

95

90 -

85 -

80

Indeks (2

lis 11 7
kwi 12 7
lut 13
lip 13 7

gru 13
maj 14
sie 15

sty 11
cze 11
wrz 12
paz 14
mar 15
sty 16
cze 16
lis 16
kwi 17
wrz 17
lut 18

——Niemcy: zamodwienia ze strefy euro

——Niemcy: zamoéwienia spoza strefy euro

Produkcja przemystowa spadta w czerwcu o 0,9% m/m, nieco
ponizej konsensusu zaktadajacego spadek produkcji o 0,5%
m/m. Tak jak ma to z reguty miejsce, produkcja okazuje sie ex
post mniej wahliwa od nowych zaméwien, ale w szerszym ujeciu
obydwie miary aktywnosci sg ze sg bardzo dobrze skorelowane.
Tym niemniej, sam Il kwartat okazat sie byé dla niemieckiego
przemystu nieco lepszym od pierwszych trzech miesigcy roku.
Modele ekonometryczne szacujgce niemiecki PKB w oparciu o
produkcje przemystowa i budowlano-montazowg powinny wska-
zaé na nieznaczne przyspieszenie PKB, z 0,3 do 0,4% kw/kw.
Biorgc pod uwage trajektorie nowych zaméwien, nie jest to sy-
gnat powrotu do dynamik z 2017 r., ale nie mozna wykluczy¢, ze
cze$ciowe udroznienie kanatéw dystrybucji pozwolito na przy-
spieszenie produkcji w Il kwartale.
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Nowy komentarz do twardych danych z niemieckiego przemy-
stu zamieszczamy po niemal péttorarocznej przerwie. Woéwczas
wyrazalismy nadzieje na nadgonienie dystansu pomiedzy migk-
kimi i twardymi danymi — stato sie to jedynie cze$ciowo, tj. mak-
symalne dynamiki produkcji przemystowej i nowych zaméwien
okazaty sie by¢ zblizone do tych z potowy 2013 r., pomimo tego,
ze PMI znalazt sig na kilkunastoletnich maksimach. Z kolei p6z-
niejszy spadek wskaznikéw koniunktury przetozyt si¢ na spowol-
nienie produkcji i nowych zamoéwien do ok. 0% r/r (por. wykres
ponizej). Najprawdopodobniej $cista korelacja PMI i twardych
danych w latach 2007-2010 byta po prostu artefaktem nadzwy-
czajnie duzej zmiennosci w tych drugich i oczekiwania powto-
rzenia podobnej reakcji na dane byly nieuprawnione w gospo-
darce o pozycji cyklicznej wspétczesnych Niemiec. Niezaleznie
od natury tego paradoksu, wniosek o istotnym spowolnieniu w
niemieckim przemys$le jest utrzymany w mocy. Wydaje sie réw-
niez, ze — dopdki nie dojdzie do odbicia popytu zewnetrznego
(tutaj chinski pakiet fiskalny moze byé katalizatorem) — relatyw-
nie niskie dynamiki produkcji i nowych zaméwien beda obser-
wowane w kolejnych miesigcach.
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——Produkcja przemystowa w Niemczech (L)
——Zamdwienia w niemieckim przemysle (L)

—PMI w przemys$le w Niemczech (P)
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD zanurkowat wczoraj przed potudniem do 1,1530 (bli-
sko miniméw z maja i czerwca), ale nie zabawit tam dtugo — w
sesji nowojorskiej notowania wzrosty i ostatecznie kurs ustabi-
lizowat sie blisko poziomoéw otwarcia. Wczorajszych ruchéw nie
nalezy wigza¢ z zadnym konkretnym wydarzeniem na rynkach
(stad relatywnie niska zmiennos¢), cho¢ stabsze dane z nie-
mieckiego przemystu (wiecej na ich temat w sekcji analiz) mogty
dotozy¢ cegietke do porannego ostabienia euro. Dzisiejszy ka-
lendarz réwniez jest pusty i w sytuacji braku nowych sygnatéw
fundamentalnych jest mato prawdopodobne, aby na EURUSD
doszto do przetomu, a notowania znalazty sie ponizej trzymaja-
cego sie od trzech miesiecy wsparcia na poziomie 1,15. Trend
boczny na EURUSD powinien obowigzywac¢ w kolejnych dniach.

zmian EUR/USD

Dekompozycja
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—Zmiana netto -« Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Zajeta warunkowo po 1,1530 mata pozycja long z S/L
1,1500.

Preferencja: Range (1,15-1,18).

Kurs EURPLN w pierwszej czes$ci wczorajszej sesji kontynuowat
spadek. Notowania doszty do dolnej granicy kanatu spadkowego
na wykresie 4h, przez co zajeli§my pozycje long. Odbicie od tego
poziomu sprowadzito kurs niecate pot figury w gore, gdzie aktu-
alnie konsoliduje on sie. Wprawdzie dzisiaj mozemy obserwo-
wac ruch w dét, w kierunku dolnej granicy range, jednak nie sa-
dzimy aby momentum spadkowe byto wystarczajace do przebi-
ciatego poziomu. W najblizszych dniach spodziewamy sie ruchu
w gore w ramach formacji range / kanatu spadkowego, dlatego
pozostawiamy pozycje long, na razie bez zlecenia T/P.

Wsparcie Opor

1,1510 1,2183
1,1187 1,1851
1,0341 1,1791
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EURPLN fundamentalnie

Tydzieh rozpoczat sie od ostabienia ztotego — tutaj polska wa-
luta wspétdzielita swéj los z innymi walutami rynkéw wscho-
dzacych (prym w ostabieniu wiodta, jak to miato miejsce wie-
lokrotnie w tym roku, turecka lira) — i EURPLN wskutek tego
wzrést o ok. 2 grosze. W godzinach popotudniowych sentyment
wobec polskich aktywéw sie poprawit i notowania zaczety spa-
dac¢, dzien zakonczywszy w okolic poziomu otwarcia (przedziat
4,2550-4,26). Obydwa ruchy mozna catkiem precyzyjnie powia-
zaé¢ O ile analiza techniczna i czynniki $rednioterminowe (dyspa-
rytet realnych i nominalnych stép procentowych) sprzyjajg sta-
bosci zlotego, o tyle nalezy pamieta¢, ze moze sie to wydarzyé
w sprzyjajacych warunkach. Obecne (zaréwno dolarowe stopy
procentowe, jak i dolar, sg ponizej maksiméw) takie nie sa, z
czego w ostatnich tygodniach ztoty skwapliwie skorzystat. W tym
niezbyt obfitujgcym w wydarzenia tygodniu mozna spodziewaé
sie naszym zdaniem stabilizacji kursu ztotego w przedziale 4,25-
4,28 za euro.

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

Pozycja: Otwieramy po 4,2610 matg pozycje long z S/L 4,2480.
Preferencja: Koniec trendu spadkowego?

Kurs EURPLN powtérzyt schemat z pigtku — dynamiczny wzrost
w pierwszej czesci sesji o prawie dwie figury, a nastepnie szybki
spadek w okolice poziomu otwarcia. Tym razem skutecznym
oporem okazata si¢ MA55 na wykresie 4h. Wprawdzie dywer-
gencja na wykresie 4h wygasta, jednak szersze ujecie wcigz
wskazuje na wzrost kursu. Na wykresie dziennym notowania od-
bity sie od poziomu Fibo 61,8% i pozostajg powyzej tej granicy.
Wecigz widzimy okazje do zarobku grajgc long. Pozostawiamy
mata pozycje bez zmiany parametréw.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK

depo BID ASK

mBank.pl

Fixing NBP

1Y 1.73  1.77 ON 1.22 1.52 EUR/PLN 4.2672
2Y 1.92 1.96 M 1.39 1.79 USD/PLN 3.6920
3Y 211 215 3M 1.72  1.92 CHF/PLN 3.7088
4Y 229 233
sv 245 249 [EEETINESR
6Y 2.57 2.61 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1553
7Y 267 271 1x4 1.68 1.74 EUR/MJPY 128.70
8Y 276 280 3x6 1.69 1.73 EUR/PLN 4.2577
QY 2.84 2.88 6x9 1.71 175 USD/PLN 3.6853
10Y 292 296 9x12 1.77 1.81 CHF/PLN 3.6982
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y1i 2Y
2 2,80 0,70
S 0,14 54
2,60 0,60
1,9 L 0,12
2,2 2,40 0,50
- 0,1
1,8 | b08 2 2,20 0,40
17 006 1.8 2,00 . 0,30
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1,5 | : : : Lo ' 6x9 Ox12 [12X15 15X18 18X21 21X24 140 5,00
30 kwil4 maj28 majll cze 25 cze 9 lip 23 lip 6 sie lis 18 | lut 19 \maj 19 sie 19 |paz 19 sty 20 | kwi 20 ! 8 maj 22‘maj 5;:25 19‘cze 3‘|ip 17‘ lip 31‘ lip !

mispread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M
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Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Analiz i Relacji Inwestorskich mBanku S.A. w celu promociji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 wrze$nia 2012 r. w sprawie trybu i warunkéw postgpowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r. poz. 878 z pézn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$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 wyrazajg 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 majg charakter wytacznie informacyjny.

Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednig pisemng zgoda autoréw.

Skrzynka pocztowa research@mbank.pl stuzy wytacznie do dystrybucji publikacji. Korespondencje zwrotng prosimy kierowa¢ bezposrednio do autoréw.
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