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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

01.10.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) wrz 52.1 51.3 51.4 50.5
9:50 FRA PMI w przemysle (pkt.) finalny wrz 52.5 52.5 52.5
9:55 GER PMI w przemysle (pkt.) finalny wrz 53.7 53.7 53.7
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) finalny wrz 53.3 53.3 53.2
10:00 POL CPI flash t/r (%) wrz 1.9 1.9 2.0 1.8

15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) finalny wrz 55.6 55.6 55.6
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) 60.0 61.3 59.8

02.10.2018 WTOREK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

03.10.2018 SRODA

9:50 FRA PMI w ustugach (pkt.) finalny wrz 54.3 54.3 54.8
9:55 GER PMI w ustugach (pkt.) finalny wrz 56.5 56.5 55.9
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) finalny wrz 54.7 54.7 54.7
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) 0.2 -0.6(r) -0.2
13:15 POL Decyzja RPP (%) 1.50 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie wg ADP (tys.) wrz 185 168 () 230
14:45 USA PMI w ustugach (pkt.) finalny wrz 53.0 52.9 53.5
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) 58.0 58.5 61.6
14 30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 08.09 215 214 207
16:00 USA Zaméwienia w przemysle m/m (%) sie 1.0 -0.5(r) 2.3
8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) sie 0.8 -0.9

14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) wrz 188 201

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) wrz 3.8 3.9

14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) wrz 0.3 0.4

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Dzi$ zostang opublikowane dane z amerykanskiego rynku pracy. Tradycyjnie juz konsensus
wskazuje na wzrost liczby pracujgcych zblizony do $redniej ruchomej wzrostéw, spadek stopy bezrobocia (z uwagi
na utrzymywanie sie tempa wzrostu zatrudnienia powyzej pozioméw uznawanych za neutralne dla stopy bezrobocia)
oraz — i ten element prognoz wydaje sie najbardziej kruchy — kolejny silny miesieczny wzrost wynagrodzen, tym
razem o 0,3% m/m (po 0,4% miesigc wczeséniej). Po danych naptywajacych w ostatnich dniach (ISM, ADP, joblessy) i
silnych wzrostach rentowno$ci obligacji w USA mozna domniemywag, ze faktyczny konsensus przesunat sie jeszcze
mocniej w strone dobrych danych. W konsekwencji, 0 rozczarowanie tatwo, szczegdlnie ze zachowanie ptac w
poprzednich latach jasno wskazuje, ze ,nic dwa razy sie nie zdarza” i po pozytywnym zaskoczeniu miesigc wczesniej
powinno przyj$¢ rozczarowanie.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Rafalska: Stopa bezrobocia we wrze$niu pozostata na poziomie z sierpnia i wyniosta 5,8 proc.- poinformowata w
Programie | Polskiego Radia szefowa resortu pracy.

m MF: MF sprzedato w czwartek obligacje OK0720, PS0424, WZ0524, WS0428, WZ0528 i WS0447 za tacznie 5,97
mld zt przy popycie 8,67 mid zt — podano w komunikacie.

m MF: Ministerstwo po czwartkowej aukcji sfinansowato 85 proc. potrzeb pozyczkowych na 2018 r. w odniesieniu do
przewidywanego wykonania.

Decyzja RPP (07.11.2018) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.535 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 3.193 0.004

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.306 0.002

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Woeczorajsza korekta na EURUSD (w goére) zbiegta sie ze spad-
kami na amerykanskiej gietdzie. Cho¢ wzrosty rentownosci ame-
rykanskich obligacji zatrzymaty sie, wcigz sa na niespotykanym
od kilku lat poziomie. Kluczowym pozostaje pytanie, jak rynki za-
reaguja na rosngce stopy realne. Wczorajsza korekta na gietdzie
to standardowy przyktad reakcji inwestorow na wyzsze stopy.
Wiele korelacji wskazuje, ze gospodarka bedzie w coraz wigk-
szym stopniu odczuwac¢ skutki zaciesnienia polityki pienieznej,
ktére skumulujg sie w 2019 i 2020 roku. Dzisiejsze dane z ame-
rykanskiego rynku pracy bedziemy analizowa¢ gtéwnie pod ka-
tem ptac. Apetyty po ostatnim wysokim wzro$cie sg rozbudzone,
a rynek przygotowany jest na pozytywne informacje. Wynik wyz-
szy od i tak juz wysokiego konsensusu, bytby jednak lekkim za-
skoczeniem, zwazywszy, ze bytby to juz drugi tak wysoki wzrost
z rzedu. Ergo, ryzyko rozktada sig raczej w kierunku dalszej re-
alizacji zyskéw na USD.

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Powr6t do range.

Notowania ztapaly wczoraj oddech, ale korekta wzrostowa nie
zdotata w sposéb trwaty sprowadzi¢ kursu z powrotem do ,sta-
rego” range. Co wiecej, wczorajsza $wieca zamkneta sie poni-
zej dawnej strefy wspar¢, co postrzegamy jako sygnat kontynu-
acji spadkow. Na wykresie czterogodzinowym w dalszym ciagu
widnieje dywergencja, ale nie jest dla nas jasne, czy wczoraj-
sza korekta wyczerpata jej potencjat. Przed zajeciem pozyciji po-
wstrzymuija nas dzi§ jedynie czynniki fundamentalne, ktére po-
winny raczej sprzyja¢ wzrostom EURUSD (wiecej na ten temat
w komentarzu obok). Pozostajemy w tej sytuacji poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty pozostaje w okolicach 4,30. Wczorajsze ruchy EURUSD
oraz ruchy na rentownosciach pozostaty neutralne dla polskiej
waluty. Ostabienie w kierunku 4,31 przyszio wraz ze spadkami
indeksow gietdowych w USA. Gdy sytuacja unormowata sie
(przynajmniej czesciowo) pod koniec sesji, ztoty takze ztapat
nieco oddechu cofajac sie¢ w kierunku 4,30. P&ki co ziotemu
gtéwnie szkodzi risk-off, przy czym nawet wzrosty oczekiwa-
nych stop procentowych w Polsce (FRA12x15 juz na poziomie
1,92) nie zatrzymujg tego ostabienia. Byé moze do naszej teo-
rii o $cianie oczekiwan na polskie stopy nalezy dodac¢ kolejny
stopien swobody: nie do$é, ze $ciana istnieje to jeszcze dodat-
kowo przyblizanie sig do niej jest spowolnione wzgledem ruchéw
globalnych stép. 4,25-35 range obowigzuije, ale raczej bedziemy
eksplorowac jego goérna czesc.

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

Pozycja: Otwieramy matg pozycje short po 4,3093, S/L 4,32,
T/P 4,28.

Preferencja: Range 4,25-35

Po kilku dniach wzrostéw EURPLN zaczat wytraca¢é momentum
i dywergowa¢ (na razie tylko w uktadzie 4H). Bierzemy ten sy-
gnat za dobrg monete i prébujemy ostroznie zagra¢ na spadki
i powr6t kursu ponizej 4,30. Wejscie po 4,3093, S/L ustawiamy
na 4,32, T/P na 4,28.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 177 1.8 ON 130 2.00 EUR/PLN 4.3090
2Y 199 203 M 150 1.90 USD/PLN 3.7512
3y 216 220 3M 172 207 CHF/PLN 3.7816
4y 235 239
5Y 256 260 FRA BID ASK
6Y 269 273 1x2 161 1.67 EUR/USD 1.1512
7Y 279 283 x4 170 176 EUR/JPY 131.14
8y 288 292 3x6  1.74 1.78 EUR/PLN 43103
9Y 296 3.00 6x9 178 1.82 USD/PLN 3.7445
10Y 3.04 3.08 9x12  1.83 1.87 CHF/PLN 3.7704
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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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 majag charakter wytacznie informacyjny.

Dystrybucja lub przedruk czesci lub catoéci 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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