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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

05.11.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

2:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) paz 52.8 53.1 50.8
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) pai 53.3 53.9 52.2
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) 59.2 61.6 60.3
8 00 GER Zamowienia w przemys$le m/m (%) wrz -0.5 2.0 0.3

10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) paz 53.3 53.3 53.7

USA Wybory parlamentarne

07.11.2018 SRODA

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) wrz -0.1 0.1(r) 0.2
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) wrz 0.0 -0.2
POL Decyzja RPP (%) lis 1.50 1.50 1.50
9 00 HUN CPl t/r (%) paz 3.6 3.6
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 03.11 214 214
20:00 USA Decyzja FOMC (%) lis 2.25 2.25
2 30 CHN PPI r/r (%) paz
2:30 CHN CPlt/r (%) paz 2.5
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) wrz -0.3 0.3
9:00 CZE CPlt/r (%) paz 2.3 2.3
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) wrz 0.0 0.2
14:30 USA PPI r/r (%) paz 2.6 2.6
16:00 USA Koniunktura konsumencka U.Mich (pkt.) lis 97.9 98.6

Dzis$ zostang opublikowane...
Gospodarka polska: Dzi$ zakonczy sie posiedzenie RPP (wiecej na jego temat w sekcji analiz).

Gospodarka globalna: W Europie, po opublikowanych juz danych na temat produkcji przemystowej w Niemczech,
przyjdzie w godzinach przedpotudniowych czas na publikacje sprzedazy detalicznej we wrze$niu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m EUR: Indeks PMI w ustugach wyniést w X 53,7 pkt. wobec 54,7 pkt. w poprzednim miesiacu - podano koncowe
wyliczenia.

m USA: Wg wstepnych wynikéw wyboréw do amerykanskiego kongresu Partia Demokratyczna przejmie lzbe
Reprezentantéw, Republikanie natomiast utrzymajg wtadze w Senacie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.428 -0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 3.213 -0.024

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.193 -0.008

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja RPP

RPP, wsparta najnowszymi projekcjami inflacji, podejmie dzi§
decyzje o stopach procentowych. Nie oczekujemy zasadniczych
zmian ani w projekcjach, ani w retoryce RPP. Uwazamy, ze go-
spodarka rozwija sie¢ zgodnie z oczekiwaniami prognostow z
NBP oraz scenariuszem bazowym RPP. Stad projekcje wzrostu
i inflacji pozostang bardzo podobne, cho¢ widzimy ryzyka dla
przeszacowania obu $ciezek w dét. Gtéwnym czynnikiem ryzyka
dla projekcji PKB bedzie koniunktura w strefie euro oraz opéz-
nienia w procesie inwestycji publicznych. Z kolei czynnikiem ry-
zyka w dét dla inflacji pozostajg powolne wzrosty inflacji bazowej
(wraz z ryzykami dla wzrostu moga skutkowa¢ nawet delikat-
nym obnizeniem $ciezki tej miary inflacji w horyzoncie projek-
cji). Ciekawe beda szacunki NBP dot. efektow drugiego rzedu
zmian cen energii w przedsigbiorstwach. Nasze szacunki suge-
rujg, ze generujg one mate ryzyko dla inflacji (w gére), ktore z
nawigzka rekompensujg niskie ceny zywnosci oraz zmiana sy-
tuacji na rynku ropy naftowe;.
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USA: Powrét pata w rzadzie federalnym

W wyborach w USA — przypomnijmy, dotyczyty one catej Izby
Reprezentantéw, 1/3 Senatu, potowy stanowisk gubernatorow
i stanowych parlamentéw — obylo sie bez wigkszych niespo-
dzianek wzgledem sondazy i prognoz. Wstepne wyniki (oparte
o przeliczenie wigkszosci gtoséw i projekcje pozostatych)
wskazujag na to, ze kontrola w Izbie Reprezentantéw przejdzie
w rece Demokratéw, ktérzy beda w niej mieli ok. 230 miejsc,
natomiast w Senacie Republikanie utrzymajg wtadze i wrecz
zwiekszg swoj stan posiadania o 1-2 miejsca.

Oznacza to, jak wskazywaliSmy we wczorajszym komentarzu,
podziat rzadu federalnego podobny do obserwowanego cho-
ciazby w latach 2011-2016. W mocy utrzymujemy réwniez na-
sze tezy dotyczace gospodarczych i rynkowych implikacji tego
stanu rzeczy: (1) szybsze przejscie od ekspansywnej do restryk-
cyjnej polityki fiskalnej; (2) brak szans na istotne inicjatywy legi-
slacyjne, np. dotyczace wydatkéw infrastrukturalnych; (3) spra-
wowanie przez Kongres funkcji kontrolnej wobec egzekutywy
w wiekszym stopniu (w szczeg6lnosci, wznowienie $ledztwa w
sprawie kontaktéw prezydenta Trumpa z Rosjg); (4) powroét te-
matu impeachmentu prezydenta Trumpa; (5) wieksze prawdo-
podobienstwo sporéw o podniesienie limitu zadtuzenia i biezgce
finansowanie rzadu. Ceteris paribus, nalezy wigza¢ to z nizszg
Sciezka PKB w kolejnych latach. Reakcja rynkowa (spadek ren-
townosci obligacii, stabszy dolar) wskazuje na to, ze uczestnicy
rynku wyciggneli podobne wnioski.
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EURUSD fundamentalnie

W oczekiwaniu na wyniki wyboréw do amerkanskiego kongresu
dolar wczoraj ostabiat sie w stosunku do euro (ktéremu mogty
tez pomagac nieco lepsze od wstepnych odczytow finalne PMI
w ustugach w stefie euro). Wyniki zgodne z przewidywanymi
w sondazach (szerzej o wynikach i ich mozliwych skutkach pi-
szemy w sekcji analiz) najpierw umocnity dolara, po czym wré-
cit on do swoich stabszych pozioméw w okolice 1,145.Spodzie-
wany pat w Stanach moze by¢ przez rynki rozumiany jako ry-
zyko mniejszej stymulacji fiskalnej i probleméw z budzetem, o
ktérych pisaliSmy wczoraj, a co za tym idzie - kojarzony ze stab-
szym dolarem. Dzisiaj EURUSD wciaz pozostanie pod wptywem
komentarzy dot. wynikéw amerykanskich wyboréw.

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: Mata pozycja long po 1,1397, S/L 1,1290, T/P 1,16.
Preferencja: Range 1,13-1,18.

Notowania powoli png sie w gére. Wzrost jest na tyle powolny
i miarowy, ze nie generujg sie zadne sygnaly ostrzegawcze na
oscylatorach. Kurs wykreslit podwdjne dno, ktére na wykresie ty-
godniowym poparte jeest dywergncja. Z tego powodu utrzymu-
jemy pozycje long bez zmiany parametrow. Spodziewamy sie
wigkszego ruchu rozciggajacego sie na kolejne miesigce. Po-
glad ten falsyfikuje dopiero przetamanie wsparcia 1,1290.

Wsparcie Opor

1,1301 1,1996
1,1000 1,1851
1,0869 1,1733/47/91
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EURPLN fundamentalnie

Woczoraj kolejny dzieh matych ruchéw EURPLN, z drobnym osta-
bieniem na poczatku dnia i odbiciem pod koniec. Ztoty wiec po-
zostawat stabilny, koficzac dzien w okolicach wtorkowego otwar-
cia. Amerykanskie wybory do kongresu réwniez nie zaburzyty
zachowania polskiej waluty. Dzisiaj EURPLN powinien pozosta¢
pod wptywem informacji ptynacych z konferencji po posiedzeniu
RPP, o ktérym szerzej piszemy w sekcji analiz. Jako ze nie spo-
dziewamy sie zaskoczen na konferencji (rada wcigz pozostaje
gotebia), wptyw ten moze by¢ niewielki. Nalezy jednak odnoto-
wag, ze rynek wcigz do$¢ wczesnie wycenia pierwsza podwyzke
stop.

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range 4,25-35

Na wykresie dziennym notowania wcigz plasujg sie na wezle
trendu wzrostowego i MAS55. Stanowi on péki co skuteczne
wsparcie. Z kolei wykres 4h zaczyna przypomina¢ RGR. Do ak-
tywacji tej formacji konieczne jest jednak przebicie wsparcia w
okolicach 38,2% Fibo (4,3010). Jesli sie to wydarzy, potencjalny
zasieg ruchu siegnie 4,26. Czekamy na dalszy rozwéj wydarzen
bez pozycji.

Wsparcie Opor

4,2657 4,4142
4,2030 4,3570
4,1511 4,3401
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RS __BID _ASK
1Y 176  1.80 ON 143 193 EUR/PLN 4.3115
2Y 198 202 M 130 1.70 USD/PLN 3.7802
3y 219 223 3M  1.87 207 CHF/PLN 3.7624
4y 235 239

5Y 249 253 FRA BID ASK
6Y 259 263 1x2 162 166 EUR/USD 1.1425
7Y 267 271 x4 170 1.74 EUR/JPY 129.60
8Y 274 278 3x6 172 1.76 EUR/PLN 4.3025
9y 281 285 6x9 175 1.79 USD/PLN 3.7657
10Y 288 292 9x12  1.82 1.86 CHF/PLN 3.7557

WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y

mispread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M

Asset swap i IRS
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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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