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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

1.07.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

3:45 CHN Caixin PMI w przemysle (pkt.) cze 50.0 50.2 49.4
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) cze 49.2 49.0 48.8 48.4
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 52.0 52.0 51.9
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 45.4 45.4 45.0
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 47.8 47.8 47.6
10:00 EUR M3 t/r (%) maj 4.6 4.7 4.8
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) maj 7.6 7.6 7.5
15:45 USA PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 50.1 50.1 50.6
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) 51.2 52.1 51.7
11 :00 EUR PPI r/r (%) maj
3 45 CHN Caixin PMI w ustugach (pkt.) cze 52.6 52.7
9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) cze 51.5 51.5
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) cze 55.4 55.4
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) cze 52.9 52.9
10:00 EUR PMI composite finalny (pkt.) cze 51.8 51.8

POL Decyzja RPP (%) 3..07 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie wg ADP m/m (tys.) cze 122 27
15:45 USA PMI w ustugach finalny (pkt.) 50.9 50.9
11 :00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) maj
8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) maj -0.2 0.3
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) cze 160 75
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) cze 3.6 3.6
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) cze 0.3 0.2

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Dzisiaj relatywnie spokojny dzien pod wzgledem publikacji danych. Rozpoczat sie on od pu-
blikacji danych o sprzedazy detalicznej w Niemczech (-0,6% m/m przy oczekiwaniach 0,5%). W strefie euro zostanie
opublikowany odczyt PPI za maj (oczekiwane 1,8%). W Stanach Zjednoczonych natomiast warte odnotowania sa
jedynie wystagpienia cztonkéw Fed (Williams i Mester).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m POL: Wskaznik PMI dla Polski w czerwcu uksztattowat sie na poziomie 48,4 pkt. wobec 48,8 pkt. w maju i wobec
prognozy 49,0 pkt..

m Eurostat: Stopa bezrobocia, po dostosowaniu sezonowym, w maju 2019 r., wedtug metodologii Eurostatu, wynio-
sta w Polsce 3,8 proc., wobec 3,7 proc. w kwietniu 2019 r.

m EUR: Indeks PMI w przemysle strefy euro wyniést w czerwcu 47,6 pkt. wobec 47,7 pkt. na koniec poprzedniego
miesigca - podano koncowe wyliczenia.

m USA: Wskaznik aktywnos$ci w przemysle w czerwcu spadt do 51,7 pkt., z 52,1 pkt. w poprzednim miesigcu - podat
Instytut Zarzadzania Podazg (ISM). Indeks ISM w przemysle jest najnizej od pazdziernika 2016 r.

Decyzja RPP (3.07.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.311 -0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.017 -0.016

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.405 -0.027

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Polski przemyst wpisat sie¢ w swiatowy trend

W czerwcu wskaznik PMI dla Polski spadt z 48,8 do 48,4, roz-
czarowujgc prognozujacych (konsensus 49,0; nasza prognoza
49,2) i wydtuzajgc serie odczytéw ponizej 50 pkt. do o$miu mie-
siecy. Jak co miesigc, nie bedziemy skupia¢ sie za nadto na
szczegoétach PMI, nadmienimy jedynie, ze czerwcowy PMI suge-
ruje wygasanie szoku zewnetrznego (najmniejszy spadek zamé-
wien eksportowych od grudnia) przy jednoczesnym nagtym po-
gorszeniu popytu wewnetrznego (ostry spadek zaméwien krajo-
wych) i przyroscie zapasow wyrobow gotowych. Uwage zwraca
rowniez najwigksza od grudnia 2012 r. skala pesymizmu ankie-
towanych menadzeréw logistyki.

Wybrane indeksy koniunktury dla polskiego
przemystu (standaryzowana skala)
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Obowigzujg zwyczajowe watpliwosci co do przetozenia PMI na
stan catego przemystu i gospodarki (por. wykresy powyzej) —
pogorszenie koniunktury w przemysle jest oczywiscie realne,
ale PMI ocenia ja najgorzej, a sam przemyst niewiele tym razem
mowi o stanie catej gospodarki. Ciekawa jest jednak zbiezno$é
negatywnej niespodzianki w polskim PMI z niespodziankami w
PMI zagranicg. Czerwcowe dane z przemystu publikowane w
dniu wczorajszym rozczarowaty praktycznie wszedzie: w Azji
Wschodniej (Chiny, Korea, Tajwan, etc.), w Europie Wschodniej
i w strefie euro (stabe wyniki peryferii i rewizja w dét wstep-
nych odczytow z Niemiec i catej strefy euro), a skonczywszy
na Szwajcarii czy Wielkiej Brytanii. W konsekwenciji, $redni
wskaznik PMI liczony dla $wiatowego przemystu znalazt sie
W Czerwcu na najnizszym poziomie od pazdziernika 2012 r.
Wiele czynnikow sie ztozyto na taki obraz sektora. Sg tam
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konsekwencje ogolnego (,medialnego”) pesymizmu i oczekiwan
dalszych dyslokacji zwigzanych z wojnami handlowymi, sg
tam wytaczenia w sektorze motoryzacyjnym, jest ,kac” po
gromadzeniu zapaséw przed oryginalnym terminem Brexitu, sg
ktopoty niektorych gospodarek (europejscy ankietowani wska-
zywali chociazby na stabo$¢ popytu w Turcji), sa tez problemy
i strukturalne zmiany w takich branzach, jak motoryzacja czy
potprzewodniki.

Niezaleznie od przyczyn stabos$ci gospodarki $wiatowej, nie na-
lezy mie¢ watpliwosci, ze polskiemu przemystowi przyszto ope-
rowac¢ w najgorszych warunkach zewnetrznych od 7 lat. Czerw-
cowy odczyt PMI nie zmienia przy tym niczego w ocenie bieza-
cego stanu polskiej gospodarki. Kolejne miesigce zaleze¢ beda
od efektdéw stymulaciji fiskalnej w kraju oraz od poprawy koniunk-
tury zagranica. Ta ostatnia wymaga uwaznego $ledzenia — nasz
bazowy scenariusz dla Polski i Europy na ten rok od samego
poczatku zaktadat odbicie $wiatowego handlu i europejskiej pro-
dukcji przemystowej w Il potowie b.r.
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EURUSD fundamentalnie

Stabsze od wstepnych odczytéw indeksy PMI w Europie i wyz-
sze niz oczekiwano wskazniki koniunktury w przemysle (PMI i
ISM) w Stanach skutkowaty wczoraj umocnieniem dolara. Do-
datkowo korzystat on z poprawy nastrojéw po pozytywnych infor-
macjach ze szczytu G20 o powrocie do negocjacji na linii Chiny -
USA i deklaracji braku dalszych cet ze strony Stanéw Zjednoczo-
nych. O rosngcym apetycie na ryzyko $wiadczyto réwniez usta-
nowienie nowego maksimum wszech czaséw przez indeks giet-
dowy S&P500. Dzisiaj brak wazniejszych publikacji, ktére moga
poruszy¢ EURUSD (jedynie niemiecka sprzedaz detaliczna i eu-
ropejski PPI), ten moze by¢ wiec ksztattowany przez oczekiwa-
nia na jutrzejsze wskazniki koniunktury w ustugach i pigtkowe
dane z amerykarskiego rynku pracy.

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: Range.

Ztamanie MA200D i powr6t do dawnego kanatu spadkowego
komplikuje sytuacje na EURUSD. Bedziemy zainteresowani od-
nowieniem pozycji long, ale obecny uktad kresek nie sprzyja
takim zaktadom — nie wida¢ w tej chwili sygnatéw odwrdécenia
niedawnych spadkéw, na 4H momentum spadkowe jest bardzo
silne, a do najblizszych istotnych wspar¢ (minima lokalne w oko-
licy 1,12) jeszcze troche brakuje. Pozostajemy poza rynkiem, ale
z palcem na spuscie.

Wsparcie Opor

1,0864 1,1815
1,0341 1,1651
1,0000 1,1570
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty pozostat niewzruszony na stabszy odczyt indeksu PMI, o
ktérym szerzej piszemy w sekcji analiz, i nieznacznie umocnit sie
wczoraj wobec euro, w czym sprzyja¢ mogta globalna poprawa
nastrojéw po szczycie G20. Najblizsze dni nie powinny przy-
nie$¢ zmian, pusty kalendarz publikacji i spodziewany brak za-
skoczen na jutrzejszej konferencji RPP sprzyjajg scenariuszowi
stabilnego EURPLN. W dtuzszym horyzoncie perspektywa dla
ztotego réwniez pozostaje niezmiennie dobra. Powinien on ko-
rzysta¢ z wcigz dobrego obrazu polskiej gospodarki w obliczu
spowalniania $wiatowej koniunktury i fagodzenia polityki pieniez-

mBank.pl

EURPLN technicznie

Nowa pozycja: Otwieramy matg pozycje long po 4,2425, S/L
4,2340, T/P 4,26.

Preferencja: Nowy range?

Do dywergencji na wykresie dziennym dotfaczyta dywergencja
na wykresie czterogodzinowym. Pomimo wyraznego cigzenia
kursu w dot decydujemy sie na zagranie niewielkiej korekty wzro-
stowej z ciasnym S/L. Wchodzimy po 4,2425, S/L 4,2340, T/P
4,26.

Wsparcie Opor

nej przez gtéwne banki centralne. 4,2030 4,3460
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RS BID _ASK
1Y 170 174 ON 134 150 EUR/PLN 4.2406
2y 173 177 M 141 161 USD/PLN 3.7430
3y 173 177 3M 158 1.78 CHF/PLN 3.8034
4 177 181
5y 181 185 FRA BID ASK
6Y 186 1.90 1x2  1.62 1.66 EUR/USD 1.1284
7Y 191 195 x4 171 173 EUR/PY 122.35
8Y 196 2.0 3x6 170 1.74 EUR/PLN 4.2422
9Y 200 2.04 6x9 170 1.74 USD/PLN 3.7597
10Y 205 209 9x12  1.69 1.73 CHF/PLN 3.8081
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 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, pochodzg
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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