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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

2.09.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

3:45 CHN Caixin PMI w przemysle (pkt.) sie 49.8 49.9 50.4
9:00 POL PMI (pkt.) sie 47.0 47.6 47.4 48.8
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) sie 51.0 49.7 51.1
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) sie 43.6 43.2 43.5
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) 47.0 46.5 47.0
11 :00 EUR PPl r/r (%) lip 0.2 0.7

15:45 USA PMI w przemysle finalny (pkt.) sie 49.9 49.9

16:00 USA ISM w przemysle finalny (pkt.) 51.5 51.2

3 45 CHN Caixin PMI w ustugach (pkt.) sie 51.7 51.6

9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) sie 53.3 52.6

9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) sie 54.4 54.5

10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) sie 53.4 53 2

11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) lip -0.5

8 00 GER Zamowienia w przemysle r/r (%) lip -4.0 -3.6

14:15 USA Zatrudnienie wg ADP m/m (tys.) sie 143 156

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 24.08 215 215

15:45 USA PMI w ustugach finalny (pkt.) sie 50.9

16:00 USA Zaméwienia w przemysle m/m (%) lip 0.8 0.6

16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) sie 53.6 53.7

8 00 GER Produkcja przemystowa r/r (%) lip -3.8 -5.2

14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) sie 165 164

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) sie 3.7 3.7

14:30 USA Przecietne wynagrodzenie godzinowe sie 0.3 0.3

m/m (%)

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: W strefie euro kalendarz jest w zasadzie pusty (dane PPI raczej nie wplyng na rynki).
W Stanach Zjednoczonych do pracy wracajg tamtejsi inwestorzy, a wraz z nimi - do kalendarza wracajg dane o
koniunkturze w tamtejszym przemysle (Markit PMI i ISM).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m POL: Wskaznik PMI w sierpniu wzrést do 48,8 pkt. wobec 47,4 pkt. w lipcu i wobec prognozy 47,6 pkt.

m POL: Agencja Japan Rating & Investment Info podwyzszyta rating Polski do A z perspektywa stabilng z A- z
perspektywa stabilng - podata agencja w komunikacie.

m GER: Indeks PMI w przemysle wyniost w VIII 43,5 pkt. wobec 43,2 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano
koncowe wyliczenia.

Decyzja RPP (11.09.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.699 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.508 0.010

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 1.858 -0.002

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Stabilizacja sentymentu w polskim przemy-
sle

Wskaznik PMI wzrdst w sierpniu z 47,4 do 48,8 pkt. i oka-
zat sie lepszy od prognoz. Odbicie wskaznika mozna wigzac
z poprawg ocen produkcji, nowych zamoéwien i zatrudnienia —
mimo to kazdy z nich wcigz znajdowat sie w sierpniu na te-
rytorium spadkowym. Towarzyszyto temu dalsze ,czyszczenie”
ksigzek zaméwien i silne spadki zalegtosci produkcyjnych oraz
spadki zapaséw wyrobéw gotowych. Ankietowane przedsigbior-
stwa réwniez nie tryskajg optymizmem — wskaznik oczekiwan na
najblizsze 12 miesiecy byt w sierpniu zblizony do wieloletniego
minimum, cho¢ nie jest jasne, czy ten subindeks ma jakakolwiek
warto$¢ predykcyjng. W przypadku wskaznikéw GUS i KE takie
relacje z pewnoscia nie zachodza.
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e=——PM] =—PMI: Nowe zamdwienia

Odczyt PMI w zasadzie wienczy serige odczytéw koniunktury z
polskiego przemystu za sierpien, ktére wskazujg na to, ze okres
spadkéw indekséw zbliza sie ku koncowi. Indeksy KE i GUS w
ostatnim czasie hamowalty juz tylko marginalnie, a sam PMI od
listopada zesztego roku nie ulegt znaczagcym zmianom (por. wy-
kres ponizej).

Wybrane indeksy koniunktury dla polskiego
25 - przemystu (standaryzowana skala)
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Jak wskazywaliémy w komentarzu sprzed miesigca, obecne dy-
namiki produkcji przemystowej pozostajg spéjne ze wskaza-
niami indekséw koniunktury (za wyjgtkiem rozstrojonego PMI)
i przedziat 3-5% r/r powinien nam towarzyszy¢ w kolejnych mie-
sigcach. W obecnym cyklu jest to spdjne z ustabilizowaniem sie
wzrostu gospodarczego w okolicy 4,5% r/r. Warto w tym miej-
scu podkresli¢, ze gtéwne pytanie o przebieg cyklu koniunktural-

mBank.pl

nego w Polsce w kolejnych kwartatach nie ulegto zmianie. Pro-
gnozujgcy podzielili sie na rysujacych monotonicznie spadkowe
$ciezki PKB w tym roku i na tych, ktoérzy widzg w Il potowie roku
co najmniej stabilizacje. My zaliczamy sie do tej drugiej grupy i
prognozujemy $rednioroczny wzrost PKB na poziomie 4,6% r/r.
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EURUSD fundamentalnie

W Europie brakowato wczoraj wyrazniejszych zaskoczen w pu-
blikowanych wskaznikach PMI, w Stanach Zjednoczonych na-
tomiast byt dzien wolny — w efekcie EURUSD dalej zyt gtéwnie
historiami z zesztego tygodnia. Euro dalej ostabiato sie wobec
dolara w wyniku ciggtej awersji do ryzyka (wczoraj kolejny akt
wojny handlowej — wg doniesien mediéw USA i Chiny zmagaja
sie na razie z samym ustaleniem spotkania). Dodatkowo nega-
tywne nastroje wzmacniaty napigcia w brytyjskim parlamencie,
gdzie pojawity sie informacje prasowe o mozliwych przedtermi-
nowych wyborach, jesli ten zablokuje scenariusz Brexitu bez po-
rozumienia. Dzisiaj parlament wznawia obrady, Brexitowe niepo-
koje moga wiec dalej rzutowa¢ na EURUSD, przyczyniajac sie
do dalszego ruchu eurodolara w dét. Jesli publikowane dzisiaj
wskazniki koniunktury w USA (gtéwnie ISM w przemysle), po-
daza w $lad za wstepnym odczytem PMI (ten pokazat spadek
ponizej 50 pkt.), moga ten ruch zahamowac¢. Przy braku wiek-
szych zaskoczen dolar wcigz bedzie umacniat sie wobec euro
na skutek globalnego pesymizmu.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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—Z7miana netto -««Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane s3 jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range/fatszywe wybicie w dét.

Spadki EURUSD sg kontynuowane - ostatnie dwie swiece spro-
wadzity notowania do dolnego ograniczenia kanatu spadkowego
na wykresie dziennym, udaremniajac tym samym pojawienie sie
tam dywergencji. Jak wspominalismy, przestrzen do dalszych
spadkéw na EURUSD jest obecnie ogromna, bo na drodze do
wieloletniego minimum (1,0341) znajduje sie w zasadzie tylko
seria lokalnych maksiméw w przedziale 1,08-1,09. Na razie bez

pozycji.

Wsparcie Opor

1,0906 1,1651
1,0864 1,1570
1,0341 1,1412
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EURPLN fundamentalnie

Do pigtkowej rewizji w gére PKB za 2 kw, w poniedziatek doszto
kolejne pozytywne zaskoczenie tym razem ze strony wskaznika
PMI (48,8 przy oczekiwaniach 47.6 - wiecej w sekcji analiz).
Sprzyjato to lekkiemu umocnieniu ztotego wobec euro. Przed
ztotym jednak jeszcze dtuga droga do odrobienia strat z ostat-
niego miesigca, a jego perspektywy zalezg wcigz gtéwnie od
rozwoju sytuacji globalnej. Oczekiwania na nadchodzace ruchy
ECB, wraz z wcigz relatywnie silng sytuacjg polskiej gospodarki
powinny sprzyja¢ ztotemu, natomiast blokuje go globalny pesy-
mizm. Gdy opadnie kurz wojen handlowych czy Brexitowych nie-
pokojéw ztoty powinien zyskiwa¢ — na razie jednak brak sygna-
tow by risk-off mogt zelzec.

Zmiana kursu PLN na tle indeksu walut
rynkéw wschodzacych JPM (EM FX)
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Uwaga: Wzrost = aprecjacja do dolara, spadek = deprecjacja do
dolara
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EURPLN technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 4,3975, S/L 4,42.

Preferencja: Podniesienie przedziatu wahan.

MA14D padto, a notowania dotknety wczoraj na chwile poziomu
4,35. Trend wzrostowy, jakkolwiek by go nie rysowac (réwniez na
4H) zostat ztamany i nie towarzyszy temu dywergencja. Nasza
pozycja wyglada zatem na dobrze sparametryzowang i spokoj-
nie czekamy na dalszy rozwéj wydarzen, liczac, na powrét w
okolice 4,33.

Wsparcie Opor

4,3460 4,5990
4,2374 4,5065
4,1511 4,4142
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.66 1.70 ON 1.40 1.75 EUR/PLN 4.3691
2Y 1.62 1.66 M 1.74 194 USD/PLN 3.9819
3Y 1.56 1.60 3M 1.63 1.83 CHF/PLN 4.0192
4Y 1.54 1.58
5Y 152 156 FRA__ BID ASK
eY 1.51 1.55 1x2 1.63 1.68 EUR/USD 1.0968
7Y 1.51 1.55 1x4 169 1.73 EUR/JPY 116.49
8Y 1.51 1.55 3x6 1.67 1.73 EUR/PLN 4.3581
QY 1.52 1.56 6x9 1.62 1.68 USD/PLN 3.9756
10Y 1.52 1.56 9x12 157 1.63 CHF/PLN 4.0145
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
2 25 1,80 2,00 20
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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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