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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 PPI r/r (%) lip 0.2 0.7 0.2
15:45 USA PMI w przemysle finalny (pkt.) sie 50.0 49.9 50.3
16:00 USA ISM w przemysle finalny (pkt.) 51.5 51.2 49.1
3 45 CHN Caixin PMI w ustugach (pkt.) sie 51.7 51.6 52.1
9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) sie 53.3 52.6 53.4
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) sie 54.4 54.5 54.8
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) sie 53.4 53.2 53.5
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) lip -0.6 1.2(r) -0.6
8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) lip -1.4 25 2.7
14:15 USA Zatrudnienie wg ADP m/m (tys.) sie 143 142 () 195
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 24.08 215 216 (r) 217
15:45 USA PMI w ustugach finalny (pkt.) sie 50.9 50.9 50.7
16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) lip 1.0 0.5 1.4
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) sie 53.6 53.7 56.4
8 00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.4 -1.5

14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) sie 160 164

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: Dzien rozpoczat sie od publikacji kolejnych danych z niemieckiego przemystu, ale kluczowe
dla rynkéw (w szczeg6lnosci, dla zaktadéw o polityke Fed) beda dane z amerykanskiego rynku pracy. Aktualnie
konsensus rynkowy wskazuje na stabilizacje tempa wzrostu zatrudnienia (ok. 160 tys. nowych miejsc pracy) i dy-
namiki ptac (0,3% m/m) oraz utrzymanie stopy bezrobocia na niskim poziomie (3,9%). Warto przy tym pamietac,
ze sierpniowe dane o zatrudnieniu majg tendencje do zaskakiwania in minus (w zesztym roku o 100 tys. etatéw),
a indeksy ISM i dane ADP dostarczyty w tym miesigcu sprzecznych sygnatéw (na temat ISM mozna przeczyta¢ w
sekgji analiz). Dodatkowo, wzrost zatrudnienia ogétem bedzie zawyzony przez pracownikéw zatrudnionych przez
Census Bureau do realizacji spisu powszechnego.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MRPIPS: Stopa bezrobocia w sierpniu wyniosta 5,2 proc. wobec 5,2 proc. w lipcu i wobec konsensusu na
poziomie 5,2 proc.

m Morawiecki: Nie ma obaw, ze wyrok TSUE ws. kredytéw hipotecznych w CHF wywota w Polsce kryzys
gospodarczy - powiedziat premier w rozmowie z Money.pl.

m USA: Wskaznik aktywnosci w ustugach w sierpniu wyniést 56,4 pkt., wobec 53,7 pkt. w poprzednim miesigcu -
podat Instytut Zarzadzania Podazg (ISM).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.585 -0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.559 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 1.888 -0.016

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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USA: Ustugi trzymaja sie mocno

Indeks ISM w ustugach nie dotaczyt do swojego odpowiednika
dla przetwoérstwa przemystowego i zaskoczyt na plus, rosnac w
sierpniu z 53,7 do 56,4. Zrédet niespodzianki mozna upatrywaé
w skokowo lepszych ocenach aktywnosci biznesowej (wzrost z
53,1 do 61,5) i nowych zaméwien (wzrost z 54,1 do 60,3) — w
obydwu przypadkach mamy do czynienia z powrotem do war-
tosci typowych dla 2018 r. Wigksze wzrosty udaremnito zacho-
wanie subindeksu dotyczgcego zatrudnienia, ktéry spadt z 56,2
do 53,1 i okazat sie by¢ tym samym najnizszy od marca 2017
r. Przy wszystkich rozbieznosciach miedzy wskazaniami indek-
sow koniunktury ISM i Markita, to wtasnie staba kreacja miejsc
pracy jest tutaj wspdlnym elementem zbioréw.
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= Sredni ISM  ===ISM: zatrudnienie

Pozytywnym (mimo stabego komponentu rynku pracy) nagtow-
kom towarzysza dos$¢ optymistyczne komentarze ankietowa-
nych, wérdd ktérych pojawiaja sie wprawdzie wzmianki o ctach,
ale wylgcznie w kontekscie kosztéw. Budownictwo mieszka-
niowe z kolei narzeka na stabg reakcje sektora na spadek stop
procentowych — ta kwestia wymaga monitorowania, ale rzecz
rozbija sie prawdopodobnie o op6Znienia w reakcji oraz interak-
cje nizszych stép i rosngcego pesymizmu konsumentéw. Nieza-
leznie od tego, amerykanski sektor ustug wpisuje sie w ogélno-
Swiatowy wzorzec lepszej koniunktury w ustugach (zaréwno w
stosunku do poprzedniego miesigca, jak i relatywnie do prze-
twérstwa przemystowego).
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——Srednie ISM (LO) ——Rentownosci obligacji 10-letnich

W przesztosci poprawa koniunktury potrafita nadawaé¢ ton ryn-
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kowi obligaciji (por. wykres powyzej), ale w tym miesigcu mozna
by¢ pewnym przede wszystkim poczatkowej reakcji — ta za$ byta
zywiotowa i podcieta nogi budujacym sie po stabych danych z
przemystu zaktadom o mozliwos$¢ wiekszego ciecia stép procen-
towych na wrze$niowym posiedzeniu FOMC. Ta perspektywa
sie oddala, ale moze zosta¢ ozywiona przez dzisiejsze dane z
rynku pracy. Skala niespodzianki potrzebnej do trwatego poru-
szenia rynkami jest jednak duza z dwéch powoddw. Po pierw-
sze, po danych ISM prognozujacy i uczestnicy rynku przesuneli
swoje oczekiwania co do wzrostu zatrudnienia w sierpniu. Po
drugie, rynek pracy przestat mie¢ decydujace znaczenie dla po-
lityki Fed wraz z rozluznieniem konwencjonalnych ram i zbaga-
telizowaniem krzywej Philipsa.
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EURUSD fundamentalnie

W pierwszej czesci dnia euro zyskiwato wobec dolara, korzysta-
jac z poprawiajgcego sie sentymentu po informacjach o wzno-
wieniu rozmoéw Chiny - USA. Jednak po publikacji indeksu ISM
w amerykanskich ustugach, ktéry zaskoczyt pozytywnie, dolar
odrobit straty wobec europejskiej waluty (dodatkowo sprzyjato
mu tez lepsze od oczekiwan zatrudnienie wg ADP). Dzi$ ruch
EURUSD bedzie w gtéwnej mierze zalezat od danych z ame-
rykanskiego rynku pracy - pozytywne zaskoczenie to mocniej-
szy dolar, negatywne to jego ostabienie. Przy braku zaskoczen
mozna oczekiwaé kontynuacji widocznego od poczatku tygodnia
ruchu EURUSD w gére, w czym sprzyjajg poprawiajace sie glo-
balne nastroje.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane s3 jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja long* po 1,0976, S/L na 1,0880.
Preferencja: Range/fatszywe wybicie w dét.

Notowania odbity sie od dolnego ograniczenia kanatu spadko-
wego i przy okazji na 4H pojawita sie dywergencja. Jak na razie,
notowania w wyniku tej korekty wzrostowej dotarty do MA14D
(na 4H w tym miejscu jest MA55D), co naszej pozycji zapewnia
skromny zysk (ok. 65 pipséw). Nie widzimy na razie sygnatow
zakonczenia wzrostéw, dlatego obstawiamy kontynuacje korekty
wzrostowe;.

* - W poprzednich dwéch raportach pozycja mylnie zostata opi-
sana jako short. Przepraszamy za zamieszanie.

Wsparcie Opor

1,0906 1,1651
1,0864 1,1570
1,0341 1,1412
o
‘ - .\. = 185
‘\ "~ EUR/USD DZIENNY

~

56 it 3 % | £l ) & ar [ T W g
s el

BIRJT ey 34050 +-RATE) 4B Cally 0N 18466763 Copyigh T2 Bhonterg ranca P, 063218 13051

| Il [ N B
| 11 [ N B
s IR REEE RN LR
LA e ) ) L JRUR LIS AR L I35t o s wil
'fiw [ e A BB | [ AAWAR L B [ [
¥ NOL L I I [ N B
Y GH L [ I I [ N B
LIV Tl O O OO B N I |
1 ey YA Lo [ [ B B
\MJ__‘ oy Il LA 1T
Ladnt B = PN A
T i | J\'" gkl
[ fopsd 01 I
s e e R P F X
(I & e [
[ I A l | ..
N A A 4 o A
[ A AR A [ PR
S TR OO S I oo Wi In-.
[ I | [ Loy (G
[ I A | N [ N |
N I A [ T8 [ R I S A I
Frrr [ | [ T I I A R A |
O O I I O [ L I I I !
T T [ T I I A A B!
N I A [ B [ B I A A Iy T
Frrr [ B [ I I A R A [ A
[ I [ B [ T I I A R A [ Ll g
RN [ [ T R I I A A A [ . e /
et L e T e T WG WS TS s WA bt st b b LI 1o Moy
[ [ [
o L L
[ T (Y
T TT T T TAT T T T
Lo 1y W [ M
o e =11 W =t 1 o Y
Wi 1,0 | EEVAR ot \ A 5
Vs g} W v \ sl " A P VLA AH—
LA il o8, 1 1 Y ! A > A WV Y O A - A"
| | | [ | g g A . xili i 3
TR E B TEBK DA ARE ] £ i3 XA &k bl B Mg by o M A e Gt ke ke Jnod w4 Ryl W a %
PREE A | it} s
5 R fumey (306 3-9TE) T R0 ey EEXIE 426

BLAE) Gy (RIR-A SRAT:: 272 RUST4- €0 Davs 240 i s “reng ) 2019 € oo aere Faarce L3

il

psrightd 2122 ot Firarse LR, 0EGer

IS I I———_———,—



' Pt
-

EURPLN fundamentalnie

Ztoty lekko sie wczoraj umocnit wobec euro, korzystajac z po-
wracajacego globalnego apetytu na ryzyko. Powody sa niezmie-
nione: ogtoszenie spotkania Chiny — USA, deeskalacja konfliktu
w Hongkongu, czy oddalenie perspektywy bezumownego Bre-
xitu po przegranej B. Johnsona w brytyjskim parlamencie, do
ktérych doszta wczoraj jeszcze poprawa amerykanskiej koniunk-
tury w ustugach. Perspektywy dla ztotego réwniez pozostajg bez
zmian — przysziotygodniowe posiedzenie EBC, z oczekiwanym
tagodzeniem polityki, powinno pomaga¢ ztotemu w odrabianiu
strat wobec euro.

Zmiana kursu PLN na tle indeksu walut
rynkéw wschodzacych JPM (EM FX)

1D 1w iM 3M oM 1Y
BEM FX EPLN

Uwaga: Wzrost = aprecjacja do dolara, spadek = deprecjacja do
dolara
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EURPLN technicznie

Pozycija: Brak.

Preferencja: Podniesienie przedziatu wahan.

EURPLN ustabilizowat sie na wsparciu wyznaczonym na wykre-
sie dziennym przez skrzyzowanie MA30 i FIBO, a na czterogo-
dzinowym przez MA200. Na 4H notowania zaczety dywergowac,
a rynek ewidentnie czeka na nowy impuls (w jedng lub druga
strong). W tej sytuacji pozostaniemy bez pozycii, ale jestesSmy
gotowi do powrotu do gry, gdy tylko sytuacja sie wyklaruje.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.68 1.72 ON 1.00 1.60 EUR/PLN 4.3409
2Y 1.69 1.73 M 1.64 1.84 USD/PLN 3.9330
3Y 1.64 1.68 3M 1.59 1.79 CHF/PLN 4.0021
4Y 1.63 1.67
5Y 164 168 FRA__BID_ASK
eY 1.64 1.68 1x2 1.61 1.67 EUR/USD 1.1033
7Y 1.64 1.68 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 118.00
8Y 1.64 1.68 3x6 1.68 1.74 EUR/PLN 4.3396
QY 1.65 1.69 6x9 1.66 1.70 USD/PLN 3.9335
10Y 1.66 1.70 9x12 1.63 1.67 CHF/PLN 3.9831
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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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