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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

23.09.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:15 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) wrz 51.2 51.1
9:15 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) wrz 53.2 53.4
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) wrz 44.0 43.5
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) wrz 54.3 54.8
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) wrz 47.3 47.0
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) wrz 52 53.5
10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) sie 2.0 2.8 6.6
14:00 POL M3 r/r (%) sie 10.4 10.0 9.9
15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) wrz 50.2 50.3
15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) wrz 51.6 50.7
10:00 GER Wskaznik Ifo - oczekiwania (pkt.) wrz 92.0 91.3
10:00 GER Wskaznik Ifo - sytuacja biezaca (pkt.) wrz 97.0 97.3
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) sie 5.2 5.2 5.2
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) wrz 133.5 135.1
13 OO CzZK Decyzja banku centralnego (%) wrz 2.00 2.00 2.00
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (pkt.) sie 650 635
14:00 POL Minutes RPP wrz

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 21 09 211 208
14:30 USA PKB kw/kw SAAR trzeci (%) 2.0 2.0
8 45 FRA HICP t/r flash (%) wrz 1.3 1.3
11:00 EUR ESI (pkt.) wrz 103.0 103.1
14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) sie 0.4 0.1
14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) sie 0.3 0.6
14:30 USA Inflacja PCE r/r (%) sie 1.4 1.4
14:30 USA Zamowienia na dobra trwate m/m (%) sie -1.3 2.0
16:00 USA Koniunktura konsumencka U.Mich (pkt.) wrz 92.1 92.0

W tym tygodniu...

Gospodarka polska: Tydzieh rozpoczyna sie od publikacji danych o produkcji budowlano-montazowej. Ze
wzgledu na niekorzystng roznice dni roboczych i (od strony fundamentalnej) wygasanie impulsu inwestycyjnego
w sektorze publicznym spodziewamy sie spadku dynamiki produkcji budowlano-montazowej do 2% r/r. Réwniez
dzi§ w godzinach popotudniowych zostang opublikowane dane o podazy pienigdza - mozna spodziewaé sie
utrzymania wysokiej dynamiki M3. Naszym zdaniem efekt kursowy przyczyni sie do przyspieszenia M3 w ujeciu
rocznym. We wtorek zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny wraz z danymi o bezrobociu. Wstgpne dane
MRPIiPS pokazaly stabilizacje stopy bezrobocia na poziomie 5,2%, zgodnie z oryginalnym konsensusem rynkowym.

Gospodarka globalna: W Europie najwazniejszym wydarzeniem bedzie publikacja danych o koniunkturze (ponie-
dziatek - PMI, wtorek - niemieckie Ifo i wskazniki francuskiego urzedu statystycznego, piatek - ESI), ktére prawdo-
podobnie potwierdzg widoczny od wielu kwartatéw wzorzec spowolnienia, tj. stabo$¢ przemystu i relatywnie dobry
wynik ustug. Mozliwe sg jednak pozytywne zaskoczenia w przemysle. W piatek z kolei zobaczymy pierwsza pu-
blikacje inflacji za wrzesien — odczyt flash z Francji. W Stanach Zjednoczonych kalendarz obejmuje kolejne dane
o koniunkturze za wrzesien (poniedziatek - PMI, wtorek i pigtek - koniunktura konsumencka), a takze wybrane
dane dotyczace gospodarki realnej (sprzedaz nieruchomosci na rynku pierwotnym, zamoéwienia na dobra trwate,
konsumpcja i trzeci odczyt PKB).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Sprzedaz detaliczna w cenach statych w sierpniu 2019 r. wzrosta o 4,4 proc. w ujgciu rocznym, a w ujeciu
miesiecznym wzrosta o 0,1 proc. Sprzedaz detaliczna w cenach biezgcych wzrosta w ubiegtym miesigcu o 6,0 proc.
rdr.

m MF: W piatek prezydent Andrzej Duda powotat Jerzego Kwiecinskiego na stanowisko ministra finanséw. Kwiecin-
ski pozostanie jednocze$nie ministrem inwestycji i rozwoju.

Decyzja RPP (2.10.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.525 -0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.737 -0.004

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.060 -0.036

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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)5 Stabe dane o produkcji przemystowej obnizyty polski indeks
' zaskoczen. W tym tygodniu pozostanie on raczej bez zmian
2,2 (chyba, ze dane o bezrobociu zaskoczg).
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STREFA EURO
Indeks zaskoczen dla strefy euro
0,6 -
0,4

0,2

Rewizja inflacji HICP (w dot, wiec negatywny wptyw) zréwno-

o ‘ o wazyta lepszy od oczekiwan indeks ZEW, w efekcie indeks
-0.2 utrzymat sie bez zmian. W najblizszych dniach nie zabraknie
-0,4 okazji do poruszenia nim z uwagi na publikacje indeksow
06 koniunktury.
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Indeks zaskoczen dla USA
-0,6 — . . .
-0,7
0.8 Lepsze od oczekiwan dane o produkcji przemystowej prze-
-0,9 dtuzyty dobrg passe amerykanskiego indeksu zaskoczen.
4 Rozpoczynajacy sig tydzigﬁ jest do'éé ubogi w publikacjg

danych makro, ale i tak nie zabraknie okazji do zaskoczen

G (dane z rynku pracy, sprzedaz nieruchomosci, koniunktura
-1,2 konsumencka).
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sa codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sa one $rednig wazong wystandaryzowa-
nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

Pigtek byt dniem mocnego dolara, aczkolwiek dziato sie to przy
braku istotnych publikacji makro w kalendarzu i bez innych im-
pulséw o charakterze fundamentalnym. W szczeg6lnosci, infor-
macje o uchwaleniu w Niemczech pakietu klimatycznego nie
wigzacego sie z emisjg nowego dtugu przeszlty bez echa. Do-
piero wieczorem rynkami poruszyta informacja o odwotaniu kur-
tuazyjnej wizyty chinskich negocjatoréw na amerykanskich far-
mach, ktérg zinterpretowano jako sygnatu braku postepu w roz-
mowach. W konsekwencji, obnizyly sie rentownosci obligacji i
nieznacznie ostabit dolar. Dzisiaj rano, warto dodag, strona chin-
ska zaprzeczyla, jakoby miato to cokolwiek wspdlnego z kwe-
stiami handlowymi. Na poczatku tygodnia na pierwszy plan po-
winny wysuna¢ sie¢ dane o koniunkturze w strefie euro. Re-
guty gry sa tutaj jasne - pozytywne zaskoczenie to mocniejsze
euro, rozczarowanie to stabsze euro. Ze wzgledu na wygaszenie
oczekiwan dotyczacych EBC reakcja moze jednak by¢ asyme-
tryczna.

Dekompozycja zmian EUR/USD

0,8% -
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%

-0,2%

-0,4%

-0,6%

-0,8% -
2019-09-05 2019-09-10 2019-09-13 2019-09-18
m Zmiana koszyka® EUR mm /miana koszyka® USD
—Z7miana netto --=«Zmiana EURUSD

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

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range/fatszywe wybicie w dét.

Nadal bez zmian. Notowania stojg w zasadzie w miejscu. Brak
kierunkowego sygnatu i w gruncie rzeczy niewielka zmiennos$¢.
Pozostajemy nadal poza rynkiem czekajac na wychylenie kursu
w dét lub w gére lub jaki$ sygnat na momentum (oscylatory).

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Informacja o dacie publikacji wyroku TSUE (3 pazdziernika)
przyniosta skokowa wyprzedaz ztotego - w stosunku do euro
stracit przeszto 4 grosze, ze wzgledu na koszykowe ostabienie
euro deprecjacja ztotego do franka szwajcarskiego i dolara byta
jeszcze wieksza (ok. 6 groszy). Co ciekawe, sladéw reakcji na
te informacje prézno szukac¢ na rynkach obligacji i akcji - dla-
czego? Mozliwe, ze te dwa ostatnie rynki juz w petni zdyskon-
towaty potencjalne zte wiesci zwigzane z wyrokiem, a moment
jego ogtoszenia jest dla nich bez wigkszego znaczenia. W przy-
padku rynku walutowego znajomos$¢ daty pozwala na otwieranie
zaktadéw kalendarzowych i opartych o opcje, co generuje do-
datkowy popyt na obcg walute. W najblizszych dniach dominu-
jace powinny by¢ czynniki globalne - poczawszy od dzisiejszych
danych o koniunkturze w strefie euro, a skonczywszy na publi-
kacjach zza Oceanu.

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Podniesienie przedziatu wahan.

Pigtkowy strzat na kursie (czynniki fundamentalne: patrz obok)
odtozyt sie na kazdym wykresie i zburzyt ostatnio klarujacy sie
obraz opadania zmiennosci. Kusi zajmowanie pozyciji short, jed-
nak nie ma ku temu zadnych podstaw technicznych (brak dy-
wergenciji, czy innych sygnatow). Na 4h powiewa flaga, jednak
trudno tez gra¢ na automatyczng kontynuacje ruchu w goére. Po-
obserwujemy kurs 1-2 dni przed zajeciem pozycji.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.70 1.74 ON 1.25 1.55 EUR/PLN 4.3438
2Y 1.71 1.75 M 144 1.64 USD/PLN 3.9319
3Y 1.68 1.72 3M 1.44 1.64 CHF/PLN 3.9668
4Y 1.68 1.72
5Y 169 173 FRA__ BID ASK
6Y 1.69 1.73 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1014
7Y 1.69 1.73 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 118.67
8Y 1.68 1.72 3x6 1.69 1.73 EUR/PLN 4.3740
QY 1.69 1.73 6x9 1.67 1.71 USD/PLN 3.9685
10Y 1.70 1.74 9x12 1.64 1.68 CHF/PLN 4.0037
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2 25 1,80 1,90 [ 15
1,70 1.8 L
1,9 20 ! 1,80 10
1,60 1,75 5
1,8 15 _1,50 1,70
= a ¥F £1,65 0o 2
1,7 10 40 1,60 A"‘
1,30 1,55 =5
1,6 5 1,20 1,50 | 10
1,45
1,5 0 1,10 1,40 - =16
9 ¥ 2 =2 @ 2 p p 9x12 |12X15/15X18/18X21|21X24 9 a v o ¥
%) %) = ey v i = B 3] n “ =
o~ © — ~ = o <+ ® gru 19|mar 20/cze 20 /wrz 20/gru 20|mar 21|cze 21 5 — = 5
mspread 1Y vs 3M =—=Wibor 1Y ==Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Ropa brent, krzywa
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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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