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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

21.10.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

8:00 GER PPI r/r (%) wrz -0.2 0.3 -0.1

10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) 6.7 6.6 4.4 4.3

10 00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) wrz

10:00 POL Koniunktura w przedsigbiorstwach paz

14:00 POL M3 t/r (%) wrz 9.8 9.8 9.9 9.4

16:00 USA Sprzedaz doméw na rynku wtdérnym wrz 5.45 5.50 5.4
(min)

10 00 POL Stopa bezrobcia (%) wrz

10:00 POL Koniunktura konsumencka paz

9 15 FRA PMI w przemysle wstepny (pkt.) paz 50.2 50.1

9:15 FRA PMI w ustugach wstepny (pkt.) paz 51.5 51.1

9:30 GER PMI w przemysle wstepny (pkt.) paz 42.0 41.7

9:30 GER PMI w ustugach wstepny (pkt.) paz 52.0 51.4

10:00 EUR PMI w przemysle wstepny (pkt.) paz 46.0 45.7

10:00 EUR PMI w ustugach wstepny (pkt.) paz 51.9 51.6

13:45 EUR Decyzja EBC (%) 24.10 -0.50 -0.50

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 19.10 215 214

14:30 USA Zamoéwienia na dobra trwate m/m (%) wrz -0.6 0.2

15:45 USA PMI w przemysle wstepny (pkt.) paz 50.8 51.1

15:45 USA PMI w ustugach wstegpny (pkt.) pai 51.0 50.9

16:00 USA Sprzedaz nowych doméw (tys.) 702 713

10 00 GER Wskaznik Ifo — oczekiwania (pkt.) paz 91.0 90.8

10:00 GER Wskaznik Ifo — sytuacja biezaca (pkt.) paz 98.0 98.5

16:00 USA Wskaznik U.Mich (pkt.) paz 96.0 96.0

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: O 10:00 rano zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny wraz z danymi o bezrobociu
(wstepny szacunek MRPIPS jest nizszy od naszej prognozy, 5,1 vs. 5,2%). Rzuci on nieco $wiatta réwniez na
przyczyny zaskoczeh w danych miesiecznych, m.in. dotyczacych ptac i budownictwa. W tym samym czasie zostang
rowniez opublikowane dane o koniunkturze konsumenckiej (za pazdziernik).

Gospodarka globalna: Brak istotnych publikacji.
Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Produkcja budowlano-montazowa we wrze$niu 2019 r. wzrosta o 7,6 proc. rdr, a w poréwnaniu z
poprzednim miesigcem wzrosta 0 12,7 proc.

m GUS: Ogélny wskaznik syntetyczny koniunktury w pazdzierniku 2019 r. wzrést w Polsce do 101,0 pkt. ze 100,2
pkt. we wrzeéniu.

m Eurostat: Wyréwnany sezonowo deficyt sektora finanséw publicznych w Polsce w Il kwartale 2019 roku wyniést
0,2 proc. PKB.

Decyzja RPP (6.11.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.000 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.762 -0.009

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.037 0.002

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Bez zaskoczen w budownictwie, spowolnie-
nie inwestycji jest kontynuowane.

Produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 7,6% r/r we wrze-
$niu, nieznacznie powyzej konsensusu (my i konsensus ryn-
kowy po 6,7% r/r). W ujeciu miesiecznym produkcja wzrosta o
0,3% po wytgczeniu czynnikdbw sezonowych i kalendarzowych,
a caly kwartat zamknat sie marginalnym spadkiem aktywnosci
w stosunku do Il kw. Brak niespodzianek w danych o produk-
cji oznacza, ze prognozy PKB na Il kwartat nie powinny by¢
zmieniane pod wptywem danych za wrzesien — na podstawie
produkcji mozna szacowa¢ wzrost gospodarczy na 4,1% r/r, a
uwzglednienie aktywnos$ci w stabo obserwowalnych w danych
miesiecznych ustugach powinno windowa¢ prognozy wzrostu w
gore, do 4,2-4,3% rir.
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——Indeks produkcji budowlano-montazowej (dane GUS)

Ciekawsze naszym zdaniem sg implikacje dla zachowania inwe-
stycji. Nie znamy petnego rozbicia produkcji budowlanej na typy
obiektéw budowlanych, ale niezaleznie od niego mozna z du-
zym prawdopodobienstwem przyja¢, ze wkiad inwestycji budow-
lanych do inwestycji ogétem spadt w Il kwartale. Pozostate ka-
tegorie naktadéw na érodki trwate w najlepszym razie utrzymaty
swoje dynamiki z poprzednich kwartatow (dotyczy to zwtaszcza
nakladéw na maszyny i urzagdzenia, ktére okazaty sie by¢ czar-
nym koniem tegorocznego cyklu inwestycyjnego). Oznacza to,
ze nakfady brutto na $rodki trwate spowolnity w Il kwartale z
9,0 do ok. 7,0% r/r (blisko naszych pierwotnych zatozen co do
$ciezki inwestyciji).
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—Inwestycje w budynki i budowle

——Produkcja budowlano-montazowa

mBank.pl

Ich struktura jest jedynie przedmiotem domystéw, zaktadamy
jednak, ze w dalszym ciggu obserwowana jest dychotomia mie-
dzy wyraznie spowalniajacymi inwestycjami publicznymi (por.
wykres ponizej — ostatnia obserwacja to Il kwartat b.r), a inwe-
stycjami prywatnymi, napedzanymi przez aktywno$¢ inwestorow
zagranicznych. Taki wzorzec utrzyma sie roéwniez w kolejnych
kwartatach, ale wktad inwestycji publicznych nie przestanie na-
szym zdaniem male¢. Kalendarz wydatkowania $rodkéw UE i
ostre cigcia w planach inwestycyjnych samorzgdéw, w powigza-
niu z brakiem aktywnosci ze strony przedsiebiorstw prywatnych
z kapitatem krajowym implikuja, ze dynamika inwestycji spad-
nie wyraznie w kolejnym roku. W jego drugiej potowie (kiedy
skonczy sie cykl inwestycyjny inwestoréw zagranicznych) bar-
dzo prawdopodobne sg spadki inwestycji ogoétem.
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EURUSD fundamentalnie

Dolar lekko umocnit sie wczoraj wobec euro, cho¢ nie byt to zna-
czacy ruch. Wcigz gtéwnym tematem wptywajacym na rynkowe
nastroje pozostajg negocjacje handlowe Chiny — USA i Brexit
(wczoraj kolejne gtosowania w brytyjskim parlamencie, najwaz-
niejszym pytaniem na dzi§ pozostaje skala przedtuzenia kolej-
nego terminu wyjscia z UE, na jakg moze zgodzi¢ sie Unia; kwe-
stia ,czy sie zgodzi” raczej nie jest juz istotna). Dzisiejszy dzien
praktycznie bez publikacji danych, trudno wiec oczekiwaé wiegk-
szych ruchéw EURUSD z przyczyn fundamentalnych — moze
zmienic¢ sie to jutro wraz z danymi o koniunkturze i decyzjg EBC.

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: Brak.

Preferencja: Range/fatszywe wybicie w dét.

Notowania zawrdcity, ale nie po zderzeniu z istotnym oporem
i nie po powstaniu sygnatu odwrocenia trendu. Z tego wzgledu
dotgczanie do zrealizowanego juz ruchu jest obecnie ryzykowne.
Jezeli mamy do czynienia z korektg w trendzie wzrostowym, to
przestrzeh do spadkéw ledwie przekracza poét figury (odpowied-
nie FIBO na 1,1065). Pozostajemy poza rynkiem i czekamy na
wyrazniejsze sygnaty.

Wsparcie Opor

1,0879 1,1651
1,0864 1,1570
1,0341 1,1412
EUR £USD DZIENNY 114

5 4 1/ -
\ £ - 1/ 5
\ \ [\DN VAR ;0-"')')3\ i
Y A Vi N 7/
v | Uy \/ Y W W

Wl Wk Fed HZ O WG cad XD X Ml Mgl Wl X WL WI oAb W el S¥ Wl
put)

BIRJT ey 22450 +BATE) £ R Caly 0 19-2300T19 Conr 0 219 Feaee Fevce F AL Gl

e RN
. wl‘.-i S iw\

— iy
L\-_\\\%y&bﬁt&g -----
GOl — S

—
) Pt \

i v i

R AT (s ¥ / /\,AT

- ’/um ,u\w R/ WQ,’) | i A e N

I/ IR b W ﬁj‘ A T

AL RN AR \ )

A v W\ Y A AR
S L NN T ool LA 7 WAL TV DA
mems | L0 L T L P [ 4 ; 4 ; ind

Y TN EERB® BIULRE EOU A JaBEG AL 260G LBELT BEDUB LS W S kW e W B W w f o W W X % kB W g kAW %k

s Kot by a | a

B9 Gy 1 JRUSDA- £0 Javs 240 Hir s Copy3r2 2016 Bloonbery fivcs . F. 3Hct-2019 075 3 EURLSE Sumey CBUR- T 354 E) AT_EURLAD_W e (05EF 2015-210CT2019 “OETiC 2012 EncToer Fece LF ACt9 075045




' Pt
-

EURPLN fundamentalnie

Ztoty umocnit sie wczoraj w $lad za innymi walutami regionu
(patrz np. EURHUF) — pomagaé w tym mogty informacije o uru-
chomieniu dodatkowych operacji ptynnosciowych ze strony Fed.
Dane z krajowego podworka (wczorajsza publikacja produkciji
budowlano-montazowej) kolejny dzien pozostaty bez wptywu na
EURPLN. Dzisiejszy kalendarz publikacji jest stosunkowo pusty.
Przy braku wyrazniejszych zmian globalnego sentymentu (na co
tez sie nie zapowiada), ztoty powinien pozostawaé stabilny. Jak
pisaliémy wczoraj, réwniez w dtuzszym terminie, scenariusz re-
latywnie stabilnego ztotego jest tym najbardziej prawdopodob-
nym.

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

Pozycja: Mata pozycja long po 4,2786, S/L 4,26.

Preferencija: Stary range (4,24-4,34).

Woczorajsze spadki nie zagrozity naszej pozycji, ale wygenero-
waly kolejna juz w serii dywergencje na 4H. Stowem, gdybysmy
pozycji nie zajegli wczoraj, zrobilibySmy to z ochotg dzisiaj. Sytu-
acja nie zmienita sie naszym zdaniem i EURPLN jest gotowy do
korekty wzrostowej. Pozycja bez zmian, cel zapewne w okolicy
4,30-31.

Wsparcie Opor

4,2754 4,4142
4,2374 4,3995
4,1293 4,3460
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.69 1.73 ON 1.30 1.80 EUR/PLN 4.2792
2Y 1.70 1.74 M 1.51 1.71 USD/PLN 3.8408
3Y 1.69 1.73 3M 1.73 1.93 CHF/PLN 3.8851
4Y 1.69 1.73
5Y 171 175 FRA__BID_ASK
6Y 1.71 1.75 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1123
7Y 1.71 1.75 1x4 1.68 1.72 EUR/JPY 120.66
8Y 1.71 1.75 3x6 1.67 1.71 EUR/PLN 4.2678
QY 1.71 1.75 6x9 1.63 1.67 USD/PLN 3.8360
10y 1.72 1.76 9x12 1.61 1.65 CHF/PLN 3.8784
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y i 2Y
2 25 1,80 - 1,85
57 1,80
1,9 20 ‘ 1,75
1,80 1,70
1,8 15 . 1,50 1,65
= a4 & =
- i 1,40 1,60
, 1,30 1,55
1,6 5 120 1,50
1,45
1,5 0 1,10 1,40 + , . . ; , , -15
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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
23 e 59,42
59,40 |
2,00
50,20 59,16
130 I 59,00 -
1,00 | 58,80 + 58,66
58,60 -
0,50
58,40
o 40 : . : : : : : .
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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, 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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