5 listopada 2019

Raport Dzienny

Autorzy:

Ernest Pytlarczyk

gtéwny ekonomista

tel. +48 22 829 01 66
ernest.pytlarczyk@mbank.pl

Marcin Mazurek

analityk

tel. +48 22 829 01 83
marcin.mazurek@mbank.pl

Piotr Bartkiewicz

analityk

tel. +48 22 526 70 34
piotr.bartkiewicz@mbank.pl

Maciej Zdrolik

analityk

tel. +48 22 829 02 56
maciej.zdrolik@mbank.pl

mBank S.A.
Senatorska 18
00-950 Warszawa

tel. +48 22 829 00 00
fax. +48 22 829 00 33
www.mbank.pl

Nasze wszystkie publikacje
dostepne sa na stronie
internetowej pod adresem:
www.mbank.pl/serwis-
ekonomiczny/

Mozna nas réwniez $ledzi¢ w
serwisie Twitter:

¥ @mbank_research

' Pt
-

mBank.pl

Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

04.11.2019 PONIEDZIALEK

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) paz 48.5 48.2 47.8 45.6

Poprzednio  Odczyt

10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) paz 45.7 45.7 45.9
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) paz -0.5 -0.1 -0.6
2:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) paz 51.5 51.3 51.1
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) paz 49.5
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) paz 53.9 52.6
8:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) wrz -0.6
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) paz 51.8 51.8
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) wrz 0.3
POL Decyzja RPP (%) lis 1.50 1.50 1.50
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) wrz 0.3
13:00 GBR Decyzja BoE (%) lis 0.75 0.75
13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) lis 2.00 2.00 2.00
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 02.11
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) wz -0.9
16:00 USA Koniunktura konsumencka UMich (pkt.) lis 95.0 95.5

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka globalna: Dzis zostang opublikowane indeksy koniunktury w ustugach w USA (ISM i PMI). Po lep-
szych danych z sektora przemystowego, oczekiwane sg réwniez pozytywne odczyty w tej czesci gospodarki. Wraz
z korzystnymi informacjami ptyngcymi ze strony umowy handlowej (obecnie scenariusz bazowy to podpisanie jej
niebawem na terytorium USA) powinno to utrwalaé pozytywny sentyment do catej gospodarki globalne;.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m POL: Wskaznik PMI dla Polski w pazdzierniku na poziomie 45,6 pkt. wobec 47,8 pkt. we wrze$niu i wobec
prognozy 48,0 pkt. - podata firma badawcza Markit.

m EUR: Indeks PMI w przemysle w strefie euro wyniést w X 45,9 pkt. wobec 45,7 pkt. na koniec poprzedniego
miesigca - podano koricowe wyliczenia.

m USA: Zaméwienia w przemysle we wrzes$niu spadty o 0,6 proc. mdm - poinformowat Departament Handlu USA.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.339 0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.798 0.008

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 1.988 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters


mailto:ernest.pytlarczyk@mbank.pl
mailto:marcin.mazurek@mbank.pl
mailto:piotr.bartkiewicz@mbank.pl
mailto:maciej.zdrolik@mbank.pl
http://www.mbank.pl
http://www.mbank.pl/serwis-ekonomiczny/
http://www.mbank.pl/serwis-ekonomiczny/
https://twitter.com/mbank_research

' Pt
-

PMI: solidny spadek w pazdzierniku

Pazdziernikowy PMI na poziomie 45,6 pkt. to najnizszy poziom
od potowy 2009 roku. Nikt z analitykow nie trafit takiego spadku
wskaznika. Obnizyt sie wskaznik nowych zaméwien i produkcja.
Zrealizowano zalegte zaméwienia i wzrosty zapasy wyrobow go-
towych, skrécity sie czasy dostaw. Tempo wzrostu kosztow pro-
dukcji byto najwolniejsze od trzech lat i w konsekwenciji po oraz
pierwszy od trzech lat doszto do obnizenia cen wyrobéw goto-
wych.

Epizody gtebszych spadkéw PMI w ostatniej
dekadzie
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PMI spada w nieco szybszym tempie niz w latach 2011-2012,
ale zdecydowanie wolniej niz 2008-2009. Czesto przytaczane
poréwnania do 2009 roku moga wiec odnosi¢ sie tylko do po-
ziomu wskaznika. Dynamika zejscia i konsekwencje dla sek-
tora przemystowego sg zgota inne. W 2008-2009 roku pro-
dukcja btyskawicznie zareagowata spadkami. Obecnie, 17 mie-
siecy po cyklicznej gorce wskaznika PMI, produkcja caly czas
pozostaje wyzsza niz w punkcie startowym. O adekwatnosci
wskaznika odnosnie opisu aktywnosci gospodarczej wypowia-
dalismy sie juz wielokrotnie. Gdyby PMI korelowat sie ze wzro-
stem PKB, plasowatby sie on juz ponizej 3%. Tymczasem al-
ternatywne wskazniki koniunktury oraz ,twarde dane” wskazuja,
ze |l kwartat zamknat sie wzrostem powyzej 4% (nasza pro-
gnoza to 4,3%). PMI pokazuje trudna sytuacje pewnej specy-
ficznej grupy przedsigbiorstw, prawdopodobnie najsilniej wysta-
wionej na konkurencje migdzynarodowa. By¢ moze dlatego wia-
$nie jest ona wrazliwa na ,konkurencje ze strony Chin” — jak mo-
zemy przeczyta¢ w komentarzu do raportu. Prawdopodobnie dla
tej grupy niebagatelne znaczenie miato umocnienie kursu walu-
towego odnotowane w pazdzierniku, cho¢ nie jesteémy w sta-
nie tego zweryfikowa¢ empirycznie. Poziom kursu walutowego
i jego zmiany nie ttumaczg w sposéb systematyczny wahan in-
deksu PMI.
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EURUSD fundamentalnie

Dolar umacniat sie wczoraj na fali optymistycznych oczekiwan
wobec efektéw rozméw Chiny - USA. Dotychczasowe wypo-
wiedzi przedstawicieli amerykanskiej administracji wskazuja, ze
mozliwe jest osiagnigcie pierwszej fazy porozumienia w tym mie-
sigcu. Pojawity sie tez sygnaty o mozliwej rezygnacji z czesci cet
na chinskie towary jak i cet na samochody ze strefy euro, co po-
winno by¢ traktowane jako odwilz w relacjach handlowych. Publi-
kowane wczoraj wskazniki PMI w Europie nie zaskoczyty. Cho¢
finalne dane okazywaty sie nieco lepsze od odczytow flash,
0gdiny obraz europejskiej koniunktury pozostaje pesymistczny,
co dodatkowo wzmacniato argumenty za ruchem EURUSD w
dot. Dzisiaj w centrum uwagi bedg przede wszystkim dane dot.
koniunktury w sektorze ustug w USA. Pozytywne zaskoczenie
umocni dolara i moze wyczysci¢ sporg cze$¢ oczekiwan na dal-
sze cigcia ze strony FOMC.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 1,1161 S/L 1,1200 T/P 1,1050.
Preferencja: Range/fatszywe wybicie w dét.

Kurs opuscit okolice szcytow, ale zatrzymat sig na krétkich $red-
nich (MA55H4). To za mato, aby mie¢ pewnos$é wiekszego ruchu
na potudnie. Wierzymy jednak w site oporéw w okolicach obec-
nie juz potréjnego szczytu i pozostawiamy pozycje bez zmian w
oczekiwaniu na okrzepnigcie impulsu spadkowego.

Wsparcie Opoér

1,0879 1,1651
1,0864 1,1570
1,0341 1,1412
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EURPLN fundamentalnie

Poniedziatek byt dniem ostabienia ztotego. Ztozyly sie na to za-
rowno czynniki krajowe (nizszy od oczekiwan PMI w przemy-
$le, wpisujacy sie w prognozy spowalniania polskiej gospodarki
— wiecej 0 wczorajszym odczycie piszemy w sekcji analiz), jak
i globalne ruchy (ostabienie ztotego to w duzej mierze efekt ty-
powych korelacji z EURUSD — wczorajsze umocnienie dolara
skutkowato stabszym ztotym, podobnie zachowywat sie np we-
gierski forint, a wegierski PMI trzyma sie dobrze). Dzisiaj ztoty
postanie zalezny od globalnego sentymentu. Jesli dolar bedzie

mBank.pl

EURPLN technicznie

Nowa pozycja: Matly long po 4,2690, S/L 4,2350.

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

Bullish reversal podparty dywergencja na wykresie dziennym. To
oznacza, ze range poki co trzyma sie mocno i instalujemy matg
pozycje long. Na 4h notowania na razie utknety tuz pod MA55,
ale jestesmy gotowi podwoi¢ pozycje po spadku kursu w nizsze
rejony. Opuszczamy rynek po 4,2350.

Wsparcie Opor

kontynuowat umocnienie, po danych o koniunkturze w ustugach, 4,2374 4,4142
mozna spodziewac sie dalszego lekkiego ostabienia ztotego. 4,1293 4,3995
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.68 1.72 ON 1.45 1.55 EUR/PLN 4.2539
2Y 1.72  1.76 1M 1.57 1.77 USD/PLN 3.8099
3Y 1.71  1.75 3M 1.73 1.93 CHF/PLN 3.8567

4Y 1.72  1.76

5Y 174 178 FRA BID ASK

6Y 1.75 1.79 1x2 1.61 1.66 EUR/USD 1.1126
7Y 1.76 1.80 1x4 1.68 1.73 EUR/JPY 120.80
8Y 1.77  1.81 3x6 1.67 1.72 EUR/PLN 4.2674
)4 1.79 1.83 6x9 1.66 1.70 USD/PLN 3.8333
10Y 180 1.84 9x12 1.64 1.68 CHF/PLN 3.8787
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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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