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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 55 51.3 51.1
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) paz 49.7 49.5 50.0
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) paz 53.9 52.6 54.7
8:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) wrz 0.1 -0.6 1.3
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 -0.4 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 0.3 -0.9
16:00 USA Koniunktura konsumencka UMich (pkt.) lis 95.0 95.5

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi§ w okolicy potudnia RPP ogtosi decyzje ws. stép procentowych. Nie spodziewamy
sie zmian stép procentowych, ani retoryki RPP. Réwnolegle zostang opublikowane wyniki najnowszej projekcji
inflacyjnej (prezentacja najprawdopodobniej we wtorek). Utrzymana zostanie spadkowa trajektoria wzrostu PKB,
a inflacja wréci do celu w $rednim terminie. Jak juz sygnalizowat prezes Glapinski, taki ksztatt projekcji inflacyjnej
bedzie sprzyjat retoryce o stabilnych stopach procentowych.

Gospodarka globalna: Po opublikowanych juz danych o zaméwieniach w niemieckim przemysle, dzi$ warto jeszce
zwrdci¢ uwage na finalne odczyty PMI w ustugach. Nie powinny one znaczgco odbiega¢ od wstepnych wskazan,
wskazujac na stabilizacje koniunktury w ustugach w strefie euro.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m RPP: Kamil Zubelewicz gtosowat we wrze$niu przeciw uchwale w sprawie ustalenia zatozen polityki pienieznej na
2020 - wynika z opublikowanego we wtorek Monitora Sadowego i Gospodarczego.

m POL: W budzecie na 2020 rok moze pojawi¢ sie deficyt - powiedziat w radiu Plus wicepremier Jacek Sasin.

m GBR: Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug w Wielkiej Brytanii, wyniést w X 50,0 pkt. wobec
49,5 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w wyliczeniach Chartered Institute of Purchasing and Supply i
Markit Economics.

m USA: Wskaznik aktywnos$ci w ustugach w pazdzierniku wyniést 54,7 pkt., wobec 52,6 pkt. w poprzednim miesigcu
- podat Instytut Zarzadzania Podaza (ISM)..

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.339 0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.857 -0.019

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 1.997 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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USA: koniunktura w ustugach ostro w gore

Nietatwo obecnie o duze, pozytywne niespodzianki w danych,
ale ISM w ustugach $wietnie sie w tej roli wyrdznit. 54,7pkt. vs
oczekiwane 53,5pkt. to niespodzianka, na ktérg rynki zareago-
waty wzrostami stop procentowych oraz umocnieniem dolara.
Kompozycja wskaznikow szczegbtowych jest lekko zagadkowa:
wzrost produkcji, zamoéwien, zatrudnienia, wydtuzenie czasow
dostaw, ale silny spadek zalegto$ci produkcyjnych. Mogtoby to
sugerowac, ze to tabedzi $piew tego sektora, ale komentarze
do raportu nie wskazujg na taki przebieg wydarzen (a autorzy
raportu — pomni wspominanego faktu — z pewnoscig uwaznie
filtrowali komentarze, a firmy — zwykle do$¢ wylewne — chetnie
by sie tym pochwality). Komentarze koncentrujg sie raczej na
brakach wykwalifikowanej sity roboczej i niepewnoéci handlowe;.
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Mozna nadal $miato ferowac teze, ze uporzadkowanie konfliktu
handlowego przyniesie solidne odbicie sentymentu. Niewyklu-
czone tez, ze pojawiajace sie¢ w coraz bardziej powszechnej
narracji ,zawieszenie inwestycyjne” firm wreszcie sie skonczy,
gdy nastroje sie naprawig. Jakkolwiek oba ISM ruszyty w paz-
dzierniku w gére, do zgaszenia $wiatet ostrzegawczych jesz-
cze sporo brakuje. Watpliwym przy tym jest, aby gospodarka
byta w stanie podzwigna¢ sie tylko za pomoca stép procen-
towych i rynku mieszkaniowego. Kluczowy wydaje sie wspo-
mniany proces inwestycyjny i w tym przypadku niskie stopy mo-
gtyby by¢ dodatkowym katalizatorem wyzwalajgcym skale inwe-
stycji. Taki uktad sprawia niestety, ze osiggniecie porozumienia
handlowego staje sie z kazdym miesigcem coraz wazniejsze, a
strona chinska zaczyna podbija¢ stawke i sugeruje wycofywa-
nie wprowadzonych juz cet jako warunek podpisania umowy (w
zamian oferuje wycofanie sie z procederu transferu technologii
od inwestujacych firm zagranicznych). Gdyby sie udato, umowa
bytaby jeszcze bardziej kompleksowa. Kompleksowos$¢ pocigga
jednak za sobg réwniez mnogos$¢ kwestii, na ktérych negocjacje
moga znow sie rozpasc.
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EURUSD fundamentalnie

Lepszy od oczekiwan odczyt koniunktury w amerykanskich ustu-
gach wzmacnial wczoraj dolara. Pozytywne zaskoczenie w ISM
(wpisujgce sie w zestaw optymistycznych danych z gospodarki
USA) wraz z naptywajgcymi informacjami o tagodzeniu napie¢
w negocjacjach handlowych Chiny - USA zmniejszajg oczeki-
wania na kolejne ruchy FOMC. Rynkowe prawdopodobienstwo
ciecia stép na grudniowym posiedzeniu zeszio do 10%, obizka
stop do konca 2020 roku to juz praktycznie rzut monetg. Dzi-
siaj stosunkowo spokojny dzien pod wzgledem czynnikéw fun-
damentalnych mogacych wplywaé¢ na EURSUD. Warto zwrécic
uwage jedynie zamoéwienia w niemieckim przemysle (pozytywna
niespodzianka, ktéra moze pomagaé euro) i na finalne odczyty
PMI w europejskich ustugach — jesli te nie zaskocza EURUSD

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: T/P 90 tickéw zysku.

Nowa pozycja: Brak.

Preferencja: Range/falszywe wybicie w dot.

Cierpliwos¢ zostata wynagrodzona dalszymi spadkami kursu.
Padta MA55H4 i przekroczone zostaty drobne wsparcia w po-
staci szeregu minimow lokalnych. Na krétszym wykresie wisi od-
wrocona flaga (z niewielka dywergencja). T/P byt ustawiony na
1,1050 i z uwagi na jego blisko§¢ zamykamy pozycje i czekamy
na dalszy rozwéj wydarzen. Choé¢ prawdopodobnie kurs wyczer-
pat krotkoterminowy potencjat spadkowy lub jest temu bliski, nie
decydujemy sie na razie na odwrdcenie pozycji.

Wsparcie Opor

powinien dalej pozostawaé pod wptywem relatywnie dobrych sy- 1,0879 1,1651
gnatéw dla amerykanskiej gospodarki z ostatnich dni. 1,0864 1,1570
1,0341 1,1412
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty pozostawat wczoraj stosunkowo stabilny. Z jednej strony
sprzyjata mu globalna poprawa nastrojéw po amerykanskich
ISM w ustugach, z drugiej przeszkadzaty typowe korelacje z
umacniajgcym sie wobec euro dolarem. Przy braku istotniej-
szych informac;ji z krajowej gosdpodarki poskutkowato to niewiel-
kimi ruchami EURPLN. Dzisiaj konczy sig posiedzenie RPP, nie
spodziewamy si¢ jednak, zeby miato ono istotniejsze przetoze-
nie na zachowanie EURPLN. Zaréwno decyzja, komunikat jak
i przekaz ptynacy z konferencji pozostang z grubsza niezmie-
nione, w efekcie EURPLN wciaz powinien pozostawac¢ stabilny.

Zmiana kursu PLN na tle indeksu walut
rynkow wschodzacych JPM (EM FX)
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Uwaga: Wzrost = aprecjaga do deolara, spadek = depreciaga do
dolara
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EURPLN technicznie

Pozycja: Maty long po 4,2690, S/L 4,2350.

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

Bullish reversal podparty dywergencjg na wykresie dziennym.
Na 4h notowania na razie utknety miedzy MA30 i MA55, ale je-
ste$my gotowi podwoié pozycje po spadku kursu w nizsze re-
jony. Na 4h powiewa flaga i prawdopodobienstwo powrotu na
nizsze poziomy spadto.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.68 1.72 ON 1.35 1.52 EUR/PLN 4.2631
2Y 1.73  1.77 1M 1.59 1.79 USD/PLN 3.8308
3Y 1.73  1.77 3M 1.73 1.93 CHF/PLN 3.8669

4Y 1.74 1.78

5y 177 181 FRA BID ASK

6Y 1.78 1.82 1x2 1.61 1.66 EUR/USD 1.1073
7Y 1.80 1.84 1x4 1.68 1.73 EUR/JPY 120.86
8Y 1.81 1.85 3x6 1.69 1.73 EUR/PLN 4.2632
)4 1.82 1.86 6x9 1.66 1.70 USD/PLN 3.8508
10Y 184 1.88 9x12 1.64 1.68 CHF/PLN 3.8767
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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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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