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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

18.11.2019 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

19.11.2019 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) lis 0.90 0.90
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) pa2 1390 1391 (r)
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw (tys.) 1315 1256

20.11.2019 SRODA

20:00 USA Minutes FOMC

21.11.2019 CZWARTEK

10:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) paz 5.9 6.2 6.6
10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) paz 2.6 2.6 2.6
10:00 POL Koniunktura konsumencka GUS lis

14:00 POL Minutes RPP lis

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 16.11 218 225
14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) lis 6.0 5.6
16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) Iis -7.2 -7.6
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. wtérnym (min) paz 5.49 5.38
9 15 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) lis 50.9 50.7
9:15 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) lis 53.0 52.9
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) lis 42.9 421
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) lis 52.0 51.6
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) lis 46.4 45.9
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) lis 52.4 52.2
10:00 POL Koniunktura w przedsigbiorstwach lis

10:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) paz 1.8 25 5.6
10:00 POL PPI r/r (%) paz 0.2 0.3 0.4
10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) paz 5.1 6.2 7.6
15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) lis 51.5 51.3
15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) lis 51.2 51.0(r)
16:00 USA Koniunktura konsumencka UMich (pkt.) lis 95.7 95.7

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: W czwartek zostang opublikowane miesigczne dane z rynku pracy. Spodziewamy sie
utrzymania rocznej dynamiki zatrudnienia w sektorze przedsigbiorstw na niezmienionym poziomie. Dynamika
przecietnego wynagrodzenia z kolei spowolni z uwagi na efekty wysokiej bazy w kategorii gérnictwo. W tym
samym czasie zostang opublikowane dane o koniunkturze konsumenckiej w listopadzie. W pigtek przyjdzie
czas na publikacje danych z przemystu i budownictwa. Mniej korzystna réznica dni roboczych (0 zamiast +1 r/r)
przyczyni sie do spowolnienia produkcji, a w przypadku przemystu dodatkowym czynnikiem bedzie wysoka baza
z poprzedniego roku, w efekcie czego dynamika produkcji przemystowej zblizy sie do zera. Towarzyszace jej
ceny producenckie spowolnity po raz kolejny. Réwniez w pigtek zobaczymy publikacje danych o koniunkturze w
przemysle, handlu i ustugach w listopadzie (pierwszy probierz nastrojéw w polskiej gospodarce w nowym miesigcu).

Gospodarka globalna: Przez wieksza cze$¢ tygodnia kalendarz publikacji makro bedzie $wieci¢ pustkami. W Sta-
nach Zjednoczonych warto zwréci¢é w tym czasie uwage na kolejne dane o koniunkturze za listopad (czwartek -
indeks Philly Fed, piatek - koniunktura konsumencka Uniwersytetu Michigan), a takze na twarde dane z tamtej-
szego rynku nieruchomosci (wtorek - rozpoczete budowy doméw i pozwolenia na budowe, czwartek - sprzedaz
nieruchomosci na rynku wtérnym). W Europie pod koniec dnia zobaczymy z kolei dane o koniunkturze. W czwartek
bedzie to sentyment konsumentéw, w piatek zas - odczyty flash wskaznikéw PMI.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Inflacja bazowa, po wytaczeniu cen zywnosci i energii, w relacji rdr w pazdzierniku 2019 roku wyniosta 2,4
proc., tak jak we wrzesniu.

m POL: Jezeli projekt w sprawie zniesienia 30-krotnosci sktadki na ZUS nie przejdzie, trzeba bedzie zmodyfikowaé
projekt budzetu panstwa - powiedziat w niedziele rzecznik rzadu Piotr Mller.

m USA: Produkcja przemystowa w USA w X spadta o 0,8 mdm - podata Rezerwa Federalna. Oczekiwano -0,4 proc.
mdm, wobec -0,3 proc. we wrze$niu, po korekcie z -0,4 proc. Przetwérstwo przemystowe w X spadto o 0,6 proc.
Prognozowano -0,7 proc., wobec -0,5 proc. miesigc wczesniej.

Decyzja RPP (4.12.2019) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.325 0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.826 -0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.052 0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
1,8
1,6 -
14 Bez zmian. Finalny odczyt CPI okazat sie byé zgodny z kon-
1,2 -

sensusem i wcze$niejszym szacunkiem, a pierwszy odczyt
PKB zaskoczyt jedynie minimalnie w stosunku do mediany
o prognoz ekonomistéw. W najblizszych dniach okazje do
' zaskoczenia beda stanowi¢ dane o produkcji przemystowe;j,
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STREFA EURO

Indeks zaskoczen dla strefy euro

021

-0,4

0 Dane o inflacji okazaly si¢ nieco nizsze niz prognozowano
' wczesniej, ale zréwnowazylty to lepsze wyniki produkcii

0.8 1 przemystowej i zaskakujgcy wzrost wskaznika ZEW. W tym
-1 tygodniu na ruch indeksu trzeba bedzie poczeka¢ az do

2 piatku, do publikacji wskaznikéw PMI.
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Indeks zaskoczen dla USA
-0,6 — — .
-0,8 -

) Rynek pracy, sprzedaz detaliczna i produkcja przemystowa

- trzy zaskoczyty in minus i nieco wyzszy odczyt inflacji nie

1y ] zapobiegt spadkom amerykanskiego indeksu zaskoczen.
' W tym tygodniu moze byé podobnie za sprawg indeksow
4 koniunktury i danych z rynku pracy.
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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. Sg 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

Optymistyczne oczekiwania wobec efektow rozméw handlowych
(po czwartkowych stowach Kudlowa) oraz nizsze od oczekiwan
dane z amerykanskiej gospodarki (ponizej prognoz analitykow
zar6wno sprzedaz detaliczna jak i produkcja przemystowa) — te
dwa czynniki powodowaty pigtkowy ruch EURUSD w gére. Ten
tydzien jest stosunkowo spokojny pod wzgledem publikowanych
danych. Najwazniejsze dla EURUSD beda wstepne odczyty PMI
po obu stronach Oceanu (oczekiwania ustawione sg nieco po-
wyzej dotychczasowych odczytéw — taki wynik moze poprawiaé
nastroje). Tematem, ktory wcigz bedzie skupiat uwage bedg tez
rozmowy Chiny - USA. Kazde kolejne pozytywne doniesienia po-
winny skutkowa¢ poprawg globalnego optymizmu i co za tym
idzie dalszym ruchem eurodolara w gore.

Dekompozycja zmian EUR/USD

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

-0,2%

-0,4%

-0,6%

-0,8% -
2019-10-30 2019-11-04 2019-11-07 2019-11-13
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

Stara pozycja: S/L na matej pozycji short (46 pipséw straty).
Nowa pozycja: Brak.

Preferencja: Range/falszywe wybicie w dot.

Dalsze wzrosty notowan EURUSD w pigtek wymusity automa-
tyczne zamknigcie pozycji (46 pipséw straty). Przystanek, na
ktorym kurs sie zatrzymat, to splot MA2004H, MA14D i Fibo
38.2% na wykresie 4H, nie jest to zatem bariera nie do przebi-
cia. Przetamanie tej strefy oporéw otwiera na wykresie dziennym
droge w zasadzie az do maksiméw lokalnych w okolicy 1,12. W
tej sytuacji brakuje argumentéw za odnawianiem pozycji short
lub odwracaniem sig (tj. zajmowaniem pozycji long). Pozosta-
jemy poza rynkiem i czekamy na klarowniejszy sygnat.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

W piatek ztoty lekko sie umacniat — wcigz jednak moéwimy o
niewielkich ruchach (grosz). Decydowata o tym sytuacja glo-
balna, determinowana oczekiwaniami wobec porozumienia na li-
nii Chiny - USA. Poprawa optymizmu, widoczna cho¢by w umoc-
nieniu euro wobec dolara, sprzyjata tez umocnieniu ztotego. Ten
tydzien przynosi zestaw danych z polskiej gospodarki (rynek
pracy i produkcja przemystowa), jednak, zwazywszy na ostatni
brak reakcji EURPLN na dane z krajowego podworka, nie spo-
dziewamy sie by skutkowaty one wiekszym ruchem zitotego. Kie-
runek wcigz bedzie nadawany przez globalne nastroje, determi-
nowane rozmowami handlowymi i pigtkowymi PMI.

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

1D 1w
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Uwaga: Wzrost = aprecjacja do dolara, spadek = deprecjacja 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).

Na tygodniowym bez sygnatu - takowym bytoby przetamanie
splotu MA55W/MA200W, ale do tego brakuje jeszcze ok. 1,5 fi-
gury. Korekta z poprzedniego tygodnia zakonczyta sie na krot-
kiej Sredniej (MA14D / stosowny poziom FIBO na wykresie 4H).
Po korekcie spadkowej powinna nastagpi¢ kontynuacja wzrostéw
kursu, na ktéra czekamy. Pozycja bez zmian.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.69 1.73 ON 1.37 1.52 EUR/PLN 4.2807
2Y 1.73  1.77 1M 1.60 1.80 USD/PLN 3.8848
3Y 1.73  1.77 3M 1.81 2.01 CHF/PLN 3.9206

4Y 1.76  1.80

5y 178 1.82 FRA BID ASK

6Y 1.80 1.84 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1050
7Y 1.82 1.86 1x4 1.68 1.73 EUR/JPY 120.18
8Y 1.83 1.87 3x6 1.68 1.73 EUR/PLN 4.2720
QY 1.84 1.88 6x9 1.68 1.73 USD/PLN 3.8651
10Y 1.85 1.89 9x12 1.64 1.69 CHF/PLN 3.9021
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y i 2Y
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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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