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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 0.9
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) pa2 1390 1391 (r) 1461.0
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw (tys.) 1315 1266 (r) 1314.0

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

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Dzi$ jedynie publikacja Minutes FOMC, cho¢ obecnie dokument ten ma znacznie tylko
historyczne.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Morawiecki: Celem rzadu jest utrzymanie wzrostu PKB na poziomie o 2-3 pkt. proc. wyzszym niz w strefie euro -
powiedziat premier w trakcie expose.

m Morawiecki: Rzad zaproponuje zmiane konstytuciji, by zagwarantowaé prywatno$¢ $rodkéw PPK - powiedziat
premier w trakcie expose.

m POL: Premier Mateusz Morawiecki w Sejmowym expose zapowiedzial uproszczenie prawa podatkowego,
wprowadzenie tzw. estonskiego CIT oraz kolejne ulgi inwestycyjne.

m POL: PiS we wtorek wycofato z Sejmu projekt ustawy znoszacy limit 30-krotnosci sktadki na ZUS.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.336 0.002

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.769 -0.033

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.102 0.003

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Expose bez znaczacego wptywu na polityke
gospodarcza

Woczorajsze expose premiera M.Morawieckiego nie zaskoczyto
nowymi propozycjami w obszarze polityki gospodarczej. W
pierwszej kolejnosci realizowane beda zapowiedzi z kampanii,
tj. trzynasta i czternasta emerytura (to drugie $wiadczenie od
2021 r.) oraz zmiany w osktadkowaniu dziatalnosci gospodar-
czej. Ponadto, ma by¢ kontynuowana realizacja duzych inwe-
stycji publicznych o znaczeniu strategicznym (CPK, Via Baltica,
przekop Mierzei Wislanej, itp.). W expose nie znalazty sig¢ jednak
przy tym zadne nowe zapowiedzi dodatkowej stymulacji gospo-
darki w krétkim okresie w zwigzku z pogorszeniem prognoz dla
polskiej gospodarki — obecne nastawienie polityki fiskalnej zo-
stato w kontekscie dostepnych prognoz uznane za odpowiednie.
Ogodlny cel polityki gospodarczej zostat zdefiniowany jako utrzy-
manie wzrostu gospodarczego w Polsce na poziomie o 2-3 pkt.
proc. wyzszym niz w strefie euro — jest to wynik réwny Sredniej
réznicy z ostatnich lat (por. wykres ponizej).
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——Rébznica miedzy tempem wzrostu PKB Polski i strefy euro

Zapowiadane w expose dziatania w polityce gospodarczej doty-
cza w zdecydowanej wigkszosci strony podazowej: pojawity sie
deklaracje zwiekszania podazy pracy kobiet poprzez utatwienia
w pracy zdalnej i w niepetnym wymiarze czasu pracy; zapowia-
dane sa dziatania o charakterze deregulacyjnym i dotyczace
poprawy jakosci i stabilno$ci prawa oraz uproszczenia prawa
podatkowego; podobnym celom, jak mozna domniemywaé, ma
stuzy¢ reforma szkolnictwa zawodowego. Réwniez w kontekscie
podazowym nalezy postrzega¢ zapowiedZ wspierania inwestycji
przedsigbiorstw przez umozliwienie szybkiego ich odpisywania
(bez amortyzacji), niesprecyzowane dofinansowanie inwestycji
firm oraz wprowadzenie tzw. estonskiego ClITu dla matych i
Srednich przedsiebiorstw. Ta ostatnia propozycja jest w zasa-
dzie jedynym novum w tym zestawie. W telegraficznym skrécie
— przenosi podstawe opodatkowania CIT z zysku wypracowa-
nego na zysk podzielony, co oznacza, ze zyski reinwestowane
w przedsiebiorstwo nie bedg opodatkowane. Dostepne badania
na temat skutkdw wprowadzenia tego systemu w Estonii
wskazujg na zaniedbywalny efekt w przypadku inwestycji, ale
istotny wptyw na ptynno$é i prawdopodobienstwo przetrwania
przedsiebiorstwa w okresie silnej recesji. Instrument de iure
wspierajacy inwestycje moze zatem okaza¢ sie de facto spo-
sobem na zarzadzanie ryzykiem makroekonomicznym. Jego
wplyw na finanse publiczne, z uwagi na ograniczenie do sektora
MSP, bedzie marginalny (rzedu 1 mid zt).

Brak szczegétowego planu dziatah kaze sgdzi¢, ze doktadny

mBank.pl

ksztalt polityki gospodarczej bedzie wykuwat sie w trakcie ka-
dencji. Z punktu widzenia scenariusza makroekonomicznego i
rynkéw finansowych expose nie przyniosto zadnej istotnej in-
formacji. W krétkim okresie wazniejsza w tym kontekscie be-
dzie trajektoria fiskalna, a zwtaszcza ksztatt budzetu na 2020
r. uwzgledniajacy zmiane struktury dochodéw (m.in. wyzsze
wptywy z akcyzy i brak zniesienia limitu 30-krotnos$ci) oraz moz-
liwe finansowanie trzynastej emerytury za posrednictwem Fun-
duszu Solidarnosciowego. W scenariuszach makro nalezy mie¢
na uwadze przede wszystkim reakcje konsumpcji w schytkowej
fazie cyklu koniunkturalnego i skale spowolnienia inwestycji pu-
blicznych (zwtaszcza JST) w kolejnych kwartatach.

I T . -


https://www.digar.ee/arhiiv/en/download/199208
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EURUSD fundamentalnie

Woczorajszy dzieh nie przyniést wiekszych ruchéw EURUSD.
Bez wptywu zaréwno dane z rynku nieruchomosci (wyzszy od
oczekiwan odczyt pozwolen na budowe), kolejny zestaw new-
sOw z negocjacji handlowych (Trump, ktéry z jednej strony stra-
szyt Chiny wprowadzeniem jeszcze wyzszych cel, jesli nie uda
sie osiggna¢ porozumienia, z drugiej jest zadowolony stanem
negocjacji), jak i oddalenie na chwile ryzyka wytgczenia rzagdu w
USA (wczoraj uchwalono kolejne prowizorium budzetowe, wcigz
jednak brak porozumienia co do uchwalenia catorocznego bu-
dzetu). Dzi$ publikacja Minutes Fed, jednak tu réwniez nie spo-
dziewamy sie wigkszego przetozenia na ruch EURUSD. Dopiero
piatkowe odczyty PMI moga istotniej poruszy¢ eurodolarem.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range/fatszywe wybicie w dét.

Nadal bez wigkszych zmian. Notowania powoli png si¢ w gore.
Na dziennym obowigzujgcym poziomem oporu jest splot MA14
i BoIMA30, na wykresie czterogodzinowym ztamana zostata
MA200. Stosunek potencjalnego zysku i potencjalnej straty jest
obecnie nieatrakcyjny i dla pozycji short, i dla pozycji long. Po-
zostajemy poza rynkiem i czekamy na wyklarowanie sytuaciji.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Na EURPLN kolejny dzien bez istotniejszych zmian. Rozpo-
czyna on dzisiejszy dzien na podobnych poziomach co wczoraj,
a wczorajszym niewielkim ruchom (najpierw lekkie umocnienie
ztotego, ktdry jednak w nocy stracit wiekszo$¢ zyskow — méwimy
jednak o ruchach w zakresie grosza) trudno przypisa¢ przyczyny
fundamentalne. Dzisiaj réwniez nie oczekujemy zmian. Zaréwno
polski jak i globalny kalendarz danych pozostajg puste, co zapo-
wiada kolejny dzien stabilnosci EURPLN.

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

Stara pozycja: Zamykamy pozycje long (206 tickéw zysku).
Nowa pozycja: Brak.

Preferencja: Stary range (4,24-4,34) lub jego zawezenie (4,24-
30).

Mimo obiecujgcej akcji cenowej na dziennym (wspomniana
wczoraj biata Swieca), notowania majg problem z: 1) przekro-
czeniem maksiméw lokalnych, 2) cho¢by dotknieciem MA200 z
dziennego. W tej sytuacji zaczyna pachnieé potréjnym szczytem
i sygnatem korekty kursu w dét. Na wszelki wypadek zamykamy
pozycje inkasujgc skromny zysk. Niewykluczone, ze ksztattuje
sie nowy range 4,24-30.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.69 1.73 ON 1.40 1.90 EUR/PLN 4.2928
2Y 1.74 1.78 M 1.60 1.80 USD/PLN 3.8786
3Y 1.72 1.76 3M 1.86 2.06 CHF/PLN 3.9113
4Y 1.73  1.77
5Y 176 1.80 FRA__BID_ASK
6Y 1.78 1.82 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1077
7Y 1.80 1.84 1x4 1.68 1.73 EUR/JPY 120.22
8Y 1.81 1.85 3x6 1.68 1.73 EUR/PLN 4.2842
)4 1.82 1.86 6x9 1.67 1.72 USD/PLN 3.8673
10Y 183 1.87 9x12 1.63 1.67 CHF/PLN 3.9075
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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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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