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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

02.12.2019 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

2:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) lis 51.3 51.7 51.8
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) lis 46.5 46.3 45.6 46.7
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) lis 46.6 46.6 46.9
10:30 GBR PMI w przemysle final (pkt.) lis 48.3 48.3 48.9
15:45 USA PMI w przemysle final (pkt.) lis 52.2 52.2 52.6
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) lis 49.2 48.3 48.1
11 00 EUR PPI r/r (%) paz
2 45 CHN PMI w ustugach (pkt.) lis 51.2 51.1 53.5
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) lis 51.5 51.5
10:30 GBR PMI w ustugach final (pkt.) lis 48.6 48.6

POL Decyzja RPP (%) gru 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) lis 140 125
15:45 USA PMI w ustugach final (pkt.) lis 51.6 51.6
16:00 USA ISM poza przemystem (pkt.) lis 54.5 54.7
8 00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) paz 0.5 1.3
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) paz -0.4 0.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 30.11 215 213
16:00 USA Zaméwienia w przemysle m/m (%) paz 0.3 -0.6
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.2 -0.6
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) lis 188 128
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lis 3.6 3.6
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) lis 0.3 0.2
16:00 USA Koniunktura konsumencka U.Mich (pkt.) lis 97.0 96.8

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi§ zakonczy sie dwudniowe posiedzenie Rady Polityki Pienieznej, ktére nie powinno
przynie$¢ zmian w polskiej polityce pienieznej. Stopy procentowe zostang utrzymane bez zmian, a na konfe-
rencji powtdrzona zostanie zapowiedz utrzymania ich biezacego poziomu do konca kadencji (wigcej w sekcji analiz).

Gospodarka globalna: Dzi§ zostang opublikowane finalne odczyty PMI w ustugach po obu stronach Oceanu.
Wstepne dane sugerowaty spadki nastrojéw w ustugach w krajach strefy euro. Poznamy tez odczyt ISM poza prze-
mystem w Stanach Zjednoczonych (tu oczekiwana jest stabilizacja na podobnym poziomie co miesigc wczesniej)
oraz dane ADP o zatrudnieniu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Transfery $rodkéw z Unii Europejskiej do Polski w pazdzierniku wyniosty 1,59 mid euro.

m NBP: Wyniki testow warunkéw skrajnych wskazuja, ze sektor bankowy w Polsce pozostaje odporny, choé rosnie
prawdopodobiefstwo wystapienia negatywnych szokéw zewnetrznych dla wzrostu gosp. w Polsce - napisano w
raporcie o stabilnosci systemu finansowego.

m EUR: Ceny produkcji sprzedanej przemystu (PPI) w strefie euro wzrosty w X o 0,1 proc., liczac miesiac do
miesigca, a rok do roku spadty o 1,9 proc. - podat Eurostat.

m CHN: Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug Chin, wyniést w XI 53,5 pkt. wobec 51,1 pkt. w
poprzednim miesigcu - podaty Caixin i Markit Economics.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.269 -0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.724 0.012

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.064 -0.051

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Kolejny miesiac stabilizacji stép procento-
wych

Dzi§ zostanie ogtoszona decyzja RPP, ktéra standardowo juz
nie bedzie niespodzianka: stopy pozostang bez zmian. Nie wi-
dzimy takze powodu, aby zmianom ulegt komunikat po posie-
dzeniu. Rok konczy sie dla Rady komfortowo: inflacja plasuje
sie w okolicy celu, wzrost spowalnia nieco silniej od projekciji (ale
nie jest to tak dramatyczne tapniecie, zeby wymagato szybkiej
rewizji prognoz), co raczej przekresla mozliwos¢ utrzymywania
sie wyzszej inflacji po skoku na poczatku 2020 roku w zwigzku
ze wzrostem cen energii elektrycznej, ktére z kolei prognosci z
NBP uwzglednili w projekcjach stosujac rynkowe podejscie do
cen. Pozostaje ztozenie zyczen Swigtecznych i rozjejscie sie do
doméw. Duzo ciekawsze dane beda sptywa¢ w 2020 roku i w
tymze roku moze otworzy¢ sie okno do ciecia stép procento-
wych. Wymaga to koniunkcji silnego spadku inflacji i utrzyma-
nia stabej koniunktury w gospodarce globalnej. Na tym etapie
jeste$my bardziej przekonani do szybkiego spadku inflacji. Ko-
iunktura globalna zalezna jest w duzej mierze od percepciji nie-
pewnosci, a ta potrafi sie zmienia¢ jak w kalejdoskopie z uwagi
na zataczajgce ciagte kota negocjacje handlowe pomiedzy USA
i resztg $wiata.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD pozostawat wczoraj niewzruszony na kolejny zestaw
newsow handlowych. A tych byto sporo. D. Trump przekazat, ze
z zawarciem umowy z Chinami by¢ moze trzeba bedzie pocze-
ka¢ do wyboréw prezydenckich w USA (listopad 2020). Podtrzy-
mat zapowiedz cet na francuskie towary, rozwazajgc rozszerze-
nie ich na inne kraje UE. Co z kolei spotkato sie z reakcjg Franciji,
ktéra grozi odpowiedzig ze strony UE. Reakcje na te doniesienia
widac byto na rynku obligacji, nie dotykato to jednak EURUSD.
Ewentualna wojna handlowa na linii USA — UE dotykataby za-
réwno euro jak i dolara. Dzi§ EURUSD powinien w duzej mierze
zaleze¢ od odczytéw koniunktury w ustugach po obu stronach
Oceanu.

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: Maty long EURUSD po 1,1008, S/L 1,0950.
Preferencja: Range/fatszywe wybicie w dét.

Bez zmian. Kurs ruszyt w gére i zatrzymat sie powyzej MA30 i
MAS55 na dziennym oraz osiadt na MA200 formujac flage. Nie
ma przestanek zatamania impulsu wzrostowego, a wiec pozo-
stawiamy pozycje bez zmian. Widzimy potencjat co najmniej na
dotknigcie MA200D, ktéra zbiega sie z serig szczytow z paz-

dziernika.
Wsparcie Opor

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

EURPLN, podobnie jak eurodolar, nie reagowat na wczorajsze
doniesienia z negocjacji handlowych. Dzisiaj rowniez spodzie-
wamy sie spokojnego dnia na EURPLN. Ewentualny ruch moz-
liwy jest po zmianach globalnego sentymentu i ruchach EU-
RUSD w reakcji na dane o koniunkturze w ustugach. Dzisiejsza
konferencja RPP nie powinna mie¢ wiekszego wptywu na za-
chowanie ztotego. Nie spodziewamy sie ani zmiany decyzji, ani
zmiany retoryki (wigcej o dzisiejszej decyzji RPP w sekcji ana-
liz). EURPLN powinien wiec pozostawac¢ stabilny.

Zmiana kursu PLN na tle indeksu walut
rynkéw wschodzacych JPM (EM FX)
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Uwaga: Wzrost = aprecjacja do dolara, spadek = deprecjacja do
dolara
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EURPLN technicznie

Pozycija: Brak.

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

Notowania dalej spadaja, wiec po poteznej czarnej Swiecy z po-
niedziatku na wykresie dziennym pojawity sie dwie duzo mniej-
sze. Na wykresie 4H pojawita sie zatem flaga. Jak wspomina-
lismy wczoraj, poniedziatkowy ruch sugeruje pewne analogie z
tgpnieciem kursu na poczatku pazdziernika. Trudno jednak na
tej podstawie wyznaczy¢ dno. Wyraznych i wiarygodnych sygna-
téw zakonczenia spadkéw poki co nie ma. Pozostajemy poza
rynkiem.

Wsparcie Opor

4,2374 4,4142
4,1293 4,3995
3,9672 4,3460
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.66 1.70 ON 1.00 1.60 EUR/PLN 4.2900
2Y 1.65 1.69 M 248 2.68 USD/PLN 3.8706
3Y 159 1.63 3M 203 223 CHF/PLN 3.9126
4Y 1.58 1.62
5Y 159  1.63 FRA__BID_ASK
6Y 1.60 1.64 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1080
7Y 1.61 1.65 1x4 1.68 1.73 EUR/JPY 120.39
8Y 1.62 1.66 3x6 1.68 1.73 EUR/PLN 4.2843
QY 1.63 1.67 6x9 1.64 1.69 USD/PLN 3.8648
10Y 164 1.68 9x12 1.58 1.63 CHF/PLN 3.9173
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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