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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

02.11.2015 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

2:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) paz 47.6 47.2 48.3
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) paz 51.6 51.5 50.9
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) paz 50.7 50.7
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) paz 51.6 51.6
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) paz 52.0 52.0
14:00 POL CPI flash r/r (%) paz -0.7 -0.7 -0.8
14:45 USA PMI w przemysle finalny (pkt.) paz 541 54.0
15:00 USA ISM w przemysle (pkt.) paz 50.0 50.2
15 00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) wrz
9 50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) paz 52.3 52.3
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) paz 55.2 55.2
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) paz 54.2 54.2
POL Decyzja RPP (%) 04.11 1.50 1.50 1.50
13:15 USA Zatrudnienie ADP (tys.) paz 180 200
13:30 USA Biland handlowy (mld USD) wrz -44.50 -48.33
14:45 USA PMI w ustugach finalny (pkt.) paz 54.6 54.4
15:00 USA ISM w ustugach (pkt.) paz 56.5 56.9
13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) 05.11 0.05 0.05
13:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 31.10 260
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) wrz 0.5 1.2
13:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) paz 180 142
13:30 USA Stopa bezrobocia (%) paz 5.1 5.1

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka polska. Tydzien rozpoczyna sie od publikacji indeksu PMI za pazdziernik. W zwigzku z umiarkowang
poprawg indekséw niemieckich i stabilizacjg analogicznych wskaznikéw GUS, spodziewamy sie jedynie nieznacz-
nego wzrostu polskiego PMI. Tego samego dnia zobaczymy réwniez odczyt flash inflacji za pazdziernik - tu, w
otoczeniu niskich cen zywnosci i paliw oraz bliskiej zeru inflacji bazowej, spodziewamy sige jedynie symbolicznego
wzrostu inflacji z uwagi na efekty bazowe. W $rode za$ zakonczy sie listopadowe posiedzenie RPP. Nie przynie-
sie ono oczywiscie zmiany stép procentowych, mozna za to spodziewac sie bardziej gotebiego nastawienie, na co
zlozg sie nizsze $ciezki inflacji i PKB w listopadowej projekcji oraz akceptacja idei tagodzenia polityki pienieznej
przez nowg Rade.

Gospodarka globalna. Europejski tydzien to przede wszystkim finalne odczyty PMI, gdzie w pierwszej kolejnosci
nalezy $ledzi¢ dane z panstw peryferyjnych strefy euro, a takze dane z niemieckiego przemystu (zaméwienia i pro-
dukcja przemystowa). Te ostatnie moga by¢é do$é optymistyczne (przezwyciezenie sierpniowej stabosci). W USA
tydzien uptynie pod znakiem oczekiwania na comiesieczny raport z rynku pracy. Ze wzgledu na duze prawdopodo-
bienstwo podwyzki stép proc. na grudniowym posiedzeniu, bedzie on $ledzony ze szczegblng uwaga, zwtaszcza
pod katem pytan o spowolnienie tempa kreacji miejsc pracy i skale jego odbicia w pazdzierniku. Jak co miesigc,
indeksy ISM (poniedziatek - przemyst, éroda - pozostate sektory) i dane ADP ($roda) ostatecznie uksztattujg ocze-
kiwania dot. danych NFP. Indeksy koniunktury same w sobie powinny pokaza¢ delikatne pogorszenie koniunktury,
zaréwno w przemysle, jak i w ustugach.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Oczekiwana przez konsumentéw $rednia stopa inflacji w ciagu najblizszych 12 miesiecy wyniosta w paz-
dzierniku 0,20 proc. wobec 0,23 proc. we wrze$niu.

m MF: Deficyt budzetu pafstwa po wrze$niu wyniést 31 136,132 min zt wobec 31 135,4 min zt szacowanego wcze-
$niej.

Decyzja RPP (02.12.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.528 -0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.137 -0.016

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.715 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:karol.klimas@mbank.pl
http://www.mbank.pl

’ .0'»‘3;

mBank.pl

Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA

Indeks zaskoczen dla Polski

Rl
' ' | Bez zmian - brak danych. W tym tygodniu PMI i odczyt flash
“ ’ | “|“| ‘ ‘ ‘ inflacji moga poruszy¢ polskim indeksem zaskoczen.
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STREFA EURO
Indeks zaskoczen dla strefy euro

1

Nieznacznie w dot za sprawg danych o cenach débr im-

llI||“I‘I|||Illl“||l|‘|‘|‘|lll A |l||l||l|HHMH“| portowanych w Niemczech. Finalne odczyty PMI i dane z
niemieckiego przemystu stwarzajg szanse na wigkszy ruch

-0,5 europejskiego indeksu zaskoczen w tym tygodniu.
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USA

Indeks zaskoczen dla USA
1
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“III' ' ” ]I\I’ “lll‘l"j" 14l '1|M Pozytywne zaskoczenie indeksem Chicago PMI nie zréw-
nowazyto catej serii negatywnych niespodzianek (wydatki

konsumpcyjne, finalny odczyt koniunktury konsumenckiej

U.Michigan, podpisane umowy na sprzedaz doméw). W tym
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tygodniu szanse na odrobienie strat dajg przede wszystkim
indeksy PMI i dane z rynku pracy.
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sg 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

EURUSD nieznacznie wyzej, a o zmianach kursu eurodolara
zadecydowaly w piatek dane ze strefy euro i ze Stanéw Zjed-
noczonych. Wzrost inflacji bazowej w strefie euro i pozytywne
niespodzianki w danych o inflacji z Wtoch umocnity euro, pod-
czas gdy seria stabszych lub ledwie konsensusowych danych
z USA (odpowiednio, wydatki konsumpcyjne i indeks kosztow
zatrudnienia) przyczynity sie do do$¢ wyraZznego ostabienia do-
lara. W sesji amerykanskiej (wystgpienia Williamsa i George z
Fed zgodne ze scenariuszem pierwszej podwyzki w grudniu b.r.,
duza pozytywna niespodzianka w danych Chicago PMI) tenden-
cje te sie odwrécity i EURUSD zakonczyt dzien z powrotem po-
nizej 1,10. Wydaje sie, ze z uwagi na czujno$é EBC dominujgca
strategig dla grajacych na EURUSD powinno by¢ sprzedawanie
na wystrzatach w gére (podobnie, jak w pigtek). W tym tygo-
dniu kalendarz obfituje w dane makro, z ktérych najwazniejsze
to pigtkowe NFP. Zmienno$¢ powinna pojawi¢ sie i przed, i po
publikacji.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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mmZmiana koszyka* EUR ~ mmZmiana koszyka* USD
«~«Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: S/L po 1,1030 na pozycji short (po 1,0985) — 55 tickéw
starty.

Jeszcze jeden dzien korekty wzrostowej na EURUSD. Nie na-
stgpito oczekiwane przez na odbicie od MA30h, a kurs zblizyt
sie nawet do 1,11. Wzrost nie wykazuje szczeg6lnej dynamiki
i przy kolejnym oporze moze nastgpi¢ odbicie w dét. Spodzie-
wamy sie, ze tym oporem bedzie MA55 na wykresie 4h. Nie
warto jednak wyprzedzac tego zdarzenia (nawet zleceniem wa-
runkowym), szczegdlnie ze potencjalna przestrzen do spadku i
tak jest spora (powiekszyta sie poprzez otwarcie nowej Swiecy
na tygodniowym). Czekamy na odpowiedni moment do zajecia

pozycji short.
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy o prawie 4 grosze (z 4,28 do 4,24), a pigtkowe
umocnienie wydarzyto sie praktycznie w dwoch ruchach: poran-
nym i popotudniowym. Wydaje sie, ze zadecydowaty o tym dwa
czynniki: powolne wygasanie ryzyka politycznego i koniec wzro-
stu oczekiwan na tagodzenie polityki pienieznej oraz wzrost ape-
tytu na ryzyko na globalnych rynkach finansowych. Takie wa-
runki sprzyjaja dalszemu umacnianiu sie ztotego i osiggniecie
poziomu 4,20 w tym tygodniu jest jak najbardziej mozliwe. Czyn-
niki krajowe (delikatne odbicie PMI i raczej gotebia RPP) nie po-
winny temu przeszkodzi¢.

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem EUR).
Wzrost - aprecjacja, spadek - deprecjacja, w %.

30 dni 90 dni 180 dni

BPLN mHUF mTRY mRON

360 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Zlecenie T/P po 4,2675 na pozycji short (po 4,2843) —
168 pips6w zysku.

Spadek kursu EURPLN rozpedzat sie z kazdym kolejnym po-
konanym wsparciem: MA30h, MA55h oraz dawnym maksimum
lokalnym. Zatrzymalismy sie dopiero na zbiegu oporéw w oko-
licach 4,2430 (MA30d i MA200h). Przez waskie zlecenie T/P
udato nam sie wytapac¢ tylko niewiele ponad péttorej figury (do
zgarnigcia byly jeszcze dwie figury). Pierwsza reakcja po odbi-
ciu byta bardzo chaotyczna (otwarcie z luka, wzrost kursu o dwie
figury), ale ostatecznie znalezliSmy si¢ w okolicach Fibo 38,2%.
Skonczyt sie zasieg formacji podwéjnego szczytu, dlatego mo-
zemy sie teraz spodziewac konsolidacji w okolicach 4,25. Pozo-
stajemy z tego powodu poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.53 157 ON 0.95 1.45 EUR/PLN 4.2652
2Y 1.51 155 1M 1.46 1.66 USD/PLN 3.8748
3Y 1.56 1.59 3M 1.52 1.72 CHF/PLN 3.9255

4Y 1.68 1.71

5Y  1.80 1.84 FRA BID ASK

6Y 1.93 1.96 1x2 1.64 1.68 EUR/USD 1.1013
7Y 2.03 2.07 1x4 1.69 1.73 EUR/MJPY 133.04
8Y 213 217 3x6 1.64 1.68 EUR/PLN 4.2497
QY 222 2.26 6x9 142 1.46 USD/PLN 3.8625
10Y 227 232 9x12 1.32 1.36 CHF/PLN 3.9049
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark cze 14 sie 14 paz 14 gru 14 lut15 kwi 15 cze 15 sie 15 paz 15 DECS JANG FEB6

Uwaga!

Niniejsza publikacja zostata przygotowana w celu promociji i reklamy zgodnie z definicjg zawartg w paragrafie 9, ustep 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 20. listopada
2009 w sprawie trybu i warunkéw postgpowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw
powierniczych. Opracowanie stanowi wyraz najlepszej wiedzy autoréw popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrodet, jednakze nie mozemy gwarantowac ich
petnej wiarygodnosci i kompletnosci. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg nasze opinie w dniu wydania raportu i moga by¢ zmienione przez autoréw
bez uprzedniego powiadomienia. Informacje, na ktére powotujg sie w niniejszym opracowaniu autorzy niekoniecznie pozostajg w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$wiadczaja, ze inwestor nie powinien dziata¢ wytacznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasiegniecia niezaleznej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialno$¢ mBanku S.A., jego zarzadu, pracownikéw, wspotpracownikéw, kooperantéw,
agentéw z tytutu podjecia przez jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catoéci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.
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