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02.11.2015 PONIEDZIALEK

tel. +48 22 829 01 83 2:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) paz 47.6 47.2 48.3
marcin.mazurek@mbank.pl 9:00 POL  PMIw przemysle (pkt.) paz 51.6 51.5 50.9 52.2

) Lo 9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) paz 50.7 50.7 50.6
Z:;t{“?f rikiewicz 9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) paz 51.6 51.6 52.1
tel. +48 22 526 70 34 10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) paz 52.0 52.0 52.3
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 14:00 POL CPI flash t/r (%) paz -0.7 -0.7 -0.8 -0.8
Karol Klimas 15:45 USA PMI w przemysle finalny (pkt.) paz 54.1 54.0 54.1
analityk 16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) paz 50.0 50.2 50.1
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16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) wrz -0.9 -2.1(rn) -1.0
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
14:15 USA Zatrudnienie ADP (tys.) paz 180 200
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) wrz -44.50 -48.33
15:45 USA PMI w ustugach finalny (pkt.) paz 54.6 54.4
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) paz 56.5 56.9
13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) 05.11 0.05 0.05
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 31.10 260

06.11.2015 PIATEK

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) wrz 0.5 1.2
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) paz 180 142
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) paz 5.1 5.1

03.11.2015 WTOREK

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka polska. Na listopadowym posiedzeniu RPP moze by¢ bardziej gotebia niz poprzednio. Ztozg sie na
to dwie rzeczy: 1) Nowa, nizsza projekcja inflacyjna (zaréwno pod wzgledem wzrostu, jak i inflacji), juz powszechne
rewizje prognoz ekonomicznych oraz oczekiwania na kolejna faze luzowania polityki pienieznej przez EBC; 2) Cze$é
RPP w zasadzie moze juz akceptowaé mozliwos$¢, ze nowa Rada bedzie obniza¢ stopy. Warto jednak pamieta¢, ze
rynek wycenit juz prawie caty, prognozowany przez nas ruch na stopach (obecnie prawie 40pb obnizek).
Gospodarka globalna. W Europie dzien uptywa pod znakiem finalnych odczytéw indekséw PMI w ustugach (jak
zwykle, warto zwréci¢ uwage przede wszystkim na dane z panstw peryferyjnych strefy euro). W Stanach Zjednoczo-
nych sesja rozpocznie sig¢ od publikacji danych ADP na temat zatrudnienia (traktowanych jako przygrywka do NFP),
ktére powinny pokaza¢ spowolnienie tempa kreacji miejsc pracy, zblizajgc sie tym samym do poprzedniego odczytu
NFP. Ciekawsze bedg informacje na temat koniunktury w sektorze ustug (wskaznik Markit PMI i ISM) - te dane
moga poruszy¢ rynkiem, a wskazania dotyczgce zatrudnienia pozwola na ostateczne uksztattowanie oczekiwan
przed danymi NFP.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Kuzmiuk (PiS): Odejscie od kapitatowego systemu emerytalnego to temat do dyskusji za rok-dwa.

m USA: Zaméwienia w przemysle amerykanskim we wrzeéniu spadty mdm o 1,0 proc.

m CHN: PMI w ustugach, publikowany przez Caixin wzrést z 14-miesiecznego dotka réwnego 50,5 pkt. we wrzesniu
do 52,0 pkt. w pazdzierniku. Jest to najlepszy wynik od lipca.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.564 0.008

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.209 -0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.700 0.031

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Nie pomylilismy sie co do kierunku, w ktérym zmierza EURUSD,
pomylilismy sie za to co do braku zmiennosci. Pomimo pustego
kalendarza, EURUSD z tatwoscig ztamat poziom 1,10 i spadt
wczoraj tgcznie o ok. 1 figure. Mogty czesciowo poméc gotebie
komentarze Draghiego (nie byto w nich jednak niczego nowego),
a takze raport EBC na temat pozytywnych skutkéw niekowencjo-
nalnych politych wprowadzanych od 2014 roku, ale kluczowym
czynnikiem pozostaje dywergencja w polityce pienieznej strefy
euro i USA. Dzi$ do gry wracajg dane makro, ktére powinny te
gre podsycaé. Jej reguty sa proste: pozytywne zaskoczenia w
USA to mocniejszy dolar, negatywne - stabszy dolar.

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.

—7Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Pozycja: Short po 1,0990 z S/L: 1,1030 bez zlecenia T/P.
Zajeta wczoraj warunkowo pozycja short jest juz 40 tickow w pie-
nigdzu. Chociaz momentum spadkowe nie jest silne, to brakuje
juz tylko pot figury do ostatniego minimum lokalnego. Wcigz po-
wyzej znajduja sie mocne opory na wykresie 4h (MA30 i MA55).
Usuwamy zlecenie T/P, gdyz liczymy na ruch w kierunku 1,05.
Bedziemy jednak uwaznie obserwowa¢ dochodzenie do kolej-
nych wsparé (poza wspomnianym minimum, mamy takze trend
spadkowy na tygodniowym) miedzy 1,0850, a 1,0900.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabilny, tak samo zresztg jak caty region. Dzi$ decyzja
RPP, po ktérej nie spodziewamy sie zmian w obowigzujagcym
status quo. Kosmetyczne zmiany w projekc;ji inflacyjnej idace w
kierunku nizszego wzrostu i nizszej inflacji powinny utwierdzac
uczestnikéw rynku w przekonaniu, ze poluzowanie polityki pie-
nieznej jest mozliwe. Tym niemniej duzo jest juz obecnie wyce-
nione i trudno spodziewa¢ sie, ze wywota to ostabienie ztotego.
Wigkszy potencjat na niepewnos$¢ zwigzana z dzisiejszym ogto-
szeniem wyroku TK w sprawie reformy OFE. Jesli nie stwier-
dzona zostanie niezgodno$¢ reformy z konstytucja, ztoty powi-
nien dotgczy¢ do fali zwiekszonego apetytu na ryzyko, ktérej
znaczaco pomogty lepsze dane z Chin i Japonii.

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

Pozycja: Brak.

W poczatkowej czesci sesji EURPLN spadt dynamicznie w oko-
lice MA200h. Chociaz poczatkowo wydawato sig, ze kurs nie
bedzie mégt odejs¢ od tego poziomu, to ostatecznie wzrést nie-
znacznie i ustabilizowat sie na poziomie réwnym Fibo38,2%. Su-
geruje to przynajmniej chwilowg konsolidacje w okolicach 4,25.
Skutecznym wsparciem okazat sie trend na wykresie tygodnio-
wym (pozostawia aktualnie jeszcze niecatg figure przestrzeni do
spadku), ktory zbiega sie z dawnym maksimum lokalnym na
dziennym. Dopoki nie zobaczymy impulsu do wybicia z tego ob-
szaru (np. pokonanie wspomnianego wsparcia), to nie decydu-
jemy sie na zajecie pozycji.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.53 1.56 ON 1.40 1.60 EUR/PLN 4.2495
2Y 1.52 155 1M 1.46 1.66 USD/PLN 3.8678
3Y 1.57 1.60 3M 1.52 1.72 CHF/PLN 3.9126

4Y 1.70 1.73

5y 183 1.86 FRA BID ASK

6Y 1.96 1.99 1x2 1.63 1.69 EUR/USD 1.0962
7Y 2.05 2.09 1x4 1.68 1.71 EUR/MJPY 132.72
8Y 216 219 3x6 1.63 1.66 EUR/PLN 4.2480
QY 225 228 6x9 142 1.47 USD/PLN 3.8751
10Y 231 2.36 9x12 1.34 1.37 CHF/PLN 3.9102
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2,2 r 0,15 2,5 - 2,40 4 r 0,60
2,1 o 2,30 |
, 2,10
1,9 0,05
1,9 2,00 -
1,8
. 0 17 1,90 - Ay
1,80
1,6 - 1,5
-0,05 1,70
15 13 . mm mu N . . 160 0,10
14 . . ‘ - 0 3x6 | 6x9 | 9x12 12X15 |15X18 18X21 21X24 55 : : .
27 lip 10 sie 24sie 7wrz 21 wrz 5paz 19paz 2lis lut16 maj 16 | lip 16 paz 16 | sty 17 kwi 17  lip17 | 5 sie 19 sie 2 wrz 16wrz 30 wrz 14 paz 28 paz
mspread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
120 4 52,5
110 - 51,98
52,0
100
51,5
o0 | 51,27
80 - 51,0
50,49
70 50,5 &
60
50,0
50
1 2: 3 4 ) 6 7 8 9 10 40 T 49,5
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark cze 14 sie 14 paz 14 gru 14 Ilut15 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.



