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Kalendarium danych
Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wpływie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
mBank konsensus

02.11.2015 PONIEDZIAŁEK
2:45 CHN PMI w przemyśle (pkt.) paź 47.6 47.2 48.3
9:00 POL PMI w przemyśle (pkt.) paź 51.6 51.5 50.9 52.2
9:50 FRA PMI w przemyśle finalny (pkt.) paź 50.7 50.7 50.6
9:55 GER PMI w przemyśle finalny (pkt.) paź 51.6 51.6 52.1

10:00 EUR PMI w przemyśle finalny (pkt.) paź 52.0 52.0 52.3
14:00 POL CPI flash r/r (%) paź -0.7 -0.7 -0.8 -0.8
15:45 USA PMI w przemyśle finalny (pkt.) paź 54.1 54.0 54.1
16:00 USA ISM w przemyśle (pkt.) paź 50.0 50.2 50.1

03.11.2015 WTOREK
16:00 USA Zamówienia w przemyśle m/m (%) wrz -0.9 -2.1 ( r) -1.0

04.11.2015 ŚRODA
9:50 FRA PMI w usługach finalny (pkt.) paź 52.3 52.3
9:55 GER PMI w usługach finalny (pkt.) paź 55.2 55.2

10:00 EUR PMI w usługach finalny (pkt.) paź 54.2 54.2
POL Decyzja RPP (%) 04.11 1.50 1.50 1.50

14:15 USA Zatrudnienie ADP (tys.) paź 180 200
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) wrz -44.50 -48.33
15:45 USA PMI w usługach finalny (pkt.) paź 54.6 54.4
16:00 USA ISM w usługach (pkt.) paź 56.5 56.9

05.11.2015 CZWARTEK
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 PIĄTEK
8:00 GER Produkcja przemysłowa m/m (%) wrz 0.5 1.2

14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) paź 180 142
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) paź 5.1 5.1

Dziś zostaną opublikowane...
Gospodarka polska. Na listopadowym posiedzeniu RPP może być bardziej gołębia niż poprzednio. Złożą się na
to dwie rzeczy: 1) Nowa, niższa projekcja inflacyjna (zarówno pod względem wzrostu, jak i inflacji), już powszechne
rewizje prognoz ekonomicznych oraz oczekiwania na kolejną fazę luzowania polityki pieniężnej przez EBC; 2) Część
RPP w zasadzie może już akceptować możliwość, że nowa Rada będzie obniżać stopy. Warto jednak pamiętać, że
rynek wycenił już prawie cały, prognozowany przez nas ruch na stopach (obecnie prawie 40pb obniżek).
Gospodarka globalna. W Europie dzień upływa pod znakiem finalnych odczytów indeksów PMI w usługach (jak
zwykle, warto zwrócić uwagę przede wszystkim na dane z państw peryferyjnych strefy euro). W Stanach Zjednoczo-
nych sesja rozpocznie się od publikacji danych ADP na temat zatrudnienia (traktowanych jako przygrywka do NFP),
które powinny pokazać spowolnienie tempa kreacji miejsc pracy, zbliżając się tym samym do poprzedniego odczytu
NFP. Ciekawsze będą informacje na temat koniunktury w sektorze usług (wskaźnik Markit PMI i ISM) - te dane
mogą poruszyć rynkiem, a wskazania dotyczące zatrudnienia pozwolą na ostateczne ukształtowanie oczekiwań
przed danymi NFP.

Najważniejsze wydarzenia i komentarze
∎ Kuźmiuk (PiS): Odejście od kapitałowego systemu emerytalnego to temat do dyskusji za rok-dwa.
∎ USA: Zamówienia w przemyśle amerykańskim we wrześniu spadły mdm o 1,0 proc.
∎ CHN: PMI w usługach, publikowany przez Caixin wzrósł z 14-miesięcznego dołka równego 50,5 pkt. we wrześniu
do 52,0 pkt. w październiku. Jest to najlepszy wynik od lipca.

Decyzja RPP (02.12.2015) Prawdopodobieństwo wyliczone
z instrumentów krótkiej stopy proc.

podwyżka 25 bps 0%
stopy bez zmian 100%
obniżka 25 bps 0%
PROGNOZA mBanku bez zmian

Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)

GERGB 10Y 0.564 0.008
USAGB 10Y 2.209 -0.011
POLGB 10Y 2.700 0.031
Dotyczy benchmarków Reuters
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EURUSD fundamentalnie
Nie pomyliliśmy się co do kierunku, w którym zmierza EURUSD,
pomyliliśmy się za to co do braku zmienności. Pomimo pustego
kalendarza, EURUSD z łatwością złamał poziom 1,10 i spadł
wczoraj łącznie o ok. 1 figurę. Mogły częściowo pomóc gołębie
komentarze Draghiego (nie było w nich jednak niczego nowego),
a także raport EBC na temat pozytywnych skutków niekowencjo-
nalnych politych wprowadzanych od 2014 roku, ale kluczowym
czynnikiem pozostaje dywergencja w polityce pieniężnej strefy
euro i USA. Dziś do gry wracają dane makro, które powinny tę
grę podsycać. Jej reguły są proste: pozytywne zaskoczenia w
USA to mocniejszy dolar, negatywne - słabszy dolar.

EURUSD technicznie
Pozycja: Short po 1,0990 z S/L: 1,1030 bez zlecenia T/P.
Zajęta wczoraj warunkowo pozycja short jest już 40 ticków w pie-
niądzu. Chociaż momentum spadkowe nie jest silne, to brakuje
już tylko pół figury do ostatniego minimum lokalnego. Wciąż po-
wyżej znajdują się mocne opory na wykresie 4h (MA30 i MA55).
Usuwamy zlecenie T/P, gdyż liczymy na ruch w kierunku 1,05.
Będziemy jednak uważnie obserwować dochodzenie do kolej-
nych wsparć (poza wspomnianym minimum, mamy także trend
spadkowy na tygodniowym) między 1,0850, a 1,0900.

Wsparcie Opór
1,0812 1,1714
1,0458 1,1446
1,0000 1,1113
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EURPLN fundamentalnie
Złoty stabilny, tak samo zresztą jak cały region. Dziś decyzja
RPP, po której nie spodziewamy się zmian w obowiązującym
status quo. Kosmetyczne zmiany w projekcji inflacyjnej idące w
kierunku niższego wzrostu i niższej inflacji powinny utwierdzać
uczestników rynku w przekonaniu, że poluzowanie polityki pie-
niężnej jest możliwe. Tym niemniej dużo jest już obecnie wyce-
nione i trudno spodziewać się, że wywoła to osłabienie złotego.
Większy potencjał na niepewność związana z dzisiejszym ogło-
szeniem wyroku TK w sprawie reformy OFE. Jeśli nie stwier-
dzona zostanie niezgodność reformy z konstytucją, złoty powi-
nien dołączyć do fali zwiększonego apetytu na ryzyko, której
znacząco pomogły lepsze dane z Chin i Japonii.

EURPLN technicznie
Pozycja: Brak.
W początkowej części sesji EURPLN spadł dynamicznie w oko-
lice MA200h. Chociaż początkowo wydawało się, że kurs nie
będzie mógł odejść od tego poziomu, to ostatecznie wzrósł nie-
znacznie i ustabilizował się na poziomie równym Fibo38,2%. Su-
geruje to przynajmniej chwilową konsolidację w okolicach 4,25.
Skutecznym wsparciem okazał się trend na wykresie tygodnio-
wym (pozostawia aktualnie jeszcze niecałą figurę przestrzeni do
spadku), który zbiega się z dawnym maksimum lokalnym na
dziennym. Dopóki nie zobaczymy impulsu do wybicia z tego ob-
szaru (np. pokonanie wspomnianego wsparcia), to nie decydu-
jemy się na zajęcie pozycji.

Wsparcie Opór
4,2413 4,3673
4,2247 4,2955
4,1816 4,27
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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 1.55 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 1.83 1.86 FRA BID ASK Poziomy otwarcia
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/JPY 132.72
8Y 2.16 2.19 3x6 1.63 1.66 EUR/PLN 4.2480
9Y 2.25 2.28 6x9 1.42 1.47 USD/PLN 3.8751
10Y 2.31 2.36 9x12 1.34 1.37 CHF/PLN 3.9102

Uwaga!
Niniejsza publikacja została przygotowana w celu promocji i reklamy zgodnie z definicją zawartą w paragrafie 9, ustęp 1 rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 20. listopada
2009 w sprawie trybu i warunków postępowania firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz banków
powierniczych. Opracowanie stanowi wyraz najlepszej wiedzy autorów popartej informacjami z kompetentnych rynkowych źródeł, jednakże nie możemy gwarantować ich
pełnej wiarygodności i kompletności. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrażają nasze opinie w dniu wydania raportu i mogą być zmienione przez autorów
bez uprzedniego powiadomienia. Informacje, na które powołują się w niniejszym opracowaniu autorzy niekoniecznie pozostają w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu są średnimi poziomami zamknięcia rynku międzybankowego z dnia poprzedniego i mają charakter wyłącznie informacyjny. Nie są zatem poradą,
rekomendacją, ofertą dotyczącą kupna lub sprzedaży intrumentów finansowych i nie należy ich tak traktować. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantują
osiągnięcia zysków przez inwestora działającego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) może posiadać na rachunku własnym lub może zawierać transakcje
kupna/sprzedaży instrumentów opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy oświadczają, że inwestor nie powinien działać wyłącznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasięgnięcia niezależnej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialność mBanku S.A., jego zarządu, pracowników, współpracowników, kooperantów,
agentów z tytułu podjęcia przez jakąkolwiek osobę działań lub zaniechań w związku z niniejszym opracowaniem jest wyłączona. Dystrybucja lub przedruk części lub całości
opracowania możliwa jest za uprzednią pisemną zgodą autorów.
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