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

Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
mBank konsensus

21.10.2019 PONIEDZIAŁEK
8:00 GER PPI r/r (%) wrz -0.2 0.3 -0.1

10:00 POL Sprzedaż detaliczna r/r (%) wrz 6.7 6.6 4.4 4.3
22.10.2019 WTOREK

10:00 POL Produkcja budowlano-montażowa r/r (%) wrz 6.7 6.6 2.7 7.6
10:00 POL Koniunktura w przedsiębiorstwach paź
14:00 POL M3 r/r (%) wrz 9.8 9.8 9.9 9.4
16:00 USA Sprzedaż domów na rynku wtórnym

(mln)
wrz 5.45 5.50 5.4

23.10.2019 ŚRODA
10:00 POL Stopa bezrobcia (%) wrz 5.1 5.1 5.2 5.2
10:00 POL Koniunktura konsumencka paź

24.10.2019 CZWARTEK
9:15 FRA PMI w przemyśle wstępny (pkt.) paź 50.2 50.1
9:15 FRA PMI w usługach wstępny (pkt.) paź 51.5 51.1
9:30 GER PMI w przemyśle wstępny (pkt.) paź 42.0 41.7
9:30 GER PMI w usługach wstępny (pkt.) paź 52.0 51.4

10:00 EUR PMI w przemyśle wstępny (pkt.) paź 46.0 45.7
10:00 EUR PMI w usługach wstępny (pkt.) paź 51.9 51.6
13:45 EUR Decyzja EBC (%) 24.10 -0.50 -0.50
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 19.10 215 214
14:30 USA Zamówienia na dobra trwałe m/m (%) wrz -0.6 0.2
15:45 USA PMI w przemyśle wstępny (pkt.) paź 50.8 51.1
15:45 USA PMI w usługach wstępny (pkt.) paź 51.0 50.9
16:00 USA Sprzedaż nowych domów (tys.) wrz 702 713

25.10.2019 PIĄTEK
10:00 GER Wskaźnik Ifo – oczekiwania (pkt.) paź 91.0 90.8
10:00 GER Wskaźnik Ifo – sytuacja bieżąca (pkt.) paź 98.0 98.5
16:00 USA Wskaźnik U.Mich (pkt.) paź 96.0 96.0

Dziś zostaną opublikowane...
Gospodarka globalna: W Europie zostaną dziś opublikowane dane o koniunkturze w przemyśle i usługach (PMI)
w październiku. Konsensus rynkowy wskazuje tradycyjnie już na nieznaczną poprawę sytuacji w obydwu sektorach.
Dziś również decyzje podejmą banki centralne Szwecji i strefy euro (na temat tego drugiego można przeczytać
w sekcji analiz). W Stanach Zjednoczonych warto odnotować, obok cotygodniowych danych z rynku pracy, warto
odnotować publikację danych na temat zamówień na dobra trwałe, odczyty koniunktury za październik (PMI) oraz
sprzedaż nieruchomości na rynku pierwotnym.

Najważniejsze wydarzenia i komentarze
∎ GUS: Stopa bezrobocia we wrześniu 2019 r. wyniosła 5,1 proc. wobec 5,2 proc. w sierpniu.
∎ MF: Dotychczasowe wpływy budżetowe z CIT pokazują, że wpływy z tego podatku w 2019 r. będą wyższe niż
założono w ustawie budżetowej - powiedział dziennikarzom dyrektor departamentu podatków dochodowych w
Ministerstwie Finansów Maciej Żukowski. Dodał, że MF spodziewa się, iż całkowita ściągalność z CIT w 2019 r.
wyniesie 50 mld zł.
∎ Emilewicz: Premier przychyla się do postulatów utrzymania limitu 30-krotności składek na ZUS - wynika ze
środowej wypowiedzi minister przedsiębiorczości i technologii.

Decyzja RPP (6.11.2019) 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 -0.388 0.010
USAGB 10Y 1.761 -0.002
POLGB 10Y 1.966 -0.019
Dotyczy benchmarków Reuters
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Dziś decyzja EBC – bez nowych sygnałów na
ostatnim posiedzeniu prezesa Draghiego

Dziś o 13:45 zostanie opublikowana decyzja EBC dotycząca
parametrów polityki pieniężnej, a o 14:30 rozpocznie się kon-
ferencja prasowa prezesa Draghiego (ostatnia w jego kaden-
cji). Nie należy spodziewać się żadnych zmian w polityce pie-
niężnej – EBC jest świeżo po ogłoszeniu szeroko zakrojonego
pakietu stymulacyjnego i będzie obecnie skupiony na jego im-
plementacji. Jego konstrukcja i otwarty charakter nowego pro-
gramu skupu aktywów implikują również, że reakcja na pogor-
szenie perspektyw wzrostu i inflacji będzie technicznie trywialna
(choć niekoniecznie łatwa politycznie). Z tego względu prawdo-
podobne jest akcentowanie gotowości do wykorzystania wszyst-
kich instrumentów. Gołębia retoryka w obliczu zbliżającej się
zmiany prezesa i informacji dotyczących głębokich podziałów w
łonie Rady Gubernatorów może nie być jednak uznana za wia-
rygodną przez rynki. Ważniejsze będą wcześniejsze publikacje
koniunktury – w ostatecznym rozrachunku to dane zdecydują o
kształcie polityki pieniężnej w strefie euro w średnim terminie.
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EURUSD fundamentalnie
Euro wczoraj lekko umocniło się wobec dolara, a umocnie-
nie zbiegło się w czasie ze wzrostem rentowności długotermi-
nowych obligacji. Pomagać mogły informacje o porozumieniu
państw UE w kwestii przedłużenia terminu Brexitu – wciąż jed-
nak nie ma konsensusu w ważniejszej kwestii – „do kiedy?”.
Dzisiaj opublikowane zostaną wstępne odczyty wskaźników PMI
– EURUSD będzie podążać śladem ewentualnych niespodzia-
nek w koniunkturze po obu stronach Oceanu (liczymy się z dal-
szymi negatywnymi zaskoczeniami). Ponadto, dzisiaj kończy się
ostatnie posiedzenie EBC pod wodzą M. Draghiego – po dzisiej-
szej konferencji nie spodziewamy się większych zmian (więcej w
komentarzu w sekcji analiz), powinna pozostać więc bez więk-
szego wpływu na EURUSD. Krótko mówiąc, EBC przejściowo
nie może być bardziej gołębi.

EURUSD technicznie
Pozycja: Brak.
Preferencja: Range/fałszywe wybicie w dół.
Bez zmian. Notowania zawróciły, ale nie po zderzeniu z istot-
nym oporem. Dotychczasowe minimum wyrównało się w maksi-
mum z września. Do rozstrzygnięcia pozostaje, czy samo zejście
do MA30 należy uznać za korektę (oscylator spadł, ale już za-
wrócił), czy raczej należałoby poczekać na głębsze spadki. Kurs
znajduje się w takim położeniu, że żaden z kierunków nie jest
specjalnie atrakcyjny. Czekamy.

Wsparcie Opór
1,0879 1,1651
1,0864 1,1570
1,0341 1,1412
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EURPLN fundamentalnie
Wczorajszy dzień bez większych zmian na EURPLN – ten pozo-
stawał w przedziale 4,27-4,28. Dzisiaj EURPLN może poruszyć
się w ślad za danymi o globalnej koniunkturze (wstępne PMI)
– ewentualne pogorszenie nastrojów w gospodarce może osła-
biać globalny sentyment i skutkować nieco słabszym euro. Nato-
miast brak zaskoczeń to wciąż relatywnie stabilny złoty (dzisiej-
sza konferencja EBC nie zaskoczy, poza tym brak innych wyda-
rzeń w kalendarzu, które mogą poruszyć złotym). Stabilny złoty
to również nasz bazowy scenariusz w dłuższym terminie – nie
obstawiamy silnego osłabienia PLN, ale także nie widzimy po-
wodów do dalszej, szybkiej aprecjacji.

EURPLN technicznie
Pozycja: Mała pozycja long po 4,2786, S/L 4,26.
Preferencja: Stary range (4,24-4,34).
Niewiele się zmienia. Trend spadkowy wydaje się póki co silny,
o czym świadczy płytka skala korekty (odbicie od MA30) mimo
wielokrotnej dywergencji. Wystarczyło to do wygenerowania bia-
łej świecy na dziennym (jednej z trzech w miesięcznej serii spad-
ków), ale nie stanowi ona żadnego sygnału. Pozostawiamy po-
zycję bez zmian w przeświadczeniu, że notowania są tak dobrze
wsparte jak jednocześnie zabetonowane od góry.

Wsparcie Opór
4,2754 4,4142
4,2374 4,3995
4,1293 4,3460
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.68 1.72 ON 1.40 1.55 EUR/PLN 4.2778
2Y 1.71 1.75 1M 1.53 1.73 USD/PLN 3.8473
3Y 1.68 1.72 3M 1.75 1.95 CHF/PLN 3.8887
4Y 1.68 1.72
5Y 1.68 1.72 FRA BID ASK Poziomy otwarcia
6Y 1.69 1.73 1x2 1.61 1.65 EUR/USD 1.1129
7Y 1.69 1.73 1x4 1.69 1.74 EUR/JPY 120.97
8Y 1.69 1.73 3x6 1.68 1.73 EUR/PLN 4.2726
9Y 1.69 1.73 6x9 1.66 1.71 USD/PLN 3.8384
10Y 1.70 1.74 9x12 1.61 1.66 CHF/PLN 3.8743

Uwaga!
Dokument sporządzony został 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 późn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi
również doradztwa inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporządzone zostało w oparciu o najlepszą wiedzę autorów, popartą
informacjami z wiarygodnych rynkowych źródeł. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrażają opinie w dniu wydania materiału i mogą być zmienione przez
autorów bez uprzedniego powiadomienia. Kwotowania wskazane w opracowaniu są średnimi poziomami zamknięcia rynku międzybankowego z dnia poprzedniego, pochodzą
z serwisów informacyjnych (Reuters, Bloomberg) i mają charakter wyłącznie informacyjny.

Dystrybucja lub przedruk części lub całości opracowania możliwa jest za uprzednią pisemną zgodą autorów.

Skrzynka pocztowa research@mbank.pl służy wyłącznie do dystrybucji publikacji. Korespondencję zwrotną prosimy kierować bezpośrednio do autorów.
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