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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

09.11.2015 PONIEDZIALEK

9:00 CZE  CPlr/r (%)

10.11.2015 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

2:30 CHN CPlt/r (%) paz 1.5 1.6 1.3
2:30 CHN PPI r/r (%) paz £ -5.9 £
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) wrz -0.4 1.7(r) 0.1
9:00 HUN CPI t/r (%) z 0.0 -0.4 0.1
6 30 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) paz 5.8 5.7 5.6
6:30 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) paz 10.9 10.9 11.0
10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) wrz 5.4 5.4 5.3
0:50 JAP Zamébwienia na maszyny m/m (%) wrz 3.1 -5.7 7.5
8:45 FRA CPI r/r (%) paz 0.1 0.0 0.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 07.11 270 276 276
7 30 FRA PKB kw/kw (%) 0.3 0.0 0.3
8:00 GER PKB kw/kw (%) 03 0.3 0.4 0.3
9:00 CZE PKB r/r (%) Q3 4.2 4.6

9:00 HUN PKB r/r (%) Qa3 2.3 2.7

10:00 POL PKB r/r flash (%) Q3 3.1 3.3 3.3

11:00 EUR PKB kw/kw (%) Q3 0.4 0.4

14:00 POL M3 r/r (%) paz 8.2 8.5 8.4

14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) wrz -596 -416 -864

14:00 POL Eksport (min EUR) wrz 15000 15053 12764

14:00 POL Import (min EUR) wrz 14700 14705 12855

14:00 POL CPl t/r final (%) paz -0.8 -0.8 -0.8

14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) paz 0.3 0.1

14:30 USA PPI r/r (%) paz -1.2 -1.1

14:30 USA Koniunktura konsumencka U.Mich (pkt.) lis 91.0 90.0

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzisiejszy maraton publikacji rozpoczyna sie od wstepnych danych o PKB za Il kwartat.
Spodziewamy sie delikatnego wyhamowania wzrostu gospodarczego, zwigzanego gtéwnie ze spowolnieniem w
wydatkach konsumpcyjnych (w $lad za stabymi wynikami sprzedazy detalicznej w ostatnich miesigcach) i spadkiem
wktadu eksportu netto. Finalny odczyt inflacji CPI nie powinien przynie$¢ zaskoczehn w stosunku do odczytu flash
- pazdziernikowa inflacja zostanie potwierdzona na poziomie -0,8%. W tym samym czasie NBP opublikuje dane o
dynamice podazy pieniadza i bilansie ptatniczym. W przypadku M3 oczekujemy delikatnego spowolnienia rocznej
dynamiki, ktére nalezy wigzaé z wysoka bazg w kategorii depozyty funduszy ubezpieczen spotecznych. Z kolei dane
o bilansie ptatniczym pokazg silne, sezonowe przyspieszenie eksportu i importu — wigksze w przypadku eksportu,
dzieki czemu na rachunku towarowym pojawi sie nadwyzka, a na rachunku obrotéw biezacych - mniejszy deficyt.
Gospodarka globalna. W Europie dzief uptynie pod znakiem publikacji wstepnych odczytéw PKB - po danych z
Niemiec i Francji (zgodnie z konsensusem) mozna oczekiwac nieco nizszego od prognozowanego wzrostu w strefie
euro. Z kolei odczyty z Europy Srodkowej powinny pokazaé delikatne spowolnienie wzrostu gospodarczego w llI
kwartale, w $lad za ktopotami, ktére nawiedzity niemiecka gospodarke. W Stanach Zjednoczonych nalezy zwrécié¢
uwage na dane o sprzedazy detalicznej oraz na odczyt cen producenckich. Pierwsze z nich powinny pokaza¢ mini-
malne przyspieszenie sprzedazy detalicznej, napedzane gtéwnie przez odbicie w kategoriach bazowych — dynamika
sprzedazy jest wcigz zanizana przez spadki cen paliw i débr importowanych (efekt mocnego dolara). Z kolei dane
PPI powinny potwierdzi¢ utrzymywanie sie bardzo niskiej inflacji w USA.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Eurostat: Produkcja przemystowa w Polsce, wyréwnana dniami roboczymi, we wrzeséniu 2015 r. wzrosta o 4,1
proc. rdr, po wzroécie o 3,1 proc. rdr w sierpniu 2015 roku - podat Eurostat.

m EUR: Produkcja przemystowa w strefie euro we wrzes$niu spadta o 0,3 proc. mdm, podczas gdy poprzednio spadta
0 0,4 proc., po korekcie - poinformowat w komunikacie urzad statystyczny Eurostat w Luksemburgu.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.617 0.009

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.317 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.842 -0.090

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wyzej. Oprocz negatywnej korelacji tej pary waluto-
wej z indeksami gietdowymi trudno znalez¢ jednoznaczng przy-
czyne tego ruchu. By¢ moze korekta byta wynikiem komentarzy
bankieréw centralnych z USA (podwyzka stép w USA w grudniu
nadal scenariuszem bazowym, jednak wzrost i inflacja w dtugim
terminie niskie) w zestawieniu z utrzymana linig EBC (Draghi o
ryzykach dla wyptaszczenia wzrostu i nizszej inflacji, szczego6l-
nie w dtugim terminie). Dodatkowo, wydaje sie ze oczekiwania
rynkowe na reakcje EBC powoli dryfujg w kierunku bardziej ob-
nizki stopy depozytowej niz agresywnego rozszerzenia QE (gdy
Fed zacznie w tym samym czasie podnosi¢ stopy tak duza de-
synchronizacja moze wcale nie byé konieczna). Nadal jednak
taki scenariusz faworyzuje spadki na EURUSD. Dzi$ cata ple-
jada publikacji, od wstepnych danych o PKB w strefie euro do
amerykanskich danych o sprzedazy detaliczne;.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Short po 1,0790 z S/L 1,0860.

Kolejna, tym razem wigksza biata $wieca na dziennym znamio-
nuje zastuzong korekte wzrostowag — w dniu wczorajszym kurs
dotart do MA55 na 4H, od kt6rego to oporu sie odbit i powrdcit
do wczes$niejszego range (1,0675-1,0790). Nasza pozycja ten
ruch przetrwata nienaruszona i jest znéw w pienigdzu (cho¢ mi-
nimalnie). Liczymy na to, ze korekta wzrostowa na EURUSD
sie zakonczyta, na diuzszych wykresach wcigaz prézno szukaé
chocby $ladu odwrécenia trendu spadkowego — stowem, kom-
fortowo czekamy na wigkszy zarobek.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN odnotowat wczoraj korekte w gére (prawdopodobnie w
duzej mierze techniczng — patrz obok). Niekorzystny klimat na
gietdzie, gdzie inwestorzy zagraniczni faktycznie dokonujg kon-
wersji waluty (na rynku spot) w celu dokonania zakupow zbiegt
sie z ostabieniem polskiej waluty. Z ostatnim dniem tygodnia
wkraczamy w okres publikacji. Juz o 10:00 poznamy dane flash
o PKB, o0 14:00 z kolei $wiatto dzienne ujrzg inflacja, bilans ptat-
niczy i podaz pienigdza M3. Podaz pienigdza i bilans ptatniczy sa
raczej mato istotne. W zakresie inflacji nie widzimy przestrzeni
do duzej niespodzianki (oczekiwania na -0,8% ustawita publika-
cja flash GUS) natomiast widzimy ryzyko nizszej realizacji dyna-
miki PKB. Taka konstelacja nie powinna byé sprzyjajgca dla zto-
tego. Wazne dla ztotego beda dzi§ takze dane zagraniczne; jak
pisaliSmy wczoraj, kazde zaskoczenie wspierajgce globalnie luz-
niejsza polityke pieniezng powinno byé pozytywne dla ztotego.

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

Pozycja: T/P po 4,2350 na pozycji long (190 pipséw zysku).
Zaproponowana wczoraj gra na szybka korekte okazata sig zbli-
zona do optymalnej - nasza pozycja zarobita 190 pipsow, a
dzienne maksimum znajdowato sie ledwie 16 pipsdw powyzej
ustawionego zlecenia realizacji zysku. Dzi$ startujemy juz pra-
wie figure nizej i wszystko wskazuje na kontynuacje spadkow
EURPLN: trendy spadkowe na dtuzszych wykresach wygladaja
na mocne, korekta sie zakonczyta, nie wida¢ formacji zapowia-
dajgcych odwrécenie. Jedyng skazg na tym obrazie jest blisko$é
strefy wspar¢ w okolicy 4,2150, dlatego tez (risk / reward) decy-
dujemy sie na pozostanie poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.51 155 ON 1.30 1.80 EUR/PLN 4.2245
2Y 1.49 1.58 1M 1.47 1.67 USD/PLN 3.9434
3Y 1.55 1.58 3M 1.67 1.87 CHF/PLN 3.9263

4Y 1.69 1.72

5Y  1.84 187 FRA BID ASK

6Y 1.97 2.00 1x2 1.64 1.68 EUR/USD 1.0813

Y 2.05 2.09 1x4 1.68 1.72 EUR/JPY 132.55

8Y 216 2.19 3x6 1.60 1.64 EUR/PLN 4.2320

9Y 225 229 6x9 1.40 1.43 USD/PLN 3.9130

10Y 233 2.38 912 131 1.35 CHF/PLN 3.9182

WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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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.



