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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

16.11.2015 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

0:50 JAP PKB kw/kw (%) -0.1 -0.2 (r) -0.2
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) paz 0.3 0.3 0.2 0.3
14:30 USA Indeks Empire State (pkt.) lis -5.25 -11.36 -10.74
15:00 POL Wykonanie budzetu (%) lis 67.6 74.8
10 30 GBR CPlt/r (%) paz 0.0 -0.1 -0.1
11:00 GER Indeks ZEW — sytuacja biezaca (pkt.) lis 55.0 55.2 54.4
11:00 GER Indeks ZEW — oczekiwania (pkt.) lis 6.0 1.9 10.4
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) lis 1.35 1.35 1.35
14:30 USA CPI r/r (%) paz 0.1 0.0 0.2
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.1 -0.2 -0.2
14 00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) paz 3.1 3.6 4.1
14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) paz 1.0 1.0 1.0
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw (tys.) paz 1160 1206
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) paz 1140 1105 (1)
20:00 USA Minutes FOMC

JAP Decyzja BoJ (bIn JPY) lis
14:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) paz 1.5 2.5 4.1
14:00 POL PPl r/r (%) paz 2.3 -2.5 -2.9
14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) paz -0.8 0.5 0.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 14.11 276
14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) lis 0.0 -4.5
14 00 POL Koniunktura konsumencka GUS lis
16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) lis -7.5 -7.7

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ zostang opublikowane dane z rynku pracy: oczekujemy utrzymania dynamiki zatrudnie-
nia na poziomie z poprzedniego miesigca (1% r/r) i spowolnienia dynamiki ptac nominalnych, zwigzanego gtéwnie
z efektami bazy w przetwérstwie przemystowym, budownictwie i administracji.

Gospodarka globalna. Dane z amerykanskiego rynku budowlanego powinny przej$¢ bez echa - najprawdopo-
dobniej zobaczymy niewielki spadek liczby rozpoczetych budéw i skromny wzrost liczby wydanych pozwolen na
budowe. Najwazniejszym wydarzeniem dnia bedzie jednak publikacja protokotu z posiedzenia FOMC. Powinien on
rzuci¢ wigcej $wiatta na przyczyny (jastrzebich) zmian pazdziernikowego komunikatu i potwierdzi¢ wysokie prawdo-
podobienstwo podwyzki stép procentowych w grudniu w USA.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Belka: Wskaznik inflacji CPI za grudzien bedzie dodatni, jednak w 2016 roku nie osiggnie on poziomu 1,5 proc.
= HUN: Bank centralny pozostawit bez zmian stopy procentowe.

m USA: Produkcja przemystowa w pazdzierniku spadta o 0,2 proc. mdm. Analitycy spodziewali sie wzrostu wskaz-
nika produkcji przemystowej o 0,1 proc. mdm (wiecej w sekcji analiz).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.542 -0.016

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.273 0.001

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.675 0.054

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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USA: Dane o produkcji przemystowej po-
twierdzaja powolne ozywienie w amerykan-
skim przemysle

W pazdzierniku produkcja przemystowa w Stanach Zjed-
noczonych spadta o 0,2% m/m, nieco ponizej oczekiwan
(+0,1%). Niespodzianka jest jednak gtéwnie zastugg silnych
miesigcznych spadkéw w gornictwie (-1,5%) oraz w produkciji
energii elektrycznej i innych medidw (-2,5%). Przetworstwo
przemystowe okazato sie byC juz znacznie zwawsze i tam
zanotowano wzrost produkcji 0o 0,4% (wyzszy od oczekiwan).
Szybki przeglad kategorii wskazuje, ze prym wiodly dobra
konsumenckie ze szczegbélnym uwzglednieniem samochoddéw
i czesci samochodowych, ale nie byt to czynnik w Zzadnej
mierze decydujacy. Przetwdrstwo przemystowe bez sektora
motoryzacyjnego bylo w pazdzierniku w dalszym ciggu na
bezpiecznym plusie. Obok débr konsumenckich mozna réwniez
wspomnie¢ o solidnych dostawach dla budownictwa - w obydwu
przypadkach $wiadczy to o tym, ze dwa gtéwne silniki amery-
kanskiej gospodarki (konsumpcja i budownictwo mieszkaniowe)
majg sie dobrze.

Dynamika produkcji przemystowej w USA
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Jak tatwo zauwazy¢, trajektorie produkcji przemystowej i prze-
tworstwa sg w ostatnich miesigcach rozbiezne — ze wzgledu na
stabo$¢ gérnictwa produkcja ogétem pozostaje w delikatnym
trendzie spadkowym, podczas gdy przetwérstwo co jaki$ czas
notuje nowe historyczne maksima produkciji. Dzieje sig¢ tak
pomimo niekorzystnego kursu dolara, stabosci popytu na
rynkach eksportowych i zatamania zapotrzebowania na ma-
szyny, urzgdzenia i inne dobra przetworzone ze strony sektora
naftowego. W istocie, na dynamikach przetwérstwa zaczyna
formowac sie lokalny dotek, podobny do tego z indeksow
koniunktury. Dostosowanie po stronie zapasow réwniez powoli
sie konczy i mozna domniemywaé, ze wzrosty produkcji beda
w kolejnych miesigcach kontynuowane. Z perspektywy Fed sg
to oczywiscie dobre wiesci. Tym niemniej, tak jak wczesniejsze
ktopoty przemystu mialy niewielkie przetozenie na trajektorie
polityki pienieznej, tak to powolne ozywienie nie powinno
przyspieszaé normalizacji. Do pierwszej podwyzki dojdzie
najprawdopodobniej w grudniu b.r., a cykl podwyzek bedzie
tagodny i rozciggniety w czasie.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD zanurkowat ponizej 1,07 i jest najnizej od kwietnia
b.r. | tym razem zadziatata korelacja EURUSD z indeksami giet-
dowymi (przede wszystkim z gietdami europejskimi - niemiecki
DAX zyskat prawie 2,5%), a nieco wyzsze od oczekiwan dane o
inflacji i produkcji przemystowej ze Standw Zjednoczonych byty
juz tylko oliwg dolang do ognia. W szerszej perspektywie, kie-
runek na dolarze (a tym samym, na EURUSD, przy wspétdzia-
taniu EBC) jest jednoznaczny — w dét. Dzi§ czynnikiem moga-
cym wzmocnié trend aprecjacyjny bedg Minutes FOMC z paz-
dziernikowego posiedzenia, ktére powinny rzuci¢ nieco $wiatta
na zaskakujace dla uczestnikéw rynku zmiany w komunikacie z
tamtego posiedzenia.

Dekompozycja zmian EUR/USD
2% -
1%
1%
0%
-1%
-1%
-2%
2% :
_30/0 -.

-3% -
2015-11-02

2015-11-05

2015-11-10

2015-11-13

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

Pozycja: Short po 1,0790 z S/P 1,0790 oraz T/P 1,0580.

Kurs EURUSD kontynuuje spadki wyznaczajac kolejne minima
lokalne. Do najblizszego wsparcia (1,0521) brakuje juz niewiele
ponad jedna figure. Najwiekszym zagrozeniem dla naszej po-
zycji jest potencjalna dywergencja na wykresie dziennym wyni-
kajaca z ewentualnej korekty wzrostowej. Srednie ruchome na
wykresie 4h (poza MA200) powinny w takim przypadku dziataé
jako opory. Pozostawiamy pozycje w hiezmienionej postaci.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN stabilny w okolicach 4,25. W obecnej chwili nasz po-
glad na te pare walutowg jest w gruncie rzeczy neutralny. Druga
fala gry na ECB praktycznie za nami, pierwsza fala strachu przed
polityka fiskalng rowniez, 2 obnizki stop ze strony RPP w zasa-
dzie sg juz wycenione i musiatby sie wydarzyé prawdziwy kata-
klizm, zeby inwestorzy poszli w tym wzgledzie dalej lub cofneli
sie. Pozostaje jeszcze kwestia podwyzki stép Fed na grudnio-
wym posiedzeniu, ktéra (co juz obserwowali$my nie raz w kon-
tekécie samego wzrostu oczekiwan na stopy) bedzie w pierw-
szym rzucie negatywna dla ztotego. Dobre fundamenty, mata
zaleznos¢ od dolara jako waluty finansujacej i mate niezbilan-
sowanie finansowania w ogdle powinny — wraz obietnica wigk-
szego luzowania ECB w przypadku podwyzki Fed co najmniej
neutralizowac perspektywy dla ztotego po podwyzce. Mozliwe
jest nawet lekkie umocnienie w $rednim terminie (4,10-15).

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

Pozycja: Brak.

EURPLN konsoliduje sie wokot poziomu 4,24 — 4,25, ktérego
srodkiem jest zbieg najdtuzszych s$rednich na wykresie 4h.
Proby wybicia z tego obszaru, zaréwno w gére, jak i w dét, byly
nieudane. Zakres wahan wyznaczajg srednie na wykresie dzien-
nym: MA30 z géry i MA55 z dotu. W kanale na tym samym inter-
wale pozostaje wcigz miejsce na niewielki ruch w gore lub dal-
sza konsolidacje. Czekamy na odpowiedni sygnat (raczej w dét),
ale ze wzgledu na dtugie cienie ostatnich $wiec na dziennym nie
otwieramy warunkowego zlecenia.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.51 1.54 ON 1.256 1.75 EUR/PLN 4.2433
2Y 1.50 1.55 1M 1.48 1.68 USD/PLN 3.9775
3Y 1.55 1.58 3M 1.61 1.81 CHF/PLN 3.9324

4Y 1.67 1.70

5Y 181 184 FRA BID ASK

6Y 1.95 1.98 1x2  1.64 1.68 EUR/USD 1.0639
7Y 202 206 1x4 168 1.72 EUR/JPY 131.32
8y 213 217 3x6 158 1.62 EUR/PLN 4.2434
9Y 222 226 6x9  1.40 1.45 USD/PLN 3.9874
10Y 228 233 9x12  1.31 1.36 CHF/PLN 3.9244
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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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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