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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

23.11.2015 PONIEDZIALEK

9:00 FRA PMI w przemy$le wstepny (pkt.) lis 50.8 50.6
9:00 FRA PMI w ustugach wstepny (pkt.) lis 52.5 52.7
9:30 GER PMI w przemysle wstepny (pkt.) lis 51.8 52.1
9:30 GER PMI w ustugach wstegpny (pkt.) lis 54.3 54.5
10:00 EUR PMI w przemysle wstepny (pkt.) lis 52.2 52.3
10:00 EUR PMI w ustugach wstegpny (pkt.) lis 54.0 54.1
15:45 USA PMI w przemysle wstepny (pkt.) lis 54.0 54.1
16:00 USA Sprzedaz doméw rynek wtérny (min.) paz 5.40 5.55
8 00 GER PKB kw./kw finalny (%) 0.3 0.3
10:00 GER Indeks Ifo biezaca sytuacja (pkt.) Iis 108.0 108.2
10:00 GER Indeks Ifo oczekiwania (pkt.) lis 112.2 112.6
14:30 USA PKB kw/kw drugi SAAR (%) Q3 2.0 1.5
16:00 USA Zaufanie konsumentéw CB (pkt.) lis 99.2 97.6
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) paz 9.6 9.7
14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) paz 0.4 0.1
14:30 USA Wydatki gosp.domowych m/m (%) paz 0.3 0.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 21.11 271
15:45 USA PMI w ustugach wstegpny (pkt.) lis 55.0
16:00 USA Sprzedaz domoéw rynek pierwotny (tys.) paz 500 468
16:00 USA Indeks uni. Michigan finalny (pkt.) lis 93.0 93.1
10 00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) paz

O 50 JAP CPlyly (%) paz

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka polska. W tym tygodniu tylko jedna istotna publikacja — Biuletyn Statystyczny GUS. Zgodnie z danymi
podanymi przez MRPIiPS stopa bezrobocia w pazdzierniku spadta z 9,7% do 9,6%. Ponadto, poznamy szczegoty
publikaciji ze sfery realnej i rynku pracy z zesziego tygodnia.

Gospodarka globalna. Tydzien w Europie uptywa pod znakiem publikacji wstepnych indekséw PMI oraz dalszych
publikacji PKB za trzeci kwartat. Pierwsze powinny wykaza¢ stabilizacje, podobnie jak niemiecki indeks Ifo. Odczyty
PKB potwierdzg (finalny w Niemczech, Hiszpanii i w Wielkiej Brytanii) stabilizacje lub niewielkie przyspieszenie
wzrostu gospodarczego. Za oceanem wszystkie odczyty zostang skompresowane w pierwszych trzech dniach tygo-
dnia z powodu Swigta Dzigkczynienia. Bedzie to cate spektrum publikacji z drugim odczytem PKB na czele (wtorek).
Ponadto warto zwréci¢ uwage na wydatki oraz dochody gospodarstwo domowych ($roda), dane z rynku nierucho-
mosci (poniedziatek i wtorek) oraz indeksy koniunktury konsumenckiej (wtorek — Conference Board oraz $roda —
finalny uniwersytetu Michigan).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Wskaznik syntetyczny koniunktury gospodarczej (Sl) ksztattuje sie w listopadzie na poziomie nieznacznie
wyzszym od notowanego przed miesigcem i przed rokiem.

m Raczko (NBP): W kontekscie idei wprowadzenia w Polsce programu LTRO, polski sektor bankowy jest nadptynny,
a akcja kredytowa zadawalajgca.

m Dragi (EBC): Europejski Bank Centralny zrobi to, co musi, aby szybko podwyzszy¢ inflacje w strefie euro.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.489 0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 0.000 0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.765 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA

Indeks zaskoczen dla Polski
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Bez zmian — pomimo wielu publikacji, nie pojawito sie zadne
istotne zaskoczenie. W tym tygodniu jedyng szansg na
. H’ H| m niespodzianke bedzie rewizja danych o bezrobociu.
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sg codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-

nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD w okolicy 1,06. Karta podwyzki stop w grudniu bedzie
wptywata na kurs dopoki sie ostatecznie nie wyceni (w pigtek za-
grano nig po raz kolejny dzieki wypowiedzi Bullarda). Z powodu
Swieta Dziekczynienia publikacje z USA zostang skomasowane
do $rody: czekamy w zasadzie gtéwnie na drugi odczyt PKB oraz
zestawienie dochodéw i wydatkow gospodarstw domowych. Sg
to odczyty, ktére sg w stanie ksztattowaé takze oczekiwania na
catg sciezke podwyzek. W Europie ciekawe beda dzisiejsze od-
czyty wstepne PMI oraz czwartkowe dane o podazy pieniadza.
Cokolwiek by sig nie zmienito, rynek gra coraz wigksze QE na
grudniowym posiedzeniu i do momentu posiedzenia (kolejny ty-
dzien) nic sie raczej nie zmieni, gdyz w gre wchodza kwestie
Srednioterminowe (wiarygodno$¢ banku w obliczu permanent-
nie niskiej inflacji). Widzimy potencjat do dalszych spadkéw EU-
RUSD, nie tylko w $rednim, ale réwniez w krétkim terminie.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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--Zmiana EURUSD

* 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 1,0560.
Korekta wzrostowa skonczyta sie, a EURUSD powrécit do spad-
koéw. Nad ranem kurs ustanowit nowe minimum lokalne: 1,0601.
Do najblizszego wsparcia (dawne minimum lokalne: 1,0521) po-
zostata prawie doktadnie figura. Impulsu na odwrdcenie trendu
spadkowego nie widac, dlatego pozostawiamy pozycje short,
przesuwamy S/L oraz T/P.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Solidne (o ok. 2 grosze) umocnienie ztotego, ktére wykonato
sie praktycznie w przeciggu dwéch - trzech przedpotudniowych
godzin. Mozna wyrozni¢ dwa czynniki, ktére doprowadzity do
umocnienia ztotego: rajd walut rynkéw wschodzacych (w pigtek
zyskiwaty nie tylko waluty regionu, ale cate uniwersum EM) i ko-
szykowe ostabienie EUR, wywotane przez gotebie wypowiedzi
cztonkéw EBC (Draghi, Coeure, Praet). Nowy tydzien bedzie ra-
czej ubogi, jesli chodzi o publikacje danych makro (dodatkowo,
Swieto Dzigkczynienia w USA to dwa wolne dni), ale jeéli kon-
tynuowana bedzie gra na gotebi EBC, mozna spodziewaé sie
kontynuacji umocnienia ztotego, w kierunku 4,20.

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

Pozycja: Otwieramy short po 4,2386 z S/L 4,2550.

Kurs EURPLN ostabit sie w pigtek o péttorej figury, przechodzac
z okolic MA30 do MA55 na dziennym. Drugiej z tych srednich nie
udato sie przebi¢, mamy do czynienia na razie z konsolidacjg w
okolicach Fibo61,8%. Najwazniejsze $rednie na 4h zostaly prze-
bite, przez co staly sie szerokim poziomem oporéw. Przestrzen
na ruch w dét jest catkiem atrakcyjna (kolejno péttorej i trzy fi-
gury), co tworzy korzystny bilans zyskdw / strat. Nie chcemy tego
ruchu przegapié, dlatego otwieramy pozycje short.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.50 1.54 ON 1.20 1.70 EUR/PLN 4.2441
2Y 1.50 1.54 1M 1.31 1.51 USD/PLN 3.9706
3Y 1.55 1.59 3M 1.45 1.90 CHF/PLN 3.9143

4Y 1.68 1.71

5y 183 1.86 FRA BID ASK

6Y 1.96 1.99 1x2 1.64 1.68 EUR/USD 1.0645
7Y 2.01 2.05 1x4 1.68 1.72 EUR/JPY 130.71
8Y 211 215 3x6 1.58 1.62 EUR/PLN 4.2362
QY 221 225 6x9 1.37 1.41 USD/PLN 3.9804
10Y 228 232 9x12 1.33 1.37 CHF/PLN 3.9105
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
2,2 r 0,15 1,9 4 2,30 4 r 0,60
2,1 1,8 2,20 +
1,6 2,00
1,9 0,05
T 1,5 1,90 -
1,8 L
1,4 1,80 \ N
. 0 I I I I I
1,3 1,70
1,6 -
-0,05 1,2 I 1,60
0,10
L5 1,1 — 1,50
1,4 Lo 6x9 | 9x12 12X15 15X18 18X21 21><24 . 030
12 sie 26 sie 9 wrz 23 wrz 7 paz 21 paz 4 lis 18 lis lut 16 maj 16 | sie16 lis 16 | lut17 maj 17 sie17 "4 sie 7 wrz 21‘wr1 5 paz 19 paz 2‘\is 1é|is !
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
5. s 120 45,5 - 45,27
40 110 -
2,5 35 45,0
100 -
44,62
2 . 30
* 90 - 44,5
< 25
1,5 80 -
20
44,0 43,85
1 15 70
05 r 100 43,5
5 50
0 - 0
1 2: 3 4 ) 6 7 8 9 10 40 43,0
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lip 14 wrz 14 lis 14 sty 15 mar 15 maj 15 lip 15 wrz 15 lis 15 JANG FEB6 MARG
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.
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