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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

03.10.2016 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) wrz 52.4 52.1 51.5 52.2
9:50 FRA PMI w przemysle final (pkt.) wrz 49.5 49.5 49.7
9:55 GER PMI w przemysle final (pkt.) wrz 54.3 54.3 54.3
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) wrz 52.6 52.6 52.6
10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) wrz 52.1 53.4 (r) 55.4
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) 50.2 49.4 51.5

04.10.2016 WTOREK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

05.10.2016 SRODA

9:50 FRA PMI w ustugach final (pkt.) wrz 53.3 53.3
9:55 GER PMI w ustugach final (pkt.) wrz 50.6 50.6
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) wrz 52.7 52.7
10:30 EUR PMI w ustugach (pkt.) wrz 52.0 52.9
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) sie -0.2 1.1
POL Decyzja RPP (%) paz 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) wrz 160 177
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) wrz 53.0 51 4
16:00 USA Zambwienia w przemysle m/m (%) -0.5
8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) sie 0.3
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 24.09 254
8 00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) sie -1.5
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) sie -0.6
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) sie 0.1 0.1
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) wrz 175 151
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) wrz 4.9 4.9
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe r/r (%) wrz 2.6 2.4

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ decyzja RPP (wigcej na ten temat mozna przeczytaé¢ w sekcji analiz).

Gospodarka globalna. Dzien uptynie w rytm publikacji wskaznikéw koniunktury w sektorze ustug: na poczatku
beda to finalne odczyty PMI w Europie (by¢ moze rewizje ostodza kiepskie odczyty flash), pdzniej przyjdzie pora na
dane amerykanskie. ISM w ustugach, ze wzgledu na fatalny odczyt w poprzednim miesigcu, bedzie $ledzony dzi§
ze szczeg6lng uwaga i powinien réwniez przyémi¢ dane ADP o zatrudnieniu we wrzes$niu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MFW: Fundusz obnizyt prognoze (World Economic Outlook) dynamiki polskiego PKB w 2016 r. do 3,1 proc. z 3,5
proc. wczesniej oraz w 2017 r. do 3,4 proc. z 3,7 proc.

m Szydto: Projekt ustawy okotobudzetowej zostat przyjety w ksztatcie zaproponowanym przez ministra finanséw.

m MF zaoferuje w czwartek na przetargu obligacje OK1018 oraz DS0727 tacznie za 3,0-6,0 mid zt.

Decyzja RPP (05.10.2016) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.093 0.047

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.685 0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.901 0.009

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja RPP

Dwudniowe posiedzenie RPP zakonczy sie dzi$ decyzjg o
pozostawieniu stép procentowych bez zmian — zostanie ona
ogtoszona, jak co miesiac, we wczesnych godzinach popotu-
dniowych, o 16:00 za$ rozpocznie sie konferencja prasowa prof.
Glapinskiego.

Towarzyszaca decyzji retoryka Rady rowniez nie zmieni sie —
dominowac¢ beda komentarze o solidnym wzroscie, sygnatach
przyspieszenia konsumpciji, przejsciowym spowolnieniu w
inwestycjach, nieszkodliwej deflacji i optymalnym poziomie stép
procentowych. Ostatnie dane — dotyczy to w szczegdlnosci
PMI — zostang powitane przez RPP jako sygnat poprawy
koniunktury i postuzg na konferencji prasowej Rady za jeszcze
jedno uzasadnienie dla utrzymywania stép procentowych na
niezmienionym poziomie.

W naszej opinii jest jeszcze za wczes$niej na zmiang myslenia
0 gospodarce przez Rade Polityki Pienieznej. Podtrzymujemy
jednak opinie, ze skala negatywnych zaskoczeh z gospodarki
powinna w kolejnych miesigcach doprowadzi¢ RPP do dziatania
i wznowienia cieé stép procentowych.
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EURUSD fundamentalnie

O ile jeszcze rano EURUSD opadat sitg rozpedu po poniedziat-
kowych danych (ISM w przemysle), wczorajsze popotudnie przy-
niosto wzrosty na EURUSD, ktére popchnety kurs w okolice
1,1240, gdzie mniej wiecej pozostat. Powodem byta informacja
(rzekomo z ECB), ze ECB moze zaczaé zmniejsza¢ zakupy ak-
tywdw jeszcze przed marcem (druga wersja: zakupy beda wyga-
szane tak, jak zrobit to Fed, gdy program sie skonczy). Szybko
do gry wkroczyt oficjalny Twitter ECB, ktéry wskazat, ze nic ta-
kiego nie byto i nie jest dyskutowane. Tym niemniej inwestorzy
dodali ostatnie zmiany w polityce BodJ, narzekania ubezpieczy-
cieli oraz brak checi do wydawatoby sie oczywistego przediuze-
nia QE w marcu ze strony ECB i wyszlo, Ze faktycznie co$ moze
by¢ na rzeczy (no chyba, ze to blef w celu uruchomienia poli-
tyki fiskalnej). Naszym zdaniem ECB ma duze pole manewru
w zakresie ksztattowania programu. Tym niemniej na obecnym
etapie, kiedy informacja zyje zyciem plotki, wptyw na rynek be-
dzie jednoznacznie negatywny (wydzwigk: arsenat ECB nie jest
nieograniczony). Dop6ki zakofczenie programu nie zacznie rzu-
towa¢ na stabilnos¢ EMU, EUR ma szanse na wzrosty. Ruch
pary EURUSD w gére szachowa¢ wiec moga dzi$ raczej tylko
dane z USA: ADP i ISM w ustugach.

Dekompozycja zmian EUR/USD

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Kurs EURUSD przestat wczoraj spada¢ — dynamiczny ruch w
gore spowodowat, ze notowania powrdécity w okolice splotu sred-
nich ruchomych na wykresie 4h. Wzrost byt wspierany dywer-
gencja, impuls moze jednak nie wystarczy¢ na przebicie wspo-
mnianych Srednich. W nieco szerszej perspektywie kurs powi-
nien ponownie spadaé, na wykresie dziennym rysuije sie tagodny
trend spadkowy. Na razie spodziewamy sie konsolidacji w oko-
licy 1,12. Nie widzimy okazji do zarobku zajmujac dzisiaj pozy-
cje. Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy, cho¢ pierwsza potowa dnia nie zapowiadata tego -
EURPLN w tym czasie stopniowo sie umacniat, czeSciowo wie-
dziony lepszym sentymentem wobec aktywéw EM, a czeSciowo
wsparty korelacja z rosnagcg w solidnym tempie warszawskg
gietda. Dopiero pojawienie sie informacji, jakoby EBC rozwa-
zat zmniejszanie skali zakupoéw w ramach QE, skokowo umoc-
nito wspdlng europejskg walute, podbijajac EURPLN o 3 grosze.
Faktyczna tres¢ plotek z EBC nie jest negatywna dla aktywow
EM (stopniowe wygaszanie, niezaleznie od tego, kiedy program
miatby sie zakonczy¢ - nie wykluczono jego przedtuzenia), ale
wydzwiegk okazat sie by¢ zgota inny. Cho¢ wiadomos$¢ zostata
szybko zdementowana, wpisuje sie w catg sekwencje watpliwo-
§ci i sygnatéw z bankéw centralnych. Inwestorzy moga doda-
wac¢ dwa do dwdch, co oznacza, ze stabszy zloty ma szanse sie
utrzymac réwniez w najblizszych dniach.

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

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Woczoraj notowania EURPLN wybity sie z obszaru konsolida-
cji wokot splotu srednich MA30 MA55 na wykresie 4h (4,29 —
4,30). Przy sporej zmiennos$ci, kurs ostatecznie znalazt sie na
poziomie 4,31. Dalszy ruch od gory na razie skutecznie ogra-
niczajg MA200 na wykresie 4h, a takze splot MA30 / MA55 na
wykresie dziennym. Spodziewamy sie, ze ostatni ruch w goére
na wykresie dziennym powinien niebawem zakonczy¢ sie — im-
puls wzrostowy jest zbyt staby, aby pokona¢ linie trendu spad-
kowego (4,3241). Nie zamierzamy jednak gra¢ wyprzedzajaco
short, czekamy na dalszy rozwoj wydarzen.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.67 1.71 ON 1.30 1.70 EUR/PLN 4.2984
2Y 171 1.75 1M 1.46 1.66 USD/PLN 3.8472
3Y 1.70 1.74 3M 1.93 2.13 CHF/PLN 3.9303

4Y 1.78 1.82

5y  1.89 1.93 FRA BID ASK

6Y 1.98 2.02 1x2 1.59 1.64 EUR/USD 1.1202
7Y 206 2.10 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 115.24
8Y 212 2.16 3x6 1.67 1.71 EUR/PLN 4.3017
QY 218 222 6x9 1.64 1.68 USD/PLN 3.8434
10Y 224 228 9x12 1.62 1.66 CHF/PLN 3.9210
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 1,9 2,00 0,25
0,14
1 1,90 -
1,9 - S012 4 ' 0,20
- 0,1 1,6 - 1,80
1,8 0,15
0,08 1,5
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1,7 - - 0,06 L4 3 0,10
1,3 - 1,60
0,04
1,6 - 1,2 4 - 0,05
1,50 - J
0,02 11
1,5 : : 0 3x6 6x9 9x12  12X15| 15X18 18X21 21X24 4 0.00
27 cze 11lip 25lip 8sie 22sie 5wrz 19 wrz 3 paz sty 17 | kwi 17 | lip 17 wrz 17 | gru17 mar 18 cze 18 ! 6 lip 20 lip 3 sie 17 sie 31 sie 14wz 28wrz !
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
35 20 105 52,6 5235
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 T T : 50,8
mAsset Swap (bps) —IRS P — kwi 15 cze 15 sie 15 paz 15 gru 15 Iut 16 kwi 16 cze 16 sie 16 DEC6 JAN7 FEB7
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 pozostaja w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$wiadczaja, ze inwestor nie powinien dziata¢ wytacznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasiegniecia niezaleznej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialno$¢ mBanku S.A., jego zarzadu, pracownikéw, wspotpracownikéw, kooperantéw,
agentéw z tytutu podjecia przez jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub cato$ci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



