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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

10.10.2016 PONIEDZIALEK

9:00 CZE  CPlr/r (%)

11.10.2016 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

9:00 HUN CPlt/r (%) wrz 0.7 -0.1 0.6
11:00 GER Indeks ZEW - biezaca sytuacja (pkt.) wrz 55.0 55.1 59.5
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) wrz 2.0 0.5 6.2
14:00 POL CPl t/r (%) finalny -0.5 -0.5 -0.8 -0.5
11 00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) sie 0.7 -0.7(n) 1.6
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) wrz -0.1 -0.2 -0.4 -0.4
20:00 USA Minutes FOMC wrz

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 08.10 252 246 () 246
3:30 CHN CPlt/r (%) wrz 1.6 1.3 1.9
3:30 CHN PPI r/r (%) wrz -0.3 -0.8 0.1
14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) wrz 9.5 9.5 10.0

14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) sie -550 -318 -802

14:00 POL Eksport (min EUR) sie 14200 13815 13519

14:00 POL Import (min EUR) sie 14500 13754 13832

14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) wrz 0.6 -0.3

14:30 USA PPI m/m (%) wrz 0.2 0.0

14:30 USA Indeks U. Michigan (pkt.) wstepny paz 92.0 91.2

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ publikacja danych o podazy pienigdza (dane na koniec wrze$nia) i bilansie ptatniczym
(za sierpien). Dynamika podazy pienigdza M3 we wrzeéniu najpewniej spowolni m.in. za sprawg konca fali akumu-
lacji depozytéw gospodarstw domowych (zwigzanej z pierwszymi wyptatami z programu 500+) oraz efektu bazy w
depozytach przedsigbiorstw. W tym samym czasie poznamy dane o bilansie ptatniczym w sierpniu. Spodziewamy
sie wyraznego odbicia, zaréwno w eksporcie i imporcie (spojnego z zachowaniem miesiecznych danych za sier-
pien). Niskie transfery z UE spowoduja jednak, ze saldo obrotéw biezgcych wcigz pozostanie na sporym minusie.
Gospodarka globalna. Seria danych ze Stanéw Zjednoczonych: po kiepskim sierpniu sprzedaz detaliczna za-
pewne solidnie przyspieszyta za sprawg wyzszych cen paliw, lepszej sprzedazy samochodéw i odbicia w katego-
riach bazowych; publikowane réwnolegle dane o cenach producentéw powinny pokaza¢ wzrost wskaznika rocznego
PPI z uwagi na efekty bazowe w cenach no$nikéw energii.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Pojawity sie sygnaty mozliwego, wolniejszego wzrostu zatrudnienia w drugiej potowie tego roku - wynika z
opublikowanego w czwartek przez NBP kwartalnego raportu o rynku pracy w Il kw. 2016 .

m Morawiecki: Polska bedzie wspétpracowata z KE w sprawie ustalenia formuty podatku handlowego - poinformo-
wat w Polsat News wicepremier Mateusz Morawiecki. Dodat, ze nowy projekt podatku powstanie w ciggu "paru
miesiecy"i byé moze bedzie odwzorowaniem rozwigzan funkcjonujacych we Francji lub Hiszpanii.

m USA: Liczba os6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu pozostata
bez zmian na poziomie 246 tys. po korekcie, wobec 249 tys. przed korektg tydzien wczesniej - poinformowat Depar-
tament Pracy.

Decyzja RPP (09.11.2016) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.033 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.752 0.028

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.043 -0.029

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD zdotat wczoraj przebi¢ poziom 1,10, jednak wydarzyto
sie to przed publikacjg rekordowo dobrych danych o liczbie nowo
zarejestrowanych bezrobotnych: p6zniej dolar juz lekko tracit
a EURUSD powrdcit do 1,1050. Wydaje nam sig, ze obecnie
mamy do czynienia z duzg iloscig szumu na EURUSD. O ile
nie widzimy powodow do zawrdcenia tendencji aprecjacyjnej na
USD, cze$¢ graczy moze wykorzystywac wysokie wyceny gru-
dniowej podwyzki, aby realizowa¢ zyski. Spodziewamy sie tez,
ze w najblizszym czasie silg utrzymujgca presje na EURUSD
bedzie takze EUR i dziatania EBC ukierunkowane na sterowa-
nie oczekiwaniami rynku odnos$nie wciaz nieograniczonej mozli-
wosci stymulacji ze strony banku centralnego. Reasumujac, nie
widzimy przestrzeni do znaczgcej korekty EURUSD w gére. Je-
$li nawet, moze by¢ to dogodna okazjg do odnowienia pozycji na
spadki tej patry walutowe;.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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--«Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane s3 jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Nieudany atak na 1,10 (poziom zostat ztamany, ale nie w spos6b
trwaty) sprowokowat stosunkowo niewielkg korekte, z ktérej nie
mieliSmy szansy skorzysta¢. W dalszym ciggu nie ma zadnych
przestanek do odwrécenia trendu spadkowego (brak chociazby
dywergenciji), ale dotgczanie do tak rozpedzonego trendu w bez-
posrednim otoczeniu catej serii wspar¢ (rézne minima lokalne z
ostatniego roku) nie jest w naszej opinii roztropne. Pozostajemy
poza rynkiem, czekajgc na wigkszg korekte lub oznaki wyczer-

pania impetu przez kurs.
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN przezyt wczoraj mieszany dzien by w kohcu zakon-
czy¢ go nieco mocniejszym. Ostabienie przebiegato w pierw-
szej czesci dnia wraz z umocnieniem dolara (nowe minima lo-
kalne na EURUSD zbiegly sie z nowymi maksimami lokalnymi
na EURPLN). Umocnienie z kolei mozna wigza¢ z ruchem na
EURUSD w przeciwng strone. Co ciekawe, w miedzyczasie po-
jawity sie szacunki KNF dot. efektéw ,ustawy spreadowej’ na
wyniki finansowe bankéw (ponad 9mld zt, a wiec powyzej wcze-
$niejszych szacunkéw NBP w okolicach 8mid z}). Pograzyto to
indeks bankéw na GPW, niemniej ztoty reagowat bardziej na ko-
relacje z EURUSD umacniajgc sie — ustawa na razie chyba nie
jest tematem na rynku FX. Dzi$ szereg danych z polskiej gospo-
darki (M3, bilans ptatniczy), jednak nie spodziewamy sig, aby
miaty one wptyw na kurs walutowy, ktéry jest silnie powigzany z
ruchami na EURUSD i w catym segmencie EM.

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

Pozycja: Short po 4,2955, S/L 4,31, T/P 4,2650.

Wspomniana wczoraj formacja klina zostata nadgryziona, ale nie
przetamana - notowania jedynie przejSciowo wystrzelity ponad
jego goérne ograniczenie. Kolejnym sygnatem wyczerpania mo-
mentum wzrostowego jest niewielka dywergencja na wykresie
4H (ktéra jednak w duzej mierze juz sie zrealizowata). Sugeruje
to mozliwos¢ ataku na dolne ograniczenie klina. Zagramy wia-
$nie na taki scenariusz: otwieramy pozycje short po 4,2955, S/L
4,31, T/P 4,2650.

Wsparcie Opor

4,2639 4,4932
4,2269 4,3549
4,2120 4,3100
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.70 1.74 ON 145 1.75 EUR/PLN 4.3065
2Y 1.80 1.84 1M 1.47 1.67 USD/PLN 3.9164
3Y 1.81 1.84 3M 1.85 2.05 CHF/PLN 3.9576

4Y 1.93 1.96

5Y 204 207 FRA BID ASK

6Y 214 217 1x2 1.62 1.67 EUR/USD 1.1054
7Y 2.21 2.25 1x4 1.71 174 EUR/JPY 114.63
8Y 228 2.32 3x6 1.70 1.73 EUR/PLN 4.2934
)4 235 2.39 6x9 1.70 1.73 USD/PLN 3.8846
10Y 242 246 9x12 1.70 1.73 CHF/PLN 3.9422
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
2 1,9
0,14
1,8
1,9 012 45
0,1 1,6
1,8
0,08 1,5
1,7 006 14
1,3
0,04
1,6 1,2
0,02 11
1,5 o 3x6 6x9  9x12 12X15 15X18 18X21 21X24 40 0.00
S5lip 191lip 2sie 16sie 30sie 13 wrz 27 wrz 11 paz sty 17 kwil7 lip17 pazl17 sty 18 kwi 18 lip 18 ! 15 lip 29 lip 12 sie 26 sie 9 wrz 23 wrz 7 paz !
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
. 50 105 53,6 53,37
s 60 95 534
53,2
S0 4o
2,5 40 53,0 52,84
75
> 30 52,8
20 5 52,6
15 10 52,4
55 52,2
1 0 52,2 2 4
_10 45
0,5 52,0
-20 35 51,8
0 -30
12 3 4 5 6 7 8 9 10 25 51,6
mAsset Swap (bps) —IrRS + Benchmark kwi 15 cze 15 sie 15 paz 15 gru 15 lut 16 kwi 16 cze 16 sie 16 DEC6 JAN7 FEB?
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.



