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Poprzednio  Odczyt

tel. +48 22 829 01 83 14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) paz 1.0 -2.0 -6.8
marcin.mazurek@mbank.pl 15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) 0.1 -0.5 (1) 0.1
o Bartkionics
analityk 10 30 GBR CPI r/r (%) wrz 0.9 0.6
tel. +48 22 526 70 34 14:00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) wrz 4.4 4.5 4.7
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) wrz 3.0 3.1 3.1
) 14:30 USA CPI r/r (%) 1.5 11

ot
tel. +48 22 829 02 56 4 00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) wrz 6.4 6.3
karol.klimas@mbank.pl 4:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 10.7 10.6

4:00 CHN PKB r/r (%) Q3 6.7 6.7

10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) sie 4.9 4.9
geBnaart‘cI)(rssk.aA.1 8 14:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) wrz 3.4 3.7 7.5
00-950 Warszawa 14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 6.5 5.7 5.6
tel. +48 22 829 00 00 14:00 POL PPI r/r (%) wrz -0.1 -0.2 -0.1
fax. +48 22 829 00 33 14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) wrz 1163 1152 (r)
http://www.mbank.pl 14:30 USA  Rozpoczete budowy doméw (tys.) wrz 1175 1142

13 45 EUR Decyzja EBC (bin EUR) paz

13:45 EUR Decyzja EBC (%) paz -0.40 -0.40

14:00 POL Minutes RPP paz

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 15.10 246

14:30 USA Wskaznik Philly Fed (pkt.) paé 5.0 12.8

16:00 USA Sprzedaz domoéw na r.wtérnym (min) 5.34 5.33

14 00 POL Koniunktura biznesowa GUS paz

16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) paz -8.0 -8.2

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ zostang opublikowane dane z rynku pracy. Spodziewamy sie wolniejszego wzrostu ptac
i zatrudnienia we wrzesniu. W przypadku ptac jest to konsekwencja mniej korzystnego uktadu dni roboczych (0
zamiast +1 r/r), w zatrudnieniu za$ kluczowe jest wyczerpywanie sig¢ silnych trendéw wzrostowych w czesci sekcji,
co - przy dynamicznej koncowce poprzedniego roku - skutkuje nizsza dynamikg w ujeciu rocznym.

Gospodarka globalna. Dzierh wypetniony przez dane o inflacji w Wielkiej Brytanii i w Stanach Zjednoczonych. W
obydwu przypadkach mozna spodziewa¢ sie¢ wzrostu dynamiki CPI w ujeciu rocznym, ktérego gtéwna przyczynag
beda efekty bazowe w cenach no$nikéw energii, ale istniejg tez czynniki krajowe - w Stanach Zjednoczonych wy-
gasa wptyw mocnego dolara na ceny débr importowanych, w Wielkiej Brytanii do cen detalicznych zaczyna sie
przefiltrowywac tegoroczne ostabienie funta (o ponad 15%).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Osiatynski: Czynniki wspierajace obnizki stop wygasajg. Aktualne tempo wzrostu nie wystarcza do podwyzszania
stop. Walka z (potencjalna) inflacja w ten sposéb bedzie kosztowna dla Polski.

m ton: Obnizka stop procentowych NBP nie jest obecnie niezbedna. Moment, w ktérym RPP dokona pierwszej
podwyzki stép nastapi jednak p6zniej, niz mozna byto tego oczekiwaé jeszcze kilka miesiecy temu.

m EUR: Ceny konsumpcyjne wzrosty o0 0,4 proc. we wrzesniu rdr (koncowe dane).

m USA: Produkcja przemystowa wzrosta we wrze$niu o 0,1 proc. mdm. Analitycy spodziewali wzrostu wskaznika
produkcji przemystowej o 0,2 proc. mdm.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.067 -0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.771 0.014

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.076 0.029

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wrécit ponad 1,10 po do$¢ spokojnym dniu. By¢é moze
nieco gorsze od oczekiwan dane z USA (indeks koniunktury Em-
pire State, dane o produkcji przemystowej) przyczynity sie do
wzrostéw EURUSD, by¢ moze ale przy takiej skali ruchu trudno
o sensowng interpretacje. Dzi§ w centrum uwagi rynkéw znajdag
sie dane o inflacji w Wielkiej Brytanii i, przede wszystkim, w USA.
Niespodzianki in plus powinny przyczynia¢ sie do przesunie-
cia oczekiwan na zaciesnienie polityki pienieznej i, tym samym,
umocnic¢ dolara. Podtrzymujemy nasze przekonanie o podwyzce
stop procentowych na grudniowym posiedzeniu Fed i koniecz-
nosci dostosowania oczekiwahn w goére przed tym wydarzeniem.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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-=««Zmiana EURUSD

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

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Woczorajszy wzrost nie rozwiat naszych watpliwosci z wczoraj.
Patrzac na wykres 4h, widzimy korekte wzrostowa, ktora za-
trzymata sie na MA30. W szerszej perspektywie, notowania od-
bity sie od mocnego wsparcia na wykresie dziennym w okolicy
1,0950, ktérego nie udato si¢ pokona¢ pomimo silnego momen-
tum. Potencjalny zakres ruchu w obu przypadkach jest spory,
nie widzimy, zeby ktérakolwiek z pozycji long / short byta w tym
przypadku preferowana. Pozostajemy poza rynkiem, czekamy

na dalszy rozwdj sytuaciji.
Wsparcie Opor

1,0961 1,1428
1,0913 1,1366
1,0822 1,1105
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EURPLN fundamentalnie

Kolejny dzien ze stabszym ztotym - wczoraj notowania wzrosty z
4,31 do 4,3350. Podobnie, jak miato to miejsce wczesniej, ztoty
nie zyt wczoraj wtasnym zyciem, a jedynie podgzat za innymi
walutami z koszyka EM (tracity m.in. TRY, HUF i ZAR). Przy-
czyny wyprzedazy na rynkach EM to m.in. wzrost stopy wolnej
od ryzyka na rynkach bazowych i wzrost oczekiwan na zacie-
$nienie polityki pienieznej w Stanach Zjednoczonych. W przy-
padku zlotego do tej listy nalezy dorzuci¢ réwniez niekorzystng
sytuacje techniczng (por. sasiedni komentarz). Dzi$ ztoty w dal-
szym ciggu pozostanie pod wptywem w/w czynnikéw: w centrum
uwagi rynkéw znajda sie dane o inflacji w USA (istnieje prze-
strzen do zaskoczen w gore).

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

-1

90 dni 180 dni
EPLN mHUF mTRY mRON

360 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Pozycje long po 4,3116 z S/L 4,3000 oraz T/P 4,3500.
Woczoraj przez pierwszg cze$¢ kurs EURPLN znacznie wzrost,
jednak drobna korekta spadkowa w drugiej cze$ci dnia sprowa-
dzata notowania w okolice 4,32. Nasza pozycja zarabia aktual-
nie okoto figury, jednak spodziewamy sie po niej duzo wigce;j.
Swiece na wykresie 4h wcigz wpisuja sie w nieregularny trend
wzrostowy. Biorg pod uwage takze ostatnie wybicie z trojkgta na
wykresie dziennym oraz odlegte opory, przestrzen do dalszego
wzrostu wynosi na przynajmniej 3 — 4 figury. Pozostawiamy po-
zycje long, ustawiamy zlecenie T/P.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.70 1.74 ON 1.25 1.65 EUR/PLN 4.3142
2Y 1.79 1.83 1M 1.46 1.66 USD/PLN 3.9265
3Y 1.84 1.88 3M 1.95 2.15 CHF/PLN 3.9709

4Y 1.94 1.98

5y 206 210 FRA BID ASK

6Y 216 2.20 1x2 1.62 1.67 EUR/USD 1.0998
7Y 224 228 1x4 1.71 175 EUR/JPY 114.26
8Y 2.31 2.35 3x6 1.71  1.75 EUR/PLN 4.3190
)4 238 242 6x9 1.71  1.75 USD/PLN 3.9280
10Y 245 249 9x12 1.71 1.75 CHF/PLN 3.9697
WIBOR 3Mi 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
15 o 3x6 6x9  9x12 12X15 15X18 18X21 21X24 0 0.00
11lip 25lip 8sie 22sie 5wrz 19wrz 3 paz 17 paz sty 17 kwil7 lip17 pazl17 sty 18 kwi 18 lip 18 ! 19 lip 2 sie 16 sie 30 sie 13 wrz 27 wrz 11 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
35 70 105 53,2 53,05
60 95 53.0
3 o 52,8
85
25 40 526 v
75 52,4
30
2 ® 2 52,2
65
15 @ 10 52,0 51,81
[ | 55 51,8 ¥
1 I = 0 51,6
_10 45
0,5 51,4
20 35 51,2
0 -30
12 3 4 5 6 7 8 9 10 25 51,0
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.



