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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

24.10.2016 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 FRA PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 50.0 49.7
9:00 FRA PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 52.8 53.3
9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 54.3 54.3
9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 51.8 50.9
10:00 POL Raport NBP o koniunkturze Q3

10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 52.6 52.6
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 52.8 52.6
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 51.5 51.5
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) wrz 8.4 8.4 8.5
10:00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) paz 104.7 104.5
10:00 GER Indeks Ifo — biezaca sytuacja (pkt.) paz 115.0 114.7
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) 25.10 0.90 0.90
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) paz 101.0 104.1
15 45 USA PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 52.3 52.3
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) wrz 602 609
10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) wrz 5.0 5.1
10:30 GBR PKB kw/kw (%) wstepny Q3 0.3 0.7
14:30 USA Zam. na d. trwate m/m (%) wstepny wrz 0.1 0.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 15.10 260
7 30 FRA PKB kw/kw (%) wstepny 0.4 -0.1
9:00 SPA PKB kw/kw (%) wstepny QS 0.7 0.8
11:00 EUR Koniunktura kons. KE (pkt.) wstepny paz

14:00 GER CPI t/r (%) wstepny paz 0.7 0.7
14:30 USA PKB kw/kw SAAR (%) wstepny Q3 25 1.4
16:00 USA Indeks kon. U. Michigan (pkt.) wstepny paz 88.1 87.9

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska. W poniedziatek NBP opublikuje raport o koniunkturze w Il kwartale wraz z prognozami na IV
kwartat. Bedziemy przede wszystkim szukali $ladéw ozywienia aktywnosci inwestycyjnej, znalezienie takowych jest
jednak mato prawdopodobne. Dzien pézniej $wiatto ujrzy Biuletyn Statystyczny GUS. Wczeéniejsze dane MRPiPS
wskazujg na niewielki spadek stopy bezrobocia we wrzesniu. Pozostate informacje z Biuletynu rzuca nieco wigcej
$wiata na niespodzianki w ostatnich publikacjach ze sfery realnej oraz rynku pracy, a takze nadanie ostatnich szliféw
prognozom PKB za trzeci kwartat.

Gospodarka globalna. Pierwsza cze$¢ tygodnia uptywa pod dyktando wskaznikéw koniunktury. W poniedziatek
wstepny PMI w Europie, a za oceanem PMI w przemysle (takze wstepny). We wtorek poznamy dane Ifo dotyczace
Niemiec oraz kolejny wskaznik z USA (koniunktura konsumencka wg CB). Sroda to tylko dane z USA — poza PMI w
ustugach warto wspomnie¢ o ostatniej publikacji z rynku nieruchomosci, jaka jest sprzedaz doméw na r. pierwotnym.
W czwartek rozpoczyna sig seria publikacji odczytow PKB za trzeci kwartat (na pierwszy ogien pojdzie Wielka
Brytania, ze wszystkimi natychmiastowymi skutkami referendum ws. Brexitu), z innych publikacji warto zwréci¢ jak
rozwija sie podaz pieniadza M3 i akcja kredytowa w strefie euro. Kulminacja tygodnia nadejdzie w pigtak. Pierwsze
dane (PKB we Francji, Hiszpanii czy inflacja w Niemczech) beda dla uczestnikow rynku mniej wazne niz pierwszy
odczyt PKB za trzeci kwartat w USA. Analitycy oczekujg odbicia po stabszym wzroscie w drugim kwartale. Nie
bedzie ono jednak tak mocne, jak szacowano jeszcze kilka tygodni temu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: W pazdzierniku ogélny klimat koniunktury w przemysle ksztattuje sie na dodatnim poziomie 1,0 wobec 3,3
we wrzesniu.

m MF: Na piatkowym przetargu resort sprzedato obligacje WZ0121, PS0422 oraz WZ1122 facznie za 9 943,05 min
zt przy popycie 12 178,55 min zt.

m Eurostat: Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych w 2016 roku wzro$nie do 48,957 mid zt z 45,976
mid zt w 2015 roku.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.005 -0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.742 -0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.979 -0.004

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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Kolejny tydzien bez zmian ze wzgledu na brak istotnych
0,6 | i publikacji. W nadchodzacym tygodniu okazji do zaskoczenia
081 | bedzie wiecej, gtéwnie ze wzgledu na publikacje wstenych
| indekséw PMI, ale takze pierwszych danych o inflacji za
a pazdziernik i PKB za trzeci kwartat.
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Indeks zaskoczen dla USA
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N ““ N“"“ | Spora zmiennoS¢ amerykanskiego indeksu zaskoczen.
Zaskakiwaly prawie wszystkie mozliwe dane — o inflacji, z
I rynku pracy, nieruchomosci a takze wskazniki koniunktury.
Ostatecznie indeks znalazt si¢ troche nizej niz w zeszlym
tygodniu. W nadchodzacym tygodniu publikacje znéw moga
,ouja¢” indeksem, poznamy kolejne wskazniki koniunktury,

| dane ze strefy realnej oraz pierwszy odczyt PKB za ostatni
kwartat.
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sa 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, przebiwszy 1,09, znalazt sie w pigtek na wielomie-
siecznym minimum (wg indeksow dolar jest nawet jeszcze moc-
niejszy niz wynikatoby to z obecnych pozioméw EURUSD i
zbliza sie do maksimoéw z poczatku roku). Obecnie, po ostatecz-
nym wygaszeniu oczekiwan na zmniejszenie stymulacji w strefie
euro na ostatnim posiedzeniu EBC, na rynkach ponownie poja-
wita sie gra w dywergencje polityki pienieznej w USA i w strefie
euro, co widoczne jest takze na rynku obligacji. Obie strony tego
zaktadu nie sg jeszcze zgrane - w szczegdélnosci, w przypadku
Fed istnieje przestrzen do intensyfikacji oczekiwan na zacie$nie-
nie monetarne (prawdopodobienstwo podwyzki moze wzrosna¢
jeszcze nawet o 20 p.proc.). W nowym tygodniu nie zabraknie
okazji, zeby te tendencje wzmocnié: obok danych PMI w strefie
euro bedziemy tez swiadkami pierwszych odczytéw PKB za llI
kwartat i kolejnych danych ze sfery realnej w USA.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona $rednia geometryczna notowar wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

2016-10-11 2016-10-14

—Zmiana netto

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Short 1,0906 z S/L 1,0966 oraz T/P 1,0790.

EURUSD kontynuuje ruch w dét po pokonaniu waznego wspar-
cia w okolicy 1,0950. Momentum spadkowe poczatkowo byto
silne, jednak pdzniej nieco ostabto. Kierunek jest jednak oczy-
wisty — oczekujemy dalszego spadku, a dopdki nie zobaczymy
sygnatow odwrdécenia trendu, to wszelkie wzrosty bedziemy trak-
towali jako korekty. Najblizszy przystanek powinien znalez¢ sie w
okolicy 1,0780. Pozostawiamy pozycje short, w okolicach wspo-
mnianych wczesniej miniméw lokalnych ustawiamy zlecenie T/P.

Wsparcie Opor

1,0789 1,1366

1,0711 1,1175

1,0532 1,1013
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy o ok. 1 grosz przy do$¢ skromnej zmiennosci. Bio-
ragc pod uwage zachowanie innych walut z koszyka (od delikat-
nego umocnienia do nieco wiekszej deprecjaciji, jak w przypadku
HUF), jest jasne, ze paliwo dostarczone w czwartek przez EBC
okazato sie by¢ niewystarczajgce dla walut rynkéw wschodza-
cych. Nic dziwnego — w obecnej fazie (dywergencja polityk pie-
nieznych w USA i w strefie euro) dla inwestorow EM wazniejsze
jest r6znicowanie, a w poréwnaniach do innych panstw z ko-
szyka Polska nie wypada jako najatrakcyjniejsze panstwo. Moze
sie to zmienié, jesli zaktady na polskie aktywa beda bardziej kie-
runkowe - asumptem do tego moze by¢ odnowienie gry w ob-
nizki stop procentowych w Polsce. Do tego potrzebne bedzie
jednak wspétdziatanie RPP i gorsze dane o PKB za Ill kwartat.

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

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Long po 4,3116 z S/L 4,3020 oraz T/P 4,3360.

Na wykresie 4h notowania od kilku dni poruszajag si¢ w waskim
range 4,31 — 4,33. MA30 zadziatata jednak jako opor i zapobie-
gta petnemu ruchowi do dolnej granicy. Wprawdzie impuls wzro-
stowy z wybicia z formacji tréjkata na wykresie dziennym po-
woli sie wyczerpuje, to nie widzimy sygnatéw odwrécenia ostat-
niego ruchu — notowania powinny w najblizszym czasie wzra-
sta¢. Wprawdzie zasieg ruchu w gore powinien wynies¢ jesz-
cze dwie figury (do MA200 na wykresie dziennym), to zagramy
nieco asekuracyjnie. Zlecenie T/P naszej pozycji long ustawiamy
w okolicy ostatnich maksiméw lokalnych.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.70 1.74 ON 1.45 1.55 EUR/PLN 4.3300
2Y 1.77 1.81 1M 1.45 1.65 USD/PLN 3.9800
3Y 1.81 1.85 3M 1.91 2.1 CHF/PLN 4.0002

4Y 1.90 1.94

5Y 200 204 FRA BID ASK

6Y 2.09 213 1x2 1.63 1.68 EUR/USD 1.0876
7Y 219 2.23 1x4 1.70 1.74 EUR/JPY 112.95
8Y 226 2.30 3x6 1.69 1.73 EUR/PLN 4.3243
QY 233 237 6x9 1.68 1.72 USD/PLN 3.9736
10Y 240 244 9x12 1.68 1.72 CHF/PLN 4.0018
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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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
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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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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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