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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 51.3
9:00 FRA PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 52.8 53.3 52.1
9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 54.3 54.3 55.1
9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 51.8 50.9 54.1
10:00 POL Raport NBP o koniunkturze Q3

10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 52.6 52.6 53.3
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 52.8 52.6 53.5
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz BIES Bil® 53.2
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

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny GUS wraz z finalnymi danymi o bezrobociu.
Wczesniejsze dane MRPiPS wskazuja na niewielki spadek stopy bezrobocia we wrzesniu. Pozostate informacije z
Biuletynu rzuca nieco wigcej $wiata na niespodzianki w ostatnich publikacjach ze sfery realnej oraz rynku pracy, a
takze nadanie ostatnich szlifow prognozom PKB za trzeci kwartat.

Gospodarka globalna. Dane Ifo powinny potwierdzié poprawe koniunktury w Niemczech, choé pytanie o powtérze-
nie skali pozytywnej niespodzianki z wczorajszych danych PMI jest otwarte (indeksy Ifo tym razem odbity miesiac
wczesniej). W Stanach Zjednoczonych mozna odnotowaé jedynie publikacje danych o koniunkturze konsumenckiej.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: W Il kwartale tego roku kondycje sektora przedsigbiorstw w Polsce nadal mozna uzna¢ za dobra, niemniej
pojawity sie - stabe jeszcze - oznaki jej pogarszania (Szybki Monitoring NBP — pazdziernik 2016 r.).

m NBP: Badania koniunktury nie zapowiadajg przyspieszenia inwestycji w perspektywie najblizszego kwartatu.

m Morawiecki: Zostaliémy zaproszeni do udziatu w prywatyzacji na Biatorusi. Uzgodniono liste biatoruskich firm, o
ktérych kupno mogtyby sie starac¢ polskie przedsigbiorstwa.

m Nowak (MF): Resort, wedtug stanu po nowelizacji tegorocznego budzetu, ma sfinansowane 97 proc. tegorocznych
potrzeb pozyczkowych.

m EUR: Indeks PMI composite, przygotowywany przez Markit Economics, wyniést w pazdzierniku 53,7 pkt. wobec
52,6 pkt. na koniec poprzedniego miesigca (wstepne wyliczenia).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.009 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.766 -0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.942 0.010

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Mocny poczatek kwartatu w strefie euro

Wskaznik PMI w strefie euro wzrést w pazdzierniku z 52,6 do
53,7, konczac trzy kwartaty marazmu. Jest to jednoczesnie naj-
wiekszy miesieczny wzrost PMI od stycznia 2015 r. i jeden z
wigkszych w obecnym cyklu.

PMI w przemysle
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Poprawa sentymentu napedzana byta tym razem solidarnie
przez przemyst i przez ustugi (wzrost, odpowiednio, z 52,6 do
53,3 i z 52,2 do 53,5). W ujeciu geograficznym uwage zwraca
oczywiscie wynik Niemiec — powr6t nastrojéw w ustugach do
normalnych we wczesniejszych kwartatach pozioméw, poprawa
sentymentu w przemysle (55,1 to najlepszy wynik od poczatku
2014 r.) — ale wskazniki wzrosty réwniez we Francji i w pozo-
statej czesci strefy euro. Przeglad subindeksow PMI takze nie
daje powodow do sceptycyzmu, wzrosta produkcja, nowe za-
mowienia, nowe zamdwienia eksportowe i zatrudnienie. W paz-
dzierniku zanotowano zresztg kilka wieloletnich rekordéw: naj-
wiekszy wzrost zatrudnienia w Niemczech od ponad 5 lat, naj-
lepszy wynik zaméwien eksportowych we Francji od 2011 roku,
najwyzszy wynik subindeksu zatrudnienia w europejskim prze-
mysle. Wreszcie, pazdziernik przynidst wzrost kosztéw produkc;ji
(efekt wyzszych cen ropy naftowej i wzrostu ptac) oraz pierwszy
od ponad roku wzrost cen débr i ustug.

PMI w ustugach
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Pazdziernikowe dane o koniunkturze nalezy jednoznacznie
oceni¢ jako pozytywne. Tym niemniej, jeden mocny miesieczny
wzrost PMI nie czyni ozywienia, a z punktu widzenia wzrostu
PKB obecne wahania koniunktury przektadajg sie na przyspie-
szenie badz spowolnienie wzrostu o ok. 0,1-0,2 p.proc. w ujeciu
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kwartalnym. Pytanie o przyczyny pazdziernikowego zaskocze-
nia jest otwarte — by¢é moze obserwowana od pewnego czasu
poprawa momentum gospodarki globalnej znalazta przetozenie
na sytuacje europejskich przedsigbiorstw (w odpowiedziach
niemieckich respondentéw pojawiajg si¢ odniesienia do wzrostu
popytu w Azji i w USA), a by¢ moze brak natychmiastowych,
drastycznych skutkéw brytyjskiego referendum doprowadzit do
przeszacowania oczekiwan.

Na chwile obecng dane te nie zmieniajg perspektyw polityki pie-
nieznej w strefie euro — z przyczyn strukturalnych musi ona po-
zosta¢ ultratagodna, a dla krancowych decyzji kluczowe sg w
dalszym ciggu perspektywy inflacji i warunki finansowania (sta-
bilno$¢ finansowa peryferii). Niemniej jednak, stanowig wsparcie
dla bardziej jastrzebiego skrzydta w tonie EBC. Inwestorzy z ko-
lei muszg mie¢ $wiadomos¢, ze w warunkach poprawiajgcej sie
koniunktury jednokierunkowe zaktady dotyczace EBC beda ry-
zykowne. W szczego6lnosci, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig prze-
dtuzenia QE w zredukowanej formie (coraz mniejsze miesigczne
zakupy poczawszy od kwietnia 2017 r.).
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EURUSD fundamentalnie

Spokojny poczatek tygodnia na EURUSD - poniedziatek uptynat
pod znakiem delikatnego umocnienia euro w stosunku do do-
lara, ktérego gtéwnym katalizatorem byty zapewne bardzo dobre
dane o koniunkturze ze strefy euro. Nie zmieniajg one wpraw-
dzie fundamentalnie trajektorii europejskiej gospodarki (wcigz
wolny wzrost), ale dobrze wpisujg sie w przekonanie o powol-
nym odbijaniu globalnej gospodarki. Ich wptyw na decyzje EBC
jest oczywiscie marginalny (tutaj to perspektywy inflacji i warunki
finansowe odgrywajg decydujaca role), ale poprawa sentymentu
wobec strefy euro moze wyhamowac ,eurowg” noge spadkéw
EURUSD. Czes¢ dolarowa z kolei pozostaje, w $wietle pustego
na razie kalendarza wydarzen makro, u$piona. Tym niemniej, w
takich warunkach i przy takim wyprzedaniu euro, rynek moze
byé podatny na korekte.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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- Zmiana EURUSD

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

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Pozycja: Short 1,0906 z S/L 1,0966 oraz T/P 1,0790.
Weczorajszy wzrost kursu EURUSD zakonczyt si¢ na pozio-
mie 1,09. Ruch ten traktujemy wytgcznie jako niewielkg korekte
wzrostowa — nie przyniést on ani dywergenciji, ani formacji $wie-
cowych zwiastujgcych odwrdcenie trendu. W szerszym ujeciu
niewiele sie zmienito. Kurs jest pod wptywem silnego impulsu
spadkowego (przetamanie waznego poziomu wsparcia), do fi-
gury w dot nie widzimy istotnych wspar¢. Najblizszy przystanek
powinien znalez¢ sie dopiero w okolicy 1,0780. Pozostawiamy
pozycje short, nie zmieniamy parametréw.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Co nie chce rosngé¢, musi spada¢. EURPLN spadt wczoraj z oko-
lic 4,33, az do 4,31 (a nawet ponizej, przynajmniej przez chwile).
Aprecjacji zlotego towarzyszyly wzrosty cen akcji na warszaw-
skiej gietdzie i, przynajmniej na poczatku, réwniez umocnienie
dtugoterminowych SPW. Tym razem zfoty wpisat sie¢ w ogdlng
fale apetytu na ryzyko i popytu na aktywa rynkéw wschodza-
cych. Dodatkowym czynnikiem wspierajacym polskg walute byty
bardzo dobre dane z koniunkturze w strefie euro, ktére oddalaja
ryzyko wystgpienia zewnetrznego szoku popytowego dla pol-
skiej gospodarki. Krajowe informacje przechodzg jak na razie
bez echa i dzi$ sie to nie zmieni (w planach jedynie publikacja
Biuletynu Statystycznego).

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

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni

EPLN mHUF mTRY mRON
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EURPLN technicznie

Pozycja: Long po 4,3116 z S/L 4,3020 oraz T/P 4,3350.

Kurs EURPLN wczoraj dokonczyt ruch w kierunku dolnej granicy
waskiego range (4,31 —4,33). Spadek zatrzymat si¢ na MA55 na
wykresie 4h. Taka sama $rednia dziata jako skuteczne wspar-
cie takze na wykresie dziennym. Nasza pozycja jest aktualnie
na niewielkim plusie, jednak wcigz widzimy okazje do zarobku.
Nawet jezeli impuls wzrostowy po wybiciu z tréjkata na wykre-
sie dziennym juz wygast, to granie formacji range takze pozwala
na zgarniecie prawie trzech figur zysku. Pozostawiamy pozycje
long, niewiele przesuwamy zlecenie T/P.

Wsparcie Opor

4,3068 4,3932
4,2639 4,3588
4,2120 4,3375
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.71  1.75 ON 0.85 1.25 EUR/PLN 4.3225
2Y 1.78 1.82 1M 1.50 1.70 USD/PLN 3.9690
3Y 1.77 1.80 3M 1.92 212 CHF/PLN 3.9933

4Y 1.90 1.94

5y 199 202 FRA BID ASK

6Y 209 212 1x2 1.62 1.67 EUR/USD 1.0880
7Y 219 2.23 1x4 1.70 1.73 EUR/JPY 113.35
8Y 226 2.30 3x6 1.70 1.73 EUR/PLN 4.3125
)4 233 237 6x9 1.69 1.72 USD/PLN 3.9639
10Y 239 243 9x12 1.69 1.72 CHF/PLN 3.9879
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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0,1 1,6 -
1,8
0,08 1,57
1,7 — o006
13
0,04
1,6 1,2 1
- 0,02 11
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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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