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Ernest Pytlarczyk
gtéwny ekonomista
tel. +48 22 829 01 66

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

ernest.pytlarczyk@mbank.pl Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
. mBank konsensus
Marcin Mazurek
Stareay anitye
tel. +48 22 829 01 83 11:00 EUR CPl t/r (%) wstepny paz 0.5 0.4
marcin.mazurek@mbank.pl 11:00 EUR PKB kw/kw (%) wstepny Q3 0.3 0.3
) Lo 13:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) wrz 0.4 0.2
Z:;tﬁt?f rikiewicz 13:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) wrz 0.4 0.0
tel. +48 22 526 70 34 14:00 POL CPI r/r (%) wstepny paz -0.2 -0.3 -0.5
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 14:45 USA Chicago PMI (pkt.) paz 54.0 54.2
|
gﬁ;‘l’i{yf'mas 2:00 CHN  PMIw przemy$le (pkt.) paz 50.3 50.4
tel. +48 22 829 02 56 2:00 CHN PMI w ustugach (pkt.) paz 53.4
karol.klimas@mbank.pl 10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) paz 54.4 55.4
15:00 USA ISM w przemysle (pkt.) paz 51.5 51.5
mBank S.A. 9:00 POL  PMIw przemysle (pkt.) paz 525 52.7 52.2
Senatorska 18 e .
00-950 Warszawa 9:50 FRA PMI w przemysle final (pkt.) paz 51.3 51.3
tel. +48 22 829 00 00 9:55 GER Stopa bezrobocia (%) paz 6.1 6.1
fax. +48 22 829 00 33 9:55 GER PMI w przemysle final (pkt.) paz 55.1 55.1
http://www.mbank.pl 10:00 EUR  PMIw przemysle final (pkt.) paz 53.3 53.3
13:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) paz 160 154
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) paz 52.5 52.6
13:00 GBR Decyzja BoE (%) lis 0.25 0.25
13:00 GBR Decyzja BoE (%) lis 435 435
13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) lis 0.05 0.05
13:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 29.10 258
15:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) wrz 0.4 0.2
15:00 USA ISM w ustugach (pkt.) paz 56.0 57.1
9:50 FRA PMI w ustugach final (pkt.) paz 52.1 52.1
9:55 GER PMI w ustugach final (pkt.) paz 54.1 54.1
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) paz 53.5 53.5
13:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (%) paz 173 156
13:30 USA Stopa bezrobocia (%) paz 4.9 5.0
13:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) paz 0.3 0.2
W tym tygodhniu...

Gospodarka polska. Tydzien rozpoczyna sie od publikacji wstepnych danych o inflacji za pazdziernik. Spodzie-
wamy sie dalszego wzrostu rocznej dynamiki CPI - tym razem do ok. -0,2% r/r (gtéwnie za sprawg wyzszych cen
paliw). W érode z kolei zostanie opublikowany wskaznik PMI dla polskiego przemystu - tu w $lad za mocnym odbi-
ciem koniunktury w strefie euro mozna spodziewac sie poprawy nastrojéow wséréd polskich przedsigbiorstw.
Gospodarka globalna. W strefie euro najwazniejszym wydarzeniem tygodnia bedzie publikacja danych flash - infla-
cji za pazdziernik i PKB za Il kwartat - pierwsza z nich pokaze delikatny wzrost inflacji, druga - stabilizacje wzrostu
gospodarczego na poziomie 0,3% kw/kw. W $rode i w pigtek, odpowiednio, zostang z kolei opublikowane finalne
odczyty PMI za pazdziernik. Poza strefg euro warto odnotowa¢ publikacje danych o koniunkturze z Wielkiej Brytanii
(wtorek i czwartek) oraz posiedzenie Banku Anglii, ktére jednak nie powinno przynie$¢ zadnych zmian w polityce
pienieznej (dobre dane o aktywnos$ci ekonomicznej z ostatnich miesigcy, oznaki wzrostu inflacji). W Stanach Zjed-
noczonych przetom miesigca to: z jednej strony, publikacja indekséw koniunktury (Chicago PMI w poniedziatek, ISM
w przemysle we wtorek i ISM w ustugach w czwartek), ktére wskaza na stabilizacje sentymentu przedsiebiorstw;
z drugiej za$, comiesieczne dane z rynku pracy - tu mozna spodziewa¢ sie delikatnego przyspieszenia zatrudnie-
nia, spadku stopy bezrobocia i szybszego wzrostu wynagrodzen w ujeciu miesiecznym. Jak zwykle, oczekiwania
dotyczace zatrudnienia zostang ostatecznie uksztattowane przez dane ISM i ADP (te ostatnie w $rode).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: W listopadzie resort planuje zorganizowaé jeden przetarg zamiany obligacji skarbowych oraz jeden przetarg
sprzedazy. Przetargi sprzedazy bon6éw skarbowych nie sg planowane.

m USA: Produkt Krajowy Brutto w trzecim kwartale 2016 r. wzrdst 0 2,9 proc. w ujeciu zanualizowanym kdk (pierwsze

wyliczenia).
Decyzja RPP (09.11.2016) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.
podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.172 -0.004
stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.840 -0.002
obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.152 -0.019
PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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Nieznaczny spadek indeksu zaskoczen po negatywnej nie-
spodziance w danych o koniunkturze konsumenckiej. Nowy

tydzien to m.in. dane ISM oraz raport z rynku pracy - duzo
r okazji do zaskoczen.
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sg codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sa 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

Dolar ostabiat sie przez niemal cata pigtkowa sesje. Najpierw
ostabienie byto stopniowe i fagodne. Nawet lepsze dane o ame-
rykanskim PKB nie odwrocity tej tendencji (prawdopodobnie
oczekiwania, na co wskazywat trend w rewizjach prognoz ana-
litykow, przekraczaly 3% SAAR). Do istotnego ostabienia ame-
rykanskiej waluty doszto po 20.00, kiedy wyptyneta sprawa no-
wych emaili HRC. Dzi$ dolar zyskuje na wartosci. Skutki nowych
emaili na tzw. prediction markets wydajg sie marginalne. Do-
lar powinien zatem w czasie dzisiejszej sesji odrobi¢ pigtkowe
straty. Tym bardziej, jesli dane o Chicago PMI potwierdza pozy-
tywne momentum w amerykanskiej gospodarce.

Dekompozycja zmian EUR/USD

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Konsolidacja na kursie EURUSD przerodzita sie w solidng ko-
rekte wzrostowa. Ruch w gére zakonczyt sie na Fibo 38,2% —
powinno to oznacza¢ koniec korekty i powrét do spadku. Wcze-
$niej przebita zostata jednak MA55 na wykresie 4h, ktéra przez
diuzszy czas stuzyta jako skuteczny opér. Dodatkowo wygast im-
puls spadkowy zwigzany z przebiciem miniméw lokalnych na wy-
kresie dziennym. Spodziewamy sie aktualnie kontynuacji ruchu
w dot, jednak przestrzen do spadku nie jest dla nas wystarcza-
jaco atrakcyjna (okoto pét figury). Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN poruszat sie w pigtek w jednofigurowym range. Nie
udato sie trwale wybi¢ powyzej 4,34. Roéwniez zejscie ponizej
4,33 byto nieudane. Z jednej strony mamy czynniki negatywne
dla EM (sprawa nowych emaili HRC i mozliwy wzrost poparcia
dla D. Trumpa) z drugiej seria pozytywnych zaskoczen z global-
nej gospodarki i wzrosty polskiej gietdy. Dzi$ ptynnos$¢ na ztotym
bedzie ograniczona. Zyskiwa¢ moze jednak w sytuacji wyzszego
odczytu inflacji i dalszego zmniejszenia szans na obnizki stép w
Polsce.

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

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni

EPLN mHUF mTRY mRON

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Long po 4,3116 z S/P 4,3116 oraz T/P 4,3440.

Notowania EURPLN konsolidujg si¢ w okolicy 4,33. Nie trak-
tujemy tego uspokojenia jako sygnatu kierunkowego. Wpraw-
dzie na wykresie tygodniowym zachowat sie opér MA55, jednak
wcigz mozliwe sg chwilowe wybicia ponad tg srednig. Wazniej-
szym oporem powinna by¢ MA200 na wykresie dziennym (p6tto-
rej figury powyzej aktualnych pozioméw). Niewielkie momentum
wzrostowe powinno wynie$¢ notowania powyzej tych poziomow.
Pozostawiamy pozycje long, liczymy na ponad 3 figury zarobku.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.72  1.76 ON 1.20 1.50 EUR/PLN 4.3293
2Y 1.82 1.86 1M 1.46 1.66 USD/PLN 3.9696
3Y 1.84 1.88 3M 1.62 1.94 CHF/PLN 3.9927

4Y 1.96 2.00

5Y 210 214 FRA BID ASK

6Y 220 224 1x2 1.61 1.68 EUR/USD 1.0984
7Y 2.31 2.35 1x4 1.70 1.74 EUR/JPY 115.01
8Y 239 243 3x6 1.70 1.74 EUR/PLN 4.3286
)4 247 2.51 6x9 1.70 1.74 USD/PLN 3.9440
10Y 253 257 9x12 1.70 1.74 CHF/PLN 3.9961
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
2 1,9 2,20
L 0,14
1,8 2,10
1,9 012 47 2,00
- 0,1 1,6 - 1,90
0,08 1,57
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13 1,70
0,04
16 - 1,2 - 1,60
- 0,02 11 1,50
15 : : : : : 0 12X15 | 15X18 | 18X21 | 21X24
’ . . 1,40 0,00
20lip 3 sie 17 sie 31 sie 14 wrz 28 wrz 12 paz 26 paz sty 17 | kwi 17 | lip 17 | paz 17 | sty 18 | kwi 18 | lip 18 1 sie 15 sie 29 sie 12wz 26wz 10paz 24 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 - 5o 105 51,5 —
L 60 95
3 A 51,0 -
50
85 50,5
% - 40 2 50,5 -
. 30
F20 65 | 50,0 -
1,5 L 10 49,5
. o 49,5 -
L -10 45
0,5 49,0 -
20 35 .
0 : : ' ! ! ! : : ! -30
t 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 : : : : 48,5
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark kwi 15 cze 15 sie 15 paz 15 gru 15 lut 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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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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