17 listopada 2016
Raport Dzienny

' Pt
-

mBank.pl

Departament Analiz Ekonomicznych Ka|endarium danyCh

Ernest Pytlarczyk

gtéwny ekonomista

tel. +48 22 829 01 66
ernest.pytlarczyk@mbank.pl

Marcin Mazurek

starszy analityk

tel. +48 22 829 01 83
marcin.mazurek@mbank.pl

Piotr Bartkiewicz

analityk

tel. +48 22 526 70 34
piotr.bartkiewicz@mbank.pl

Karol Klimas

analityk

tel. +48 22 829 02 56
karol.klimas@mbank.pl

mBank S.A.
Senatorska 18
00-950 Warszawa

tel. +48 22 829 00 00
fax. +48 22 829 00 33
http://www.mbank.pl

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

14.11.2016 PONIEDZIALEK

Godzina Kraj Poprzednio  Odczyt

0:50 JAP PKB kw/kw (%) wstepny 0.2 0.2 0.5
3:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) pai 6.2 6.1 6.1
14:00 POL CPl t/r (%) finalny paz -0.2 -0.3 -0.5 -0.2
14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) paz 8.7 9.0 9.4 () 8.7
14:00 POL Rachunek biezacy (min EUR) wrz -644 -605 -1007 (r) -999
14:00 POL Eksport (min EUR) wrz 15300 15680 13816 (r) 15312
14:00 POL Import (min EUR) wrz 15400 15531 14294 (r) 15512
8 00 GER PKB kw/kw (%) wstepny 0.3 0.4 0.2
10:00 POL PKB r/r (%) flash 03 2.7 2.9 3.1 25
11:00 GER Indeks ZEW biezaca sytuacja (pkt.) lis 61.6 59.5 58.8
11:00 GER Indeks ZEW oczekiwania (pkt.) lis 8.1 6.2 13.8
11:00 EUR PKB kw/kw (%) wstepny Q3 0.3 0.3 0.3
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) paz -0.2 -0.3 -0.4 -0.2
14:30 USA Indeks Empire State (pkt) Iis -2.5 -6.8 1.5
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) 0.6 1.0 (r) 0.8
14 30 USA PPI m/m (%) paz 0.3

15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0 2 -0.2 (r) 0 0
11 00 EUR CPI r/r (%) finalny paz 0.5 0.4 (r)

14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) paz 1156 1147

14:30 USA CPI m/m (%) paz 0.4 0.3

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 10.11 257 254

14 00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) paz 3.7 4.2 3.9

14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) paz 3.1 3.1 3.2

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. W Europie dzisiaj tylko jedna istotna publikacja — finalny CPI w strefie euro. Wiecej
danych zostanie opublikowanych za oceanem. Poza cotygodniowym raportem o bezrobotnych poznamy inflacje za
pazdzierniku — konsensus analitykow wskazuje na niewielkie podwyzszenie dynamiki. W tym samym czasie $wiatto
ujrzy takie pierwsza partia danych z rynku nieruchomosci za pazdziernik w USA — rozpoczete budowy doméw.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Senat przegtosowat w $rode wieczorem kandydature Rafata Sury na cztonka Rady Polityki Pieniezne;.

m Sejm uchwalit w $rode ustawe, ktéra przewiduje obnizenie od 1 paZzdziernika 2017 r. wieku emerytalnego do 60
lat dla kobiet i 65 lat dla mezczyzn. Postowie odrzucili wezes$niej poprawki klubdéw PSL i Kukiz'15 do projektu ustawy.
m Morawiecki: Nie wida¢ ryzyka dla wzrostu PKB powyzej 3 proc. w 2017 roku.

m USA: Produkcja przemystowa pozostata bez zmian w pazdzierniku 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 0.309 -0.014

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.205 -0.023

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.579 0.091

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD odnotowat wczoraj mini korekte w gére w godzinach
porannych, po czym zaatakowat minima lokalne i je przetfa-
mat. Sprzyjaty temu spekulacje rynkowe jakoby Fed miat zacza¢
sprzedawaé swéj portfel obligacji z uwagi na przyspieszenie go-
spodarki indukowane polityka fiskalng. Z obecnej perspektywy
to dzielenie skory na niedzwiedziu, niemniej sentyment rynkowy
oraz ryzyka rozktadajg sie ewidentnie w kierunku spadkéw EU-
RUSD. Naszym zdaniem spadki te majg szansg przyspieszy¢ i
sie pogtebi¢ w momencie, kiedy uczestnicy rynku zdadza sobie
sprawe, ze analogiczny pakiet fiskalny nie powstanie w strefie
euro, a wyzsze poziomy rentownosci i szersze spready kredy-
towe negatywnie wptyng na wzrost gospodarczy (z pakietu fi-
skalnego w USA Europa raczej nie skorzysta; moze sie okaza¢,
ze zmaleje nawet naptyw BIZ z uwagi na zachety podatkowe i re-
shoring w USA). Padng wtedy naszym zdaniem dziwne oczeki-
wania na mozliwo$¢ ograniczenia stymulaciji w strefie euro dzigki
ostabieniu wspdlnej waluty (skala jest w tym momencie abso-
lutnie nieadekwatna do problemu). Kalendarz inflacja w USA
(oczekiwania ustalone nizej po wczorajszym CPI), rynek doméw
i rynek pracy. Wazniejsze bedzie dzisiejsze wystapienie Yellen.

Dekompozycja zmian EUR/USD
1,0% -
0,5%
0,0%
-0,5%

-1,0%

-1,5%

-2,0% -
2016-11-01

2016-11-04
mZmiana koszyka* EUR  mmZmiana koszyka* USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 1,0705 na pozyciji long zajetej
po 1,0753 (48 tickdw straty).

Otwieramy po 1,0688 pozycje long z S/L 1,0650 oraz T/P
1,0820.

Formacja podwdjnego dna na wykresie 4h byta fatszywym sy-
gnatem odbicia w gore, przez co ztapaliSmy zlecenie S/L. Kurs
po bardzo matej korekcie wzrostowej powrécit do spadkow i
przetamat ostatnie minimum lokalne (1,0709). Pojawit sie jed-
nak przy tym kolejny sygnat wzrostowy — dywergencja na wykre-
sie 4h. Wprawdzie przestrzeni do spadku wcigz jest spora, za-
réwno patrzgc na linie trendu spadkowego na wykresie 4h, jak
i odlegto$¢ od nastepnych oporéw na wykresie dziennym, jed-
nak wspomniana dywergencja powinna przynies¢ korekte wzro-
stowg na przynajmniej figure. Otwieramy ponownie pozycje long.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN odnotowat najnizsze poziomy wczesénie rano. Pézniej
sentyment zaczat sie psu¢ (spadki na gietdach, ale i wzrosty ren-
townosci ditugu) i ztoty wylagdowat na 4,44 a nastepnie w sesji
amerykanskiej przebit sie do 4,46 zawracajgc delikatnie w nocy
do 4,45. Bezposrednia przyczyna ostabienia ztotego raczej nie
lezy w ustawie o wieku emerytalnym (jej przegtosowanie byto
oczywiste); moment ostabienia tez wydaje si¢ dziwny. Niemniej
dtugoterminowe konsekwencje zmian dla budzetu (2017 to pew-
nie koszt 1-2mld, natomiast w kolejnych latach wchodzimy juz o
rzad wielkosci wyzej) sg negatywne, a to moga bra¢ pod uwage
agencje ratingowe. Nie widzimy powodoéw, aby ztoty miat nagle
sie umocni¢. Jesli dzisiejsza Yellen zabrzmi jak Fisher to raczej
zobaczymy kolejna fale ostabienia.

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

Pozycja: Otwieramy po 4,4525 pozycje long z S/L 4,4450 oraz
T/P 4,4750.

Kurs EURPLN wczoraj wybit sie w gore z formacji tréjkata. Im-
puls wzrostowy pozwolit na przebicie ostatnich maksiméw lo-
kalnych, notowania znajdujg sie aktualnie powyzej 4,45. Mo-
mentum wzrostowe jest w ostatnich dniach bardzo silne, prze-
strzen do wzrostu wcigz jest spora, do najblizszych maksiméw
lokalnych brakuije jeszcze ponad 5 figur. Nie widzimy impulséw
wspierajacych potencjalne korekty spadkowe, dlatego decydu-
jemy sie na granie z trendem. Ostroznie ustawiamy zlecenie S/L.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.75 1.78 ON 1.15 1.55 EUR/PLN 4.4345
2Y 1.87 1.90 M 1.60 1.80 USD/PLN 4.1380
3Y 1.94 1.98 3M 2.00 2.20 CHF/PLN 4.1268
4Y 2.1 2.15
5Y 231 235 FRA__BID _ASK
6Y 244 248 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.0689
7Y 2.60 2.63 1x4 1.73 1.76 EUR/JPY 116.57
8Y 2.71 2.74 3x6 1.73 1.76 EUR/PLN 4.4497
QY 2.81 2.84 6x9 1.74 1.77 USD/PLN 4.1669
10Y 290 293 9x12 1.74 1.77 CHF/PLN 4.1512
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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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.



