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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

16.11.2016 SRODA

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) 0.5
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) paz 1156 1054 (r) 1323
14:30 USA CPI m/m (%) paz 0.4 0.3 0.4
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 10.11 257 254 235
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 polska. Dzisiaj 0 14:00 zostang opublikowane dane z rynku pracy. W przypadku zatrudnienia nawet
solidny wzrost w ujeciu miesiecznym nie wystarczy do utrzymania rocznej dynamiki z zesztego miesigca, ostatnie
niespodziewane zaskoczenie in plus byto raczej zbiegiem kilku nieregularnych wzrostéw w niektérych sekcjach,
najwazniejsze trendy pozostaty bez zmian. Ptace wciaz rosng w przyzwoitym jednak coraz nizszym tempie, cze$é
kategorii wrécita do trendu spadkowego, wptyw na to ma takze niekorzystna réznica w dniach roboczych.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Morawiecki: Minicykl spowolnienia wzrostu gospodarczego moze potrwac do przetomu | i Il kwartatu 2017 roku.
Podtrzymuje prognoze wzrostu w 2016 r. na 3,4 proc. i 3,6 na 2017 rok.

m Kwiecinski: Ministerstwo Rozwoju oczekuje, ze w czwartym kwartale 2016 r. dynamika wzrostu PKB powr6ci
powyzej 3 proc. MR liczy na osiggniecie przez polskg gospodarke w catym roku wzrostu PKB na poziomie 3 proc.
m MF sprzedato obligacje PS0422 za 2 890 min zt przy popycie 3 665 min zt i przy rentownosci 3,017 proc., obligacje
WZ1122 za 300,0 min zt przy popycie 876,0 min zt oraz obligacje WZ0126 za 459 min zt przy popycie 1 001,0 min
zh.

m USA: Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu spadfta o 19
tys. do 235 tys. z 254 tys. tydzien wczesniej.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.297 0.015

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.322 0.052

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.553 0.060

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Spory ruch na parze walutowej EURUSD byt zwigzany z umoc-
nieniem dolara, na co wskazuje m.in. nasz model (patrz wykres
ponizej). Do otwarcia sesji amerykanskiej EURUSD wcigz ko-
rygowat sie, jednak maksimum dnia nie siegneto nawet 1,0750.
Nastepnie zobaczyliSmy znany od kilku dni scenariusze — spory
wzrost na amerykanskiej gietdzie oraz rosngce rentownosci ob-
ligacji (do potudnia rentowno$¢ w zasadzie jeszcze spadata).
Ruch ten byt wspierany przez publikacje z USA. Wprawdzie in-
flacja (po wytgczenia cen zywnosci i energii) zaskoczyta mini-
malnie in minus, to pozostate zaskoczenia byly juz pozytywne.
Znakomita pierwsza partia danych z rynku nieruchomosci wraz z
najnizszg od lat 70-tych liczbg nowo zarejestrowanych bezrobot-
nych pociagnety kurs EURUSD znaczaco w doét. Swoje trzy gro-
sze dorzucita takze Janet Yellen, kt6ra spodziewa sie podwyzki
w USA ,relatywnie szybko”. Rynki wyceniaja aktualnie prawdo-
podobienstwo dalszego zacie$nienie polityki monetarnej w USA
na 96%. Przy pustym kalendarzy dzisiaj spodziewamy sie dal-
szego, jednak juz mniejszego umocnienia USD.

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

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 1,0650 na pozyciji long zajetej
po 1,0688 (38 tickdw straty).

Pomimo dywergencji na wykresie 4h korekta wzrostowa na kur-
sie EURUSD byta krotkotrwata. Ruch w gére nie doszedt nawet
do MA30 na wykresie 4h. Powrét do trendu spadkowego spo-
wodowat, ze ztapaliSmy zlecenie S/L. Dalszy ruch w dét siegnat
linii trendu spadkowego na wykresie 4h — kurs zblizyt sie juz na
niecata figure do waznego poziomu miniméw lokalnych ponad
1,05. Momentum spadkowe wcigz jest silne, jednak przestrzen
do spadku nie zacheca do zajmowania pozycji short. Niewielkie
korekty nie pozwalajg na wejscie po duzo lepszych poziomach.
Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Woczoraj ztoty nie wyrdézniat sie znaczgco posréd innych walut
regionu (podobny ruch obserwowali§my na forincie). Niewiel-
kie umocnienie waluty w pierwszej czesci sesji bylo zwigzane
m.in. z wzrostami cen obligacji. Informacje z USA zmienity jed-
nak ten trend zaraz po otwarciu amerykanskiej sesji. Dodat-
kowa presje na ztotego wywierajg takze czynniki lokalne. Przy-
jecie przez Sejm ustawy o obnizeniu wieku emerytalnego juz
wywotato pierwsze komentarze agencji ratingowych — Fitch liczy
wprowadzeni dodatkowych regulacji rtbwnowazacych negatywne
skutki tej reformy. Oliwy do ognia dolewajg tez komentarze na te-
mat przyspieszenia ustawy o przewalutowaniu kredytéw w CHF.
Dochodzac do tego takze obawy o wzrost gospodarczy w ko-
lejnych kwartatach i kolejne rewizje prognoz. Dzisiejsze dane z
polskiego rynku pracy niczego raczej w tej kwestii nie zmienia.
Spodziewamy sie dalszego ostabienia waluty, gtéwnie za sprawg
czynnikow globalnych.

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

-15 -

30 dni 90 dni 180 dni
BPLN mHUF mTRY mRON

360 dni

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 4,4450 na pozycji long po
4,4525 (75 tickow straty).

Otwieramy po 4,4416 pozycje logn z S/L 4,4270.

Woczorajsze przebicie maksimum lokalnego byto fatszywym sy-
gnatem dalszego wzrostu. Notowania bardzo szybko zaczety sig¢
korygowac, a nasza ostrozna pozycja long ztapata zlecenie S/L.
Spadek zatrzymat sie jednak juz na krotkiej MA14 na wykresie
4h i wciaz nie moze pokonac¢ tej $redniej. W ostatnich dniach
wzrost notowan nie uktada sie w standardowa formacje kanatu,
czy trendu wzrostowego — ruch jest bardziej nieregularne. Dzi-
siaj spodziewamy sie dalszego wzrostu, przestrzen na ruch w
gore jest dla nas wystarczajgco atrakcyjna do otworzenia pozy-
cji long (poza maksimami lokalnymi nie ma waznych oporéw na
5 — 6 figur w gére). Tym razem ustawiamy szersze zlecenie S/L
wykorzystujac MA30 na wykresie 4h.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.74 1.78 ON 1.15 1.55 EUR/PLN 4.4386
2Y 1.89 1.92 1M 1.49 1.69 USD/PLN 4.1375
3Y 1.95 1.99 3M 1.86 2.06 CHF/PLN 4.1372

4Y 213 217

5Y 234 238 FRA BID ASK

6Y 246 2.50 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.0622
7Y 264 2.67 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 117.01
8Y 275 278 3x6 1.73 1.78 EUR/PLN 4.4333
QY 2.84 287 6x9 1.73 1.76 USD/PLN 4.1720
10Y 291 296 9x12 1.74 1.77 CHF/PLN 4.1487
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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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.



