30 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

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

28.11.2016 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) 5.0 5.1(r) 4.4
11 00 EUR Koniunktura kons. KE (pkt.) finalny lis -6.1 -6.1 -6.1
14:00 GER Inflacja CPI r/r (%) wstepny lis 0.8 0.8 0.8
14:30 USA PKB r/r (%) drugi SAAR Q3 3.0 2.9 3.2
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) lis 101.2 100.8 (r) 107.1
10 00 POL PKB r/r (%) finalny Q3 25

14:00 POL CPI t/r (%) wstepny lis 0.1 0.0 -0.2

14:15 USA Zatrudnieni ADP (tys.) lis 160 147

14:30 USA Dochody g. domowych m/m (%) paz 0.4 0.3

14:30 USA Wydatki g. domowych m/m (%) paz 0.5 0.5

15:45 USA Indeks Chicago PMI (pkt.) lis 52.0 50.6

2 00 CHN PMI w przemysle (pkt.) lis 51.0 51.2

2:45 CHN PMI w przemysle — Caixin (pkt.) lis 50.8 51.2

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) lis 51.2 51.0 50.2

9:50 FRA PMI w przemysle (pkt.) finalny lis 51.6 51.5

9:55 GER PMI w przemysle (pkt.) finalny lis 54.4

10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) finalny lis 53.7

11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) paz 10.0

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 26.11 251

15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) finalny lis 53.9

16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) lis 52.1 51.9

14 30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) lis 180 161

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lis 4.9 4.9

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzis GUS opublikuje finalne dane o PKB za trzeci kwartat (10:00) oraz wstepny odczyt CPI
za listopad (14:00). W przypadku PKB spodziewamy sig, ze za spowolnienie gospodarki (do 2,5% r/r - mozliwa
rewizja odczytu flash o 0,1 p.proc w goére) odpowiada bardzo niska dynamika inwestycji (pogtebienie wczesniej
obserwowanych spadkéw, do -6,5% r/r) tylko cze$ciowo zréwnowazona solidng konsumpcjg (okoto 4%, konsumpcja
prywatna wsparta programem 500+). Dane GUS pozwolg na weryfikacje tych prognoz, takze w zakresie eksportu
netto oraz wktadu zapaséw. Odczyt flash inflacji za listopad pokaze pierwszy od ponad dwdch lat dodatni odczyt
inflacji (+0,1% r/r). Wzrost rocznego wskaznika CPI powyzej zera to zastuga efektéw bazowych w kategorii paliwa
oraz solidnych wzrostéw cen zywnosci.

Gospodarka globalna. Dane o wydatkach i dochodach gospodarstw domowych w USA wskazg na solidny wzrost
wydatkéw konsumpcyjnych w pazdzierniku (podobnie, jak sugerowaty to dane o sprzedazy detalicznej). Z kolei dane
o zatrudnieniu ADP powinny pokazac¢ stabilny wzrost zatrudnienia, spéjny z trendem z ostatnich miesiecy.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Sejm: Kwota wolna od podatku dla najmniej zarabiajacych wzro$nie do 6,6 tys. zi, ale zarabiajacy ponad 127 tys.
zt rocznie stracg prawo do tego odliczenia. Przyjeto stosowne poprawki Senatu do nowelizacji ustawy PIT, CIT i
Ordynacji podatkowe;.

m Reuters: Europejski Bank Centralny jest gotowy zwiekszy¢ skup wtoskich obligacii, jezeli w wyniku niedzielnego
referendum mocno wzrosng koszty obstugi wtoskiego dtugu.

m USA: Produkt Krajowy Brutto w trzecim kwartale 2016 r. wzrést o 3,2 proc. w ujeciu zanualizowanym kdk (drugie
wyliczenia).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.206 -0.021

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.295 0.009

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.520 0.086

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Powr6t EURUSD ponad 1,06 nastgpit wczoraj w sesji amery-
kanskiej. Ostabienie dolara w dniu wczorajszym, co ciekawe, na-
stgpito pomimo pozytywnych zaskoczen z tamtejszej gospodarki
(drugi odczyt PKB i potezna poprawa nastrojow konsumenckich
po wyborach prezydenckich), kontrastujacych z niezbyt spekta-
kularnymi danymi ze strefy euro (mieszane zaskoczenia w infla-
cji, stabilizacja ESI). Naszym zdaniem dla EURUSD kluczowe
okazaly sie czynniki techniczne (wygast impet na indeksach do-
larowych), a takze korelacja z zachowaniem rynkéw obligaciji
(stabszy dolar i nizsze stopy procentowe - te ostatnie podazaty
za cenami ropy naftowej). Podtrzymujemy nasza opinie, ze w
obecnych warunkach obowigzujgca od czasu wyboréw prezy-
denckich narracja dotyczaca dolara wyczerpata sie i wigkszg
role moze zacza¢ odgrywac czynnik europejski, zwigzany z nie-
pewnoscig co do skutkéw referendum we Wioszech i dalszych
krokéw w polityce pienieznej EBC.

Dekompozycja zmian EUR/USD

0,6% -
0,4%
0,2%
0,0%
-0,2%

-0,4%

-0,6%

-0,8% -
2016-11-14

2016-11-17
mZmiana koszyka* EUR  mmZmiana koszyka* USD

- Zmiana EURUSD

2016-11-22  2016-11-25

—Zmiana netto

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

Pozycja: Brak.

Kurs EURUSD w ostatnich dniach porusza si¢ w ramach for-
macji stosunkowo waskiego range (1,056 — 1,0670). Notowa-
nia oscyluja wokét srednich ruchomych (30 i 55) na wykresie
4h, Srednie te nie dziatajg jako wsparcia ani opory. Patrzac w
nieco szerszej perspektywie (wykres dzienny), wciaz jest nie-
wielka szansa na kontynuacje korekty. Dalszy zasieg potencjal-
nej korekty jest spory (1,08/1,09), jednak patrzac na aktualne
notowania, zlecenie S/L nalezy ustawi¢ szeroko. Scenariusz ten
nie jest wystarczajaco prawdopodobny, zeby optacato sie zagra¢
long. Pozostajemy poza rynkiem, czekamy na wybicie z range.

Wsparcie Opor

1,0518 1,1300
1,0458 1,0988
1,0000 1,0895
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty ostabit sie wczoraj nieznacznie w okolice 4,43 (dzi$ tez
startujemy z tego poziomu). Ruch byt w zasadzie odzwiercie-
dleniem zachowania rynkéw globalnych. Niewielkie wzrosty ren-
townosci na rynkach bazowych wywotaty (znéw) lekka panike
na polskim rynku dtugu podsycang dodatkowo dos$¢ jednostron-
nym artykutem o podwyzkach stép zamieszczonym przez jeden
z serwisdw informacyjnych. Na lekkie pogorszenie nastrojéw na-
tozyta sie zblizajgca sie decyzja o ratingu ze strony S&P (piatek,
nie spodziewamy sie zmian). Srednioterminowo nasz poglad na
zlotego nie ulega zmianie — powinien by¢ stabszy. Dzi§ odczyt
wstepny PKB za Il kwartat (historia sugeruje prawdopodobien-
stwo matej rewizji w gére o 0,1pp) oraz pierwsze dane o inflacji
w listopadzie (oczekujemy wyijscia z deflacji).

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie T/P po 4,4350 na pozycji long zajetej
po 4,4103 (247 tickéw zysku).

Kurs ostatecznie przebit wczoraj opdr MAS5, przez co notowania
siegnety 4,44, a my ztapaliémy zlecenie T/P. Aktualnie dominu-
jaca formacja jest range 4,40 — 4,44 / 4,46, gérna granica moze
nie siega¢ 4,46. Ogranicza to znaczgco dalszg przestrzen do
wzrostu, nie warto ponownie wchodzi¢ long. Nie widzimy sygna-
téw powrotu do trendu spadkowego sprzed kilku tygodni. Liczmy
sie z mozliwoscig konsolidacji wokét MA30 i MAS5 na wykresie
4h, w jeszcze wezszym obszarze niz range. Pozostajemy poza
rynkiem.

Wsparcie Opor

4,3978 4,5391
4,3630 4,5120
4,2949 4,4614

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem EUR). . i
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.74 1.78 ON 1.35 1.75 EUR/PLN 4.4328
2Y 1.91 1.94 M 1.39 1.79 USD/PLN 4.1827
3Y 1.96 2.00 3M 1.91 2.26 CHF/PLN 41235
4Y 212 2.16
5Y 231 235 FRA _BID _ASK
6Y 242 246 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.0646
7Y 256 2.59 1x4 1.71 176 EUR/JPY 119.62
8Y 265 2.68 3x6 1.73 1.76 EUR/PLN 4.4309
QY 2.74 277 6x9 1.74 177 USD/PLN 4.1651
10Y 283 2.86 9x12 1.76 1.79 CHF/PLN 4.1130
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
2 - 2 - 2,60 0,60
k0,14
0,12 1,9 2,40
0,1 L8 2,20
0,08 1,7
2,00
- 0,06 1,6
1,80
0,04 15
1,6
002 1,60
1,5 0 ‘

22 sie 5wrz 19wrz 3 paz 17 paz 31 paz 14lis 28 lis

mspread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M

Asset swap i IRS

lut 17 |maj 17 | sie 17

lut 18 | maj 18| sie 18

mKontrakty FRA e=Wibor 3M

Indeks cen ropy naftowej

12X15 | 15X18 | 18X21 | 21X24
1,40

31 sie 14 wrz 28 wrz 12 paz 26 paz 9 lis 23 lis

mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y

Brent, krzywa

. 50 105 49,0 48,74
95
3,5 L 60 48,5 -
3 85 - 47,96
L 40 48,0 -
2,5 75
2 A F20 65 | 47,5 -
1,51 & | 47
— Lo 55 47,0 -
I
45
0,5 0 46,5 -
35
0 : : ' ! ! ! : : ! -40
t 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 . . ‘ : 46,0 7
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark kwi 15 cze 15 sie 15 paz 15 gru 15 lut 16 kwi 16 cze 16 sie 16 paz 16 JAN7 FEB7 MAR7

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.



