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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus

2:30 JAP PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 52.2 52.6
10:00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) wrz 108.0 107.8 (1) 107.4
10:00 GER Indeks Ifo — biezaca sytuacja (pkt.) 124.7 124.7 (1) 123.6
16 00 USA Sprzedaz d. na r. pierwotnym (tys.) sie 585 580 (r) 560
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) wrz 120.0 120.4 (r) 119.8
10 00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) sie 4.7 4.5 5.0
14:30 USA Zam. na d. trwate m/m (%) wstepny 0.9 -6.8 1.7
14 00 GER CPl t/r (%) wstepny wrz 1.8 1.8 1.8
14:30 USA PKB kw/kw SAAR finalny Q2 3.0 3.0 3.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 23.09 270 260 (r) 272
1 30 JAP CPI r/r (%) sie 0.6 0.4
8:45 FRA CPI r/r (%) flash wrz 1.0 0.9
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) wrz 5.7 5.7
11:00 EUR CPI t/r (%) flash wrz 1.6 1.5
14:00 POL CPI r/r (%) wstepny wrz 2.0 2.0 1.8
14:30 USA Dochody g. domowych m/m (%) sie 0.2 0.4
14:30 USA Wydatki g. domowych m/m (%) sie 0.1 0.3
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) wrz 57.5 58.9

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ zostanie opublikowany odczyt flash CPI za wrzesien. Z uwagi na wzrost cen paliw we
wrzesniu (o ok. 3-4%) baza statystyczna z poprzedniego roku w tej kategorii nie zrealizuje sie. Za wzrost inflacji w
stosunku do sierpnia (naszym zdaniem z 1,8 do 2,0% r/r) odpowiadaé beda wyzsze ceny zywnosci i delikatny (o
0,1 pkt. proc.) wzrost inflacji bazowe;j.

Gospodarka globalna: W Europie zobaczymy dane o bezrobociu w Niemczech (prognozuje sie utrzymanie
rekordowo niskiego poziomu bezrobocia) oraz odczyt flash inflacji za wrzesien w strefie euro. Za sprawg wyzszych
cen no$nikéw energii inflacja nieznacznie wzrosta w mijajagcym miesigcu - dostepne odczyty krajowe (Niemcy,
Hiszpania) nie wskazujg na istnienie istotnego ryzyka dla konsensusowej prognozy wzrostu inflacji z 1,5 do
1,6%. W Stanach Zjednoczonych opublikowane zostang dane o wydatkach i dochodach konsumenckich (wraz
z arcywazng inflacjg PCE), a miesigc zakonczg odczyty koniunktury biznesowej (Chicago PMI) i konsumenckiej
(drugi szacunek sentymentu konsumentéw wg. Uniwersytetu Michigan).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Wskaznik nastrojéw w polskiej gospodarce (Economic Sentiment Indicator - ESI) we wrzes$niu wyniést 105,4 pkt.
wobec 103,3 pkt. przed miesigcem

m EUR: Inflacja HICP w Niemczech we wrzes$niu wyniosta 0,0 proc. mdm, a w ujeciu rdr wyniosta 1,8 proc. - podato
niemieckie Federalne Biuro Statystyczne we wstepnym wyliczeniu.

m USA: Produkt Krajowy Brutto USA w drugim kwartale 2017 r. wzrdst o 3,1 proc. w ujeciu zanualizowanym kdk -
podat Departament Handlu USA w trzecim, koncowym wyliczeniu.

Decyzja RPP (04.10.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.499 -0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.314 0.009

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.425 0.009

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Dla odmiany, EURUSD wczoraj wzrést (pierwszy taki dzieh od
tygodnia) o ok. 60 centéw. Postrzegamy ten ruch jako korekte w
formujgcym sie trendzie spadkowym (albo korekte korekty, jesli
definicje stosowane przez analitykéw technicznych obowigzujg
rowniez w tej kolumnie) i efekt realizacji zyskdw z jednokierunko-
wych zaktaddw, ktore na rynkach dominowaty w ostatnim tygo-
dniu. Dotyczy to zaréwno FX, jak i obligacji. Nasz poglad na EU-
RUSD i perspektywe dalszych spadkéw jest niezmieniony, nato-
miast nie mozna wykluczy¢, ze do dalszego napedzania spad-
koéw beda potrzebne dane. W przypadku Europy dzisiejsza pu-
blikacja inflacji raczej nie zaskoczy, natomiast dane z USA pre-

mBank.pl

EURUSD technicznie

Korekta korekty dotarta do MA55D, od ktérej to $redniej odbita
sie. Uznajemy to za dobry prognostyk dla naszej pozycji (w mo-
mencie pisania tego komentarza jest na malenkim minusie), jako
ze sytuacja techniczna na EURUSD nie zmienita sie. EURUSD
przetamat pétroczny trend wzrostowy i obecnie celuje w okolice
1,16 (nastepne przystanki to 1,1450 i 1,1250). Nie wida¢ tez
zadnych sygnatow krétkoterminowego trendu spadkowego (czyli
korekty wczesniejszego trendu wzrostowego - to nie zostato za-
negowane). Pozycja bez zmian.

Wsparcie Opor
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zentujg sie juz ciekawiej - menu tam obejmuje inflacje PCE, wy- 1,1662 1,3993
datki i dochody konsumentdw oraz kolejne dane o koniunkturze 1,1511 1,2570
- w wiekszo$ci nie sg to publikacje o pierwszorzednym znacze- 1,1104 1,2092
niu, ale na takie trzeba bedzie poczeka¢ do przysztego tygodnia
(ISMy, rynek pracy).
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EURPLN fundamentalnie

Jak to czesto si¢ zdarza, silne ostabienie ztotego ujawnito rze-
sze oportunistycznie nastawionych kupujacych (sprzedajacych
walute zagraniczng — moga to by¢ chociazby krajowi eksporte-
rzy) — ich aktywnos¢, ktéra zbiegta sie w czasie z ogélnym od-
prezeniem na rynkach, sprowadzita wczoraj EURPLN o prawie
2,5 grosza w dot, w okolice 4,31. Poréwnujac ztotego z innymi
walutami regionu, mozemy zauwazy¢, ze niewiele jest czynnika
krajowego w ostatnich ruchach ztotego - jego wptyw to przede
wszystkim wieksza reaktywno$¢ na czynniki globalne. Tym nie-
mniej, niskie (nominalne i realne) stopy procentowe cigza coraz
wyrazniej ztotemu, a szybki przeglad zachowania rynkéw obli-
gacji wskazuje, ze im bardziej zgrzana gospodarka, tym wigkszy
potencjat do wystromienia krzywej i wzrostéw rentownosci. Do-
poki ten podrecznikowy nieomal mechanizm nie zostanie zinter-
nalizowany przez RPP, a oczekiwania dotyczace st6p procento-
wych nie bedg tak ptaskie, jak obecnie, ztoty bedzie w wysokim
(i coraz wigkszym) stopniu narazony na negatywne skutki epi-
zodow wzrostu stopy wolnej od ryzyka na rynkach globalnych.
Dzisiejsze dane (CPI za wrzesien) raczej bez wptywu na rynek.
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EURPLN technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L na pozycji long (200 tickéw
straty).

Pozycja: Otwieramy matg pozycje long po 4,3070, S/L 4,2920,
T/P 4,37.

Preferencja: Trend wzrostowy.

EURPLN nie utatwia nam zadania - gtebsza niz sie spodziewa-
lismy korekta po srodowym wystrzale spowodowata uruchomie-
nie zlecenia S/L i strate. Wspomniana korekta sprowadzita no-
towania z powrotem do kanatu wzrostowego, nic nie wskazuje
jednak na to, aby miata by¢ kontynuowana. Skutecznym wspar-
ciem dla niej okazata sie by¢ krotkoterminowa Srednia na wy-
kresie 4H. Po wybiciu z konsolidacji w zakresie 4,25-4,2950 za-
sieg ruchu w gére mozemy szacowac przynajmniej na 4,40 i nie
nalezy mie¢ watpliwosci, ze trend wzrostowy na EURPLN be-
dzie kontynuowany (brak jakichkolwiek sygnatéw zatrzymania /
odwrdcenia). Korzystamy z korzystnych pozioméw i odnawiamy

pozycje long.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 2.00 2.30 EUR/PLN 4.3166
2Y 1.90 1.94 1M 1.50 1.70 USD/PLN 3.6682
3Y 2.08 2.12 3M 1.51 1.71 CHF/PLN 3.7668

4Y 224 2.28

5Y 238 242 FRA BID ASK

6Y 252 2.56 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.1785
7Y 262 2.66 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 132.40
8Y 272 276 3x6 1.73 1.76 EUR/PLN 4.3117
QY 280 2.84 6x9 1.78 1.81 USD/PLN 3.6595
10Y 285 2.89 9x12 1.84 1.87 CHF/PLN 3.7686
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2 2,3 2,60 - - 0,60
014 5,
1,9 0,12 2,1
0,1 2
1,8 1,9
0,08 18
1,7 0,06 1,7
0,04 167
1,6 1,5
0,02 14
15 | : : : : : : [ 9x12 |12X15|15X18 18X21|21X24
20 cze 4lip 18lip 1 sie 15 sie 29 sie 12 wrz26 wrz gru 17 |mar 18| cze 18 |wrz 18 gru 18 mar 19|cze 19 30cze 14lip 28lip 1lsie 25sie 8wz 22 wrz
mispread 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
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1,5 1 L -10 43 57,00 - 56,92
1] L 20 407 56,90 - e
- -30 35 4 56,80 -
0,5 1
L -40 30 J 56,70 -
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mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark maj 16 lip 16 wrz 16 lis 16 sty 17mar 17maj 17 lip 17 wrz 17 Nov7 DEC7 JANS
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 pozostajg w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowaé. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



