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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

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) wrz 52.5 53.2 52.5 53.7
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) wrz 58.2 58.2 58.1
10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) wrz 56.2 56.7 (1) 55.9
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) sie 9.0 9.1 9.1

15:45 USA PMI w przemysle final (pkt.) wrz 53.0 53.0 53.1
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) 58.1 58.8 60.8
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BRAK ISTOTNYCH DANYCH

04.10.2017 SRODA

10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) wrz 55.6 55.6
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) wrz 53.2 53.2
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) sie 0.3 -0.3
POL Decyzja RPP (%) paz 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) wrz 160 237
14:45 USA PMI w ustugach final (pkt.) wrz 55.1 55.1
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) 55.1 55.3
14 30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 30.09 265 272
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) sie 1.0 -3.3
8 00 GER Zaméwienia w przemysle m/m (%) sie 0.7 -0.7
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (%) wrz 85 156
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) wrz 4.4 4.4
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) wrz 0.3 0.1

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ decyzja RPP (wiecej na ten temat mozna przeczyta¢ w sekcji analiz).

Gospodarka globalna: Dzien uptynie pod znakiem danych o koniunkturze w ustugach — rano zostang opubliko-
wane finalne odczyty PMI w ustugach w strefie euro, a w godzinach popotudniowych Markit PMI i ISM w Stanach
Zjednoczonych. Mozna spodziewaé sie stabilizacji nastrojow przedsigbiorstw na do$¢ wysokim poziomie. Warto
réwniez zwréci¢ uwage na dane o zatrudnieniu wg firmy ADP, beda one potraktowane jako przygrywka do pigtko-
wego raportu z rynku pracy w USA.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: W 2016 roku dziatato w Polsce 2 004,0 tys. mikrofirm zatrudniajgcych do 9 pracownikéw, o 5,2 proc. wiecej
rdr.

m MF: Na przetargu zamiany 5 pazdziernika resort odkupi papiery WZ0118, PS0418, PS0718, OK1018, a sprzeda
OK0419, WZ1122, PS0123, WZ0126 i DS0727.

m Morawiecki: Spadek obrotow branzy po wprowadzeniu zakazu handlu w dwie niedziele w miesigcu bedzie
niewielki.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.462 -0.002

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.328 -0.013

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.377 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja RPP: stopy i retoryka bez zmian

Dzi$ we wczesnych godzinach popotudniowych zostanie opubli-
kowana decyzja Rady Polityki Pienieznej, a o 16:00 rozpocznie
sie konferencja prasowa prezesa Glapinskiego. Spodziewamy
sie, ze stopy procentowe, ton komunikatu po posiedzeniu i
konferencji prasowej zostang utrzymane bez zmian.

Dane ze sfery realnej, jakie naptynely od ostatniego posie-
dzenia (sugerujace przyspieszenie wzrostu do ok. 4,5% w Il
kwartale), zostang ocenione jako pozytywne, ale w granicach
oczekiwan wyznaczonych przez optymistyczny poglad RPP na
perspektywy wzrostu gospodarczego. Z kolei ostatnia pozy-
tywna niespodzianka w inflacji, z uwagi na niepewnos$¢ co do jej
przyczyn, zostanie zbagatelizowana i ustawiona w kontekscie
efektéw bazowych, ktére beda obnizaé trajektorie inflacji CPI
na przetomie roku. Ogodlna retoryka Rady pozostanie naszym
zdaniem niezmieniona — dominowaé¢ beda znane nam juz stowa
o zrébwnowazeniu polskiej gospodarki, braku presji inflacyjnej i
relatywnie niskiej dynamice wynagrodzen. Powt6rzona zostanie
zapowiedz utrzymywania stdép procentowych na obecnym
poziomie do konca przysztego roku.

Na zmiane retoryki RPP i skret w kierunku zacie$nienia mone-
tarnego nalezy naszym zdaniem poczeka¢ do momentu, gdy w
danych inflacyjnych stosunek sygnatu do szumu znaczaco wzro-
$nie, a cel inflacyjny zostanie przekroczony. Stanie sig tak w po-
towie przysztego roku.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wyznaczyt wczoraj nowe minima lokalne, lecz szybko
odbit tez w gére i znajduje sie juz blizej 1,18 niz 1,17. Poki
co zaden wazny technicznie poziom nie zostat przetamany i
bardziej prawdopodobne sg spadki niz wzrosty. Nalezy jednak
uczciwie stwierdzi¢, ze po okresie diugiego penalizowania do-
lara przez rynki, powrét do task byt szybki i oparty na przestan-
kach, ktére dopiero muszg sie sprawdzi¢. To niemal zacheta do
korekty, zwtaszcza na potencjalnej fali stabszych danych z rynku
pracy (inwestorzy moga zrealizowaé zyski tylko po to, aby odno-
wi¢ pozycje po lepszych poziomach). Spadkom EURUSD po-
winny sprzyjac tez ostatnie wydarzenia w Hiszpanii oraz bardzo
ostrozne podejScie EBC w zakresie ograniczania zakupéw ak-
tywdw. Reasumujac, w tym roku obstawiamy jeszcze nizsze po-
ziomy EURUSD, cho¢ diuzszy trend na tej parze walutowej jest
raczej wzrostowy.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.

2017-09-27 2017-10-02

120

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 1,1766 z S/L 1,1860.
Preferencja: Wybicie w do6t z kanatu wzrostowego.

Notowania EURUSD wzrosty od wczorajszego minimum o po-
nad 70 tickéw (ruch byt wspierany dywergencjg na 4h). W go-
dzinach porannych przebity zostat nawet op6r MA30 na wykre-
sie 4h, przez co kolejnym waznym poziomem wsparcia sg teraz
okolice 1,1830/50. Niewiele to jednak zmienia w szerszym uje-
ciu, wybicie w dot z kanatu wzrostowego jest wcigz sygnatem
dominujgcym, impulsy wzrostowe powinny lada chwila sie wy-
czerpaé. Skala wczorajszego ruchu na wykresie dziennym jest
niewielka. Okazja do zarobku dla naszej pozyciji jest spora, po-
zostajemy short bez zmiany parametréw.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN pozostaje wysoko (= zloty staby), cho¢ na pewnej ko-
rekcie stép procentowych na swiecie w dét nieznacznie skorzy-
staty inne waluty EM. PrzejSciowo umocnienie ztotego na po-
czatku sesji byto najprawdopodobniej zwigzane z informacja na
temat planowanego zamrozenia prac nad ustawg spreadowg
(wiadomos¢ RMF FM). Spadki cen ropy naftowej moga byc¢ pre-
tekstem do odtozenia oczekiwan na stopy procentowe znéw w
okolice przetomu 2018 i 2019, zwtaszcza, ze po dzisiejszym po-
siedzeniu RPP nie oczekujemy zadnej znaczacej zmiany reto-
ryki (wiecej w sekcji analiz). Podtrzymujemy nasze stanowisko,
ze pomimo korzystnych fundamentéw ztoty pozostanie przez pe-
wien czas staby — dopoki polska polityka pieniezna dopasuje sie
do globalnych trendéw. Trudno liczy¢ na to przed 2018 rokiem.

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

Pozycja: Mata pozycja long po 4,3070, S/L 4,2920, T/P 4,37.
Preferencja: Trend wzrostowy.

Kursowi EURPLN towarzyszyta wczoraj spora zmienno$¢ intra-
day, pomimo to na koniec dnia notowania znalazly sige blisko po-
ziomu otwarcia. We wczesnych godzinach porannych kurs dyna-
micznie wzrést (ponad 4,32), jednak spora czes¢ ruchu skorygo-
wata sie. W szerszym ujeciu niewiele sie zmienito. Kurs wybit sie
z range o gérnej granicy 4,29, i chociaz momentum wzrostowe
jest ewidentne, to aktualnie nie wystarcza na wybicie z w gore z
kanatu wzrostowego. Bez przetamania tego oporu przestrzen do
wzrostu jest ograniczona. Wcigz jednak widzimy wiekszg okazje
do zarobku grajac long. Nasza pozycja zarabia aktualnie okoto
figury, pozostawiamy jg bez zmiany parametrow.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.79 1.83 ON 1.35 1.65 EUR/PLN 4.3105
2Y 1.96 2.00 1M 1.46 1.66 USD/PLN 3.6737
3Y 212 2.16 3M 1.59 1.80 CHF/PLN 3.7618

4Y 228 232

5Y 244 248 FRA BID ASK

6Y 2.58 2.62 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1742
7Y 268 2.72 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 132.52
8Y 277 2.81 3x6 1.74 1.77 EUR/PLN 4.3161
QY 2.86 2.90 6x9 1.79 1.82 USD/PLN 3.6734
10Y 291 295 9x12 1.86 1.89 CHF/PLN 3.7728
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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 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.



