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Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

Ernest Pytlarczyk mBank  konsensus
oy okonta
tel. +48 22 829 01 66 3:30 CHN  CPIr/r (%) wrz 1.6 1.8 1.6
ernest pytiarczyk@mbank.pl 330  CHN PPl (%) wrz 6.3 6.3 6.9
Marcin Mazurek 14:00 POL Rachunek biezacy (min EUR) sie -1206 -651 -491 (r) -100
analityk 14:00 POL Eksport (min EUR) sie 15700 15512 15235 (r) 15682
tel. +48 22 829 01 83 14:00 POL  Import (min EUR) sie 16100 15920 15476 () 15384
marcin.mazurek@mbank.pl 1430  USA  Indeks Empire State (pkt.) : 20.4 244 302
Piotr Bartkiewicz
analityk 10 30 GBR CPI t/r (%) wrz 3.0 2.9 3.0
tel. +48 22 526 70 34 11:00 EUR  CPIt/r (%) finalny wrz 1.5 1.5 1.5
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 11:00  GER  Indeks ZEW — biezaca sytuacja (pkt.) paz 88.5 87.9 870
Karol Klimas 11:00 GER Indeks ZEW — oczekiwania (pkt.) paz 20.0 17.0 17.6
analityk 14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) wrz 4.5 4.6 4.6 4.5
tel. +48 22 829 02 56 14:00 POL Przecigtne wynagrodzenie r/r (%) wrz 6.4 6.3 6.6 6.0
karol.klimas@mbank.pl 15115 USA  Produkcja przemystowa m/m (%) 0.3 -0.7 (1) 0.2
mBank S.A. 10 30 GBR Stopa bezrobocia (%) sie 4.3 4.3 4.3
Senatorska 18 14:00 POL Produkcja przemystowa r/r (%) wrz 5.0 5.2 8.8 4.3
00-950 Warszawa 14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 8.1 7.9 7.6 8.6
tel. +48 22 829 00 00 14:00 POL PPI r/r (%) wrz 3.1 3.1 3.0 3.1
I/?\)/(v.v::iazlgksslg 0033 14:30 USA Rozpoczete b. doméw (tys.) wrz 1180 1183 (r) 1127

’ ) 14:30 USA Pozwolenia na b. doméw (tys.) wrz 1230 1272 (r) 1215

20:00 USA Bezowa Ksigga

19.10.2017 CZWARTEK

4:00 CHN PKB r/r (%) 6.8 6.9 6.8
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 14 10 240 244 (r) 222
14:30 USA Indeks Phily Fed (pkt.) V4 22.0 23.8 27.9
16 00 USA Sprzedaz dom. na r. wtérnym (min) wrz 5.30 5.35

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ w godzinach wieczornych agencja S&P opublikuje decyzje w sprawie ratingu Polski. Spo-
dziewamy sie, ze aktualna ocena wiarygodnosci kredytowej (BBB+ z perspektywa stabilng) zostanie utrzymana bez
zmian. Podobnie, jak miato to miejsce w przypadku innych agencji, stabilizacja ratingu bedzie wynika¢ z réwnowagi
pomigdzy dobrymi krotkoterminowymi perspektywami gospodarki i zmiennych fiskalnych (komentarze S&P wska-
zywaly, z drugiej strony, na wysoki deficyt strukturalny), a utrzymujaca sie niepewnosciag co do ksztattu rozwigzan
instytucjonalnych, ktére agencja bierze pod uwage.

Gospodarka globalna: Jedyna publikacjg w dniu dzisiejszym beda dane o sprzedazy nieruchomosci na rynku
wtérnym.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Ancyparowicz: Wzrost PKB w 2017 r. przekroczy 4 proc., a jesli na state rusza inwestycje publiczne i prywatne, to
w 2018 r. tempo wzrostu gospodarczego moze by¢ na takim samym lub nawet wyzszym poziomie niz w tym roku.
m Ancyparowicz: Dane wskazujg na to, ze dosy¢ ostro ruszyty inwestycje publiczne. W zwigzku z tym deficyt budzetu
panstwa wedtug stanu na 18 pazdziernika wynosi juz ponad 7 mid zt.

m Morawiecki Wzrost PKB Polski w 2017 r. wyniesie 4 proc., a moze nawet bedzie wyzszy.

m USA: Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu spadfa o 22
tys. do 222 tys. z 244 tys. tydzien wczesniej.

Decyzja RPP (08.11.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.402 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.318 0.035

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.305 -0.005

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wczoraj urést, dzisiaj spadt, ostatecznie nie odbiegt
daleko od 1,18. Obok systematycznego, miarowego umocnie-
nia euro do dolara, na ktérego fundamentalne przyczyny wska-
zywalismy wielokrotnie (brak dywergencji w podstawowych cy-
klicznych wskaznikach makro, normalizacja polityki pienieznej w
strefie euro, naptywy kapitatu portfelowego na europejski rynek
akcyjny), dwa wydarzenia wywarty swoje pietno na EURUSD w
ostatnich 24 godzinach. Po pierwsze, informacja na temat pla-
nowanego zawieszenia autonomii Katalonii (co oznacza eska-
lacje ryzyka politycznego w strefie euro) przejsciowo obnizyta
EURUSD. Po drugie, przejscie do kolejnego etapu prac nad re-
forma podatkowg w USA przyniosto umocnienie dolara i wzrost
stép procentowych w USA. Dzisiejszy dziehn uptynie bez publi-
kacji makro i wystgpien przedstawicieli bankéw centralnych, ale
nie mozna wykluczy¢, ze optymizm co do reformy podatkowej w
USA utrzyma sie réwniez w ciggu dnia, gdy inwestorzy z Lon-
dynu i z Nowego Jorku dotgczag do gry.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Wybicie w do6t z kanatu wzrostowego.

Woczoraj kurs EURUSD kontynuowat wzrost, a ruch siegnat waz-
nego oporu w okolicy 1,1860 (MA200 na 4h). Poziom ten jed-
nak zachowat sieg, a juz dzisiaj w godzinach nocnych wigkszo$¢
ruchu cofneta sie. Uwazamy, ze sygnat wzrostowy po wybiciu
z kanatu wyczerpat sie, przez co potrzeba nowych impulsow
aby przebi¢ trwale poziom 1,16/1,17. Bez takowych spodzie-
wamy sie konsolidacji, gérng granica powinna by¢é wspomniana
MA200, a dolng - jedno z ostatnich miniméw lokalnych (1,1670
albo 1,1730). Nie widzimy w tej sytuacji okazji do zarobku. Po-
zostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor

1,1662 1,2570

1,1511 1,2092

1,1104 1,1938
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN stabilny, podobnie jak w poprzednich dniach. W szer-
szej perspektywie perspektywie obserwujemy konsolidacje po
silnych spadkach. Uwazamy, ze prawdopodobienstwo zejscia
kursu ponizej 4,20 jest niskie. Ztoty powinien pozostawa¢ ne-
gatywnie skorelowany ze wzrostami globalnych stép procento-
wych. Wczorajsze wzrosty stép procentowych w USA sugeruja,
Ze podczas dzisiejszej sesji ztoty moze stabnaé. Do stabosci ra-
czej nie przyczynig sie oczekiwania na dzisiejszg decyzje S&P
ws. ratingu Polski (ogtoszenie raczej wieczorem lub nawet w
nocy). Agencja nie ma powodéw, aby rewidowa¢ przewidywania
odnos$nie wiarygodnosci kredytowej Polski w dét. Mozna jednak
przypuszczaé, ze w obliczu bardzo dobrych danych fiskalnych,
wysokiego wzrostu PKB oraz odktadania przez rzad kontrower-
syjnych reform, analitycy agencji beda mie¢ tendencje raczej do
pochwat niz krytyki. W tym kontek$cie zmiana perspektywy na
pozytywna nie jest nieprawdopodobna juz teraz, ale prawdopo-
dobienstwo to jest niskie.

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

Pozycja: Warunkowe zlecenie short po 4,2480 z S/L 4,2600.
Preferencja: Wybicie w dot z kanatu spadkowego.

Woczoraj kurs EURPLN konsolidowat sie w okolicy 4,23-4,24, za-
kres wahan intraday byt niewielki. Wcigz przewazajg sygnaty
spadkowe po wybiciu z kanatu wzrostowego. Skala ostatniego
ruchu spadkowego byta na tyle duza, ze ewentualny korek-
cyjny wzrost kursu moze siegnaé 4,25/4,26, bez zatamywania
przy tym trendu. Biorgc dodatkowo pod uwage przestrzen do
spadku (ruch moze siegnaé¢ 4,15/4,16), granie short wcigz wy-
glada atrakcyjnie. Pozostawiamy warunkowg pozycje short bez
zmiany parametréw (wczoraj zabrakto niecate poét figury do za-

jecia pozycji).

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 1.20 1.60 EUR/PLN 4.2381
2Y 1.96 2.00 1M 1.40 1.60 USD/PLN 3.5896
3Y 211 215 3M 1.49 1.69 CHF/PLN 3.6695

4Y 227 231

5Y 243 247 FRA BID ASK

6Y 255 2.59 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.1851
7Y 265 2.69 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 133.36
8Y 274 278 3x6 1.74 1.77 EUR/PLN 4.2348
QY 2.82 2.86 6x9 1.78 1.81 USD/PLN 3.5735
10Y 290 294 9x12 1.85 1.88 CHF/PLN 3.6532
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2 2,3 4 2,60
0,14 2,2
1,9 0,12 2,1 - 2,40 -
0,1 2 2,20 -
1,8 1,9
0,08 1,8 4 2,00
1,7 0,06 1,7
1,80 -
0,04 167
16 L2 1,60 0,10
0,02 14 . '
15 | : : : ‘ : : [ 9x12 |12X15 15X18 18X21|21X24 5 66
11 lip 25 lip 8 sie 22 sie 5wrz 19 wrz 3 paz 17 paz sty 18 | kwi 18| lip 18 |paz 18 |sty 19  kwi 19/ lip 19 "ot 4 sie 18sie 1wz 15wrz 29wrz 13 paz ’
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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mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark cze 16 sie 16 paz 16 gru 16 lut 17 kwi 17 cze 17 sie 17 paz 17 DECY JANS FEBS
Uwaga!

Skrzynka pocztowa research@mbank.pl stuzy wytacznie do dystrybucji publikacji. Korespondencje zwrotng prosimy kierowaé bezposrednio do autoréw.

Niniejsza publikacja zostata przygotowana w celu promoc;ji i reklamy zgodnie z definicja zawartg w paragrafie 9, ustep 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 20. listopada
2009 w sprawie trybu i warunkéw postepowania 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 zrédet, jednakze nie mozemy gwarantowa¢ 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 si¢ w niniejszym opracowaniu autorzy niekoniecznie pozostaja w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku miedzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyijny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggnigcia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiadaé na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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, wspétpracownikéw, kooperantow,
agentéw z tytutu podjecia przez jakgkolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci
opracowania mozliwa jest za uprzednig pisemna zgoda autoréw.
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