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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 Raport o inflacji NBP lis
14:00 POL CPI r/r final (%) paz 241 2.1 2.2 2.1
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) wrz 313 -146 -80 (r) -100.0
14:00 POL Eksport (min EUR) wrz 17100 17125 15661 (r) 17207
14:00 POL Import (min EUR) wrz 16300 16684 15383 (r) 16686
3:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) paz 10.4 10.3 10.0
3:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) paz 6.3 6.6 6.2
8:00 GER PKB kw/kw (%) Q3 0.6 0.6 0.8
9:00 CZE PKB r/r (%) Q3 4.7 4.7 5.0
9:00 HUN PKB r/r (%) Q3 3.7 3.3(r) 3.6
10:00 POL PKB kw/kw (%) Q3 1.1 0.8 0.9(r) 1.1
10:00 POL PKB r/r (%) Q3 4.8 4.5 3.9 4.7
10:30 GBR CPlt/r (%) paz 3.1 3.0 3.0
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) wrz -0.6 1.4 -0.6
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) lis 88.0 87.0 88.8
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) lis 195 17.6 30.90
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) paz 0.8 0.9 1.0 0.8
14:30 USA PPI m/m (%) paz 0.1 0.4 0.4
0:50 JAP PKB kw/kw (%) Q3 0.4 0.6 0.3
10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) wrz 4.3 4.3 4.3
14:30 USA CPlt/r (%) paz 2.0 2.2 2.0
14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) lis 26.2 30.2 19.4
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) paz 0.0 1.9(r) 0.2
14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) lis 241 27.9 22.7
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 11.11 235 239 249
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.5 0.4 (r) 0.9
17.11.2017 PIATEK

14:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) paz 71 6.5 6.0
14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) paz 4.4 4.5 4.5
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw (tys.) paz 1183 1127
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) paz 1242 1225 (r)

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ opublikowane zostang miesigczne dane z rynku pracy. Dynamika przecietnego wyna-
grodzenia najprawdopodobniej wyraznie przyspieszyta (efekt korzystnej réznicy dni roboczych — +1 wobec -1 r/r
miesigc wczesniej — oraz mocnych trendéw w kategoriach ustugowych), do 7,1% r/r, podczas gdy (niewielkie) efekty
obnizenia wieku emerytalnego moga sprokurowac nizszg od typowego wzorca sezonowego realizacje zatrudnienia
(stad spowolnienie w ujeciu rocznym z 4,5 do 4,4%).

Gospodarka globalna: Spokojny dzien. Dane o pozwoleniach na budowe i rozpoczetych budowach doméw po-
winny pokaza¢ odbicie aktywnos$ci w budownictwie mieszkaniowym po wrze$niowych zaburzeniach zwigzanych z
huraganami.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Kropiwnicki: Jeszcze przynajmniej przez rok nie powinno by¢é powodu do podwyzki stép proc. — powiedziat agenciji
Bloomberg, cztonek RPP. Jego zdaniem, podwyzka stop proc. mogtaby zahamowaé inwestycje oraz konsumpcije.
m Eurostat: Ceny liczone wedtug HICP w Polsce w pazdzierniku w ujeciu rocznym wzrosty o 1,6 proc. wobec wzro-
stu o 1,6 proc. miesiac wczesniej — podat Eurostat.

m USA: Produkcja przemystowa w pazdzierniku wzrosta o 0,9 proc. mdm - podata Rezerwa Federalna (Fed). Anali-
tycy spodziewali si¢ wzrostu wskaznika o 0,5 proc. mdm.

Decyzja RPP (05.12.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.375 0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.374 -0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.439 -0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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USA: Mocny wzrost produkcji przemystowej

W pazdzierniku produkcja przemystowa zaskoczyta na plus, ro-
snac o 0,9% m/m, wobec oczekiwan wzrostu o 0,5%. Przy solid-
nym spadku produkcji gérniczej oznacza to, ze wzrosty byty na-
pedzane przez przetwdrstwo — wzrost 0 1,3% przebit oczekiwa-
nia wynoszace 0,6% m/m. Jest to jeden z najwigkszych jednora-
zowych wzrostdéw produkcji w przetwdrstwie w ostatnich latach,
ale nalezy go wigza¢ w pewnym stopniu z powrotem przemystu
chemicznego do normalnej pracy po huraganach — produkcja tej
branzy wzrosta w pazdzierniku o ponad 12%.

Produkcja przemystowa w USA
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Pomimo duzych wahnig¢ w tym roku (w samym przetwérstwie
byly 4 miesiace spadkowe i dwa z dynamika przekraczajaca
1%, w tym omawiany wtasnie pazdziernik), czesciowo spowo-
dowanych huraganami, trend w produkcji przemystowej pozo-
staje wzrostowy. Taki kierunek byt réwniez wielokrotnie wskazy-
wany przez indeksy koniunktury, ze szczeg6lnym uwzglednie-
niem przemystowego ISM. W szerszej perspektywie, wida¢ ze
ozywienie w przemysle postepuje i dotyk coraz wigkszej liczby
branz (por. wykres ponizej). Amerykanski przemyst przezwycie-
2yt okres stabosci w latach 2015-2016 (efekt mocnego dolara i
zatamania aktywnosci w produkcji ropy naftowej i gazu ziem-
nego oraz towarzyszacych jej branzach). Po danych nie byto
znaczacej reakcji na rynkach — przy obecnej komunikacji Fed
i stanie procesow inflacyjnych dane o aktywnosci ekonomicznej
same w sobie nie sg w stanie przesuna¢ oczekiwanej Sciezki
stop procentowych, ani zdecydowa¢ o losach konkretnych de-
cyzji. W dalszym ciggu nalezy spodziewa¢ sie podwyzki stép
proc. na grudniowym posiedzeniu Fed.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD korygowat wczoraj bardzo silny ruch wzrostowy. Noto-
wania doszty do 1,1740, po czym na powr6t wystrzelity w gére
i dzi§ znéw startujemy z poziomu 1,18. Obecna dynamika na
EURUSD raczej nie ma wigkszego zwigzku z danymi (niekto-
rzy komentatorzy wigzg nocne ostabienie dolara z nowymi infor-
macjami dotyczgacymi $ledztwa w sprawie powigzan prezydenta
Trumpa z Rosjg). Wczorajsze odczyty wprawdzie znéw fawory-
zowaly dolara (lepsza produkcja przemystowa), jednak to w stre-
fie euro potencjat na podniesienie oczekiwan dot. stép procen-
towych jest wigkszy i inwestorzy zaczynajg przektada¢ wyzsza
aktywnos$¢ gospodarczg na inflacje (a w perspektywie na stopy
procentowe). Ten kanat jest — przynajmniej na razie — mocno
zamulony po drugiej stronie Oceanu, zwtaszcza ze wypowiedzi
czlonkéw Fed tylko potwierdzajg status quo. Naszym zdaniem
EURUSD powinien rosnagé. Alternatywnie, powrét do okolic 1,16
jest mato prawdopodobny bez egzogenicznego szoku.

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

Pozycja: Long po 1,1587, S/L 1,1510.

Preferencja: Powr6t do trendu wzrostowego.

Spadki EURUSD zakonczyly sie na poziomie FIBO 38,2%, po
czym notowania odbity sie i wrécity do wzrostéw - kurs jest obec-
nie powyzej 1,18. Sytuacja techniczna nie zmienita sig: nie ma
dywergencji, ztamaniu trendu spadkowego nie ma powrotu i ko-
rekta zakonczyta sie powyzej niego. Pozostawiamy pozycje bez
zmian, liczagc na dalsze podej$cie kursu w gore.

Wsparcie Opor
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1,1104 1,1730/57
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN nieco nizej, tak zreszta, jak sie spodziewaliémy. Ruch
mozna okresli¢ jednak jako robaczkowy i trudno rozréznialny
od szumu. Przy wczorajszym spadkowym ruchu na stopach
procentowych raczej jednak trudno przypisa¢ to kosmetyczne
umocnienie PLN wypowiedziom cztonkéw RPP. Warto wiec sie-
gna¢ po najprostsze wytlumaczenie w postaci stabszego EU-
RUSD. Testem dla tej $ciezki rozumowania bedzie dzisiejszy
dzien — zgodnie z nim, powr6t EURUSD do wyzszych pozioméw
(patrz komentarz strone wczes$niej) powinien lekko ostabi¢ zto-
tego do EUR. Koszykowych zmian pdki co brak. Dzi$ dane z
rynku pracy. Oczekujemy do$¢ wysokiej dynamiki ptac. Dawno
jednak dane z rynku pracy ztotym nie poruszyty...

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

Pozycja: Brak.

Preferencija: Bitwa: trend wzrostowy vs kanat.

EURUSD nie daje sie zamkng¢ w zadnej kanonicznej formaciji
(wyrysowany wczoraj kanat wzrostowy zostat naruszony), ale dla
kazdego obserwatora powinno by¢ jasne, ze od wielu dni kurs
znajduje sie w ciasnym range, 4,22-4,25. Dla jego zanegowania
kluczowe jest, z jednej strony ztamanie MA200 na 4H i MA200D
(bytby to sygnat kupna), z drugiej za$ - przebicie strefy wsparé w
okolicy 4,22 (sygnat do zajecia pozycji short). My pozostajemy
poza rynkiem, gracze intraday mogg prébowaé korzystac z tego
ciasnego range.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 1.30 1.60 EUR/PLN 4.2346
2Y 2.01 2.05 1M 1.48 1.68 USD/PLN 3.5958
3Y 219 223 3M 1.64 1.84 CHF/PLN 3.6266

4Y 236 240

5Y 250 254 FRA BID ASK

6Y 262 2.66 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.1769
7Y 2.73 2.77 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 133.04
8Y 282 2.86 3x6 1.74 177 EUR/PLN 4.2375
)4 290 294 6x9 1.76 1.80 USD/PLN 3.6000
10Y 297 3.01 9x12 1.85 1.89 CHF/PLN 3.6159
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 2,3 - 2,60 0,60
014 5, |
1,9 0,12 2,1 -
0,1 21
1,8 1,9 4
0,08 g |
1,7 0,06 1,7 -
0,04 1.6
Lo 37 1,60 - 0,10
002 ,, | . .
15 | : : : : : : A o 9x12 | 12X15 15X18 18X21|21X24| 5 66
8 sie 22 sie 5wrz 19 wrz 3 paz 17 paz31 paz 14 lis lut 18 |maj 18| sie 18 lut 19 'maj 19| sie 19 " 18 sie 7 wrz 27 wrz 17 paz 6 lis T
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
44 cea 70T 61,25 1 61,21
35 65 - 61,20 -
' - 40
34 60 - 61,15 1 61,11
L 20 55 - 61,10 -
2,5 |
1 61,05 -
2 — 0 o °
o 5 I 45 | 61,00 60,95
L2040 60,95 - ~»
1
1 60,90 -
0,5 1 o 3
30 - 60,85 -
0 : - : : : : - : : -60
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 s+ + -~ 60,80 ‘ ‘ !
mAsset Swap (bps)  —IRS + Benchmark lip 16 wrz 16 lis 16 sty 17mar 17maj 17 lip 17 wrz 17 lis 17 JANS FEBS MARS
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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