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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

Ernest Pytlarczyk mBank konsensus
glowny exonometa
tel. +48 22 829 01 66 16 00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) 624 645 (r) 685
emest pytiarczyk@mbank.pl
Marcin Mazurek 10 00 EUR M3 r/r (°/o) paz 5.1 52 ( f) 5.0
analityk 16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) lis 124.0 126.2 (r) 129.5
tol. +48 22 829 01 63
marcin.mazurek@mbank.pl 9:00 SPA  CPI rr flash (%) lis 1.7 16 16
Piotr Bartkiewicz 11:00 EUR  ESI (pkt.) lis 114.6 1141 (r) 1146
analityk 14:00 GER CPl t/r flash (%) lis 1.7 1.6 1.8
tel. +48 22 526 70 34 14:30 USA  PKB kw/kw drugi (%) Q3 3.2 3.0 3.3
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 16:00 USA Umowy na sprzedaz doméw m/m (%) lis 1.1 -0.4(r) 3.5
Karol Kimas
analityk 2 00 CHN PMI w przemysle (pkt.) lis 51.5 51.6 51.8
tel. +48 22 829 02 56 2:00 CHN  PMI w ustugach (pkt.) lis 54.3 54.8
karol.klimas@mbank.pl 8:45 FRA  CPI 1 flash (%) lis 1.2 1.1

9:55 GER Stopa bezrobocia (%) lis 5.6 5.6
mBank S.A. 10:00 POL PKB r/r final (%) Q3 4.7 4.7 4.7
Senatorska 18 11:00 EUR CPI r/r flash (%) lis 1.6 1.4
00-950 Warszawa 14:00 POL CPl t/r flash (%) lis 2.4 23 2.1
tel. +48 22 829 00 00 14:30 USA  Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 25.11 240 239
L?:\;J:igﬁf;g 0033 14:30 USA Dochody gosp. domowych (%) paz 0.3 0.4

’ ) 14:30 USA Wydatki gosp. domowych (%) paz 0.3 1.0

14:30 USA Inflacja PCE r/r (%) paz 1.5 1.6

15:45 USA Chicago PMI (pkt.) lis 62.5 66.2

0 30 JAP Stopa bezrobocia (%) paz 2.8 2.8

0:30 JAP CPlt/r (%) paz 0.2 0.7

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) lis 53.8 53.4

10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) lis 60.0 60.0

16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) lis 58.3 58.7

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: : Dzi$ zostang opublikowane wstepne dane o PKB za Il kwartat. Od mozliwej (ale mato
prawdopodobnej) rewizji odczytu flash wazniejsze beda dane o strukturze wzrostu. Spodziewamy sie, ze byt on
napedzany przez konsumpcje prywatng (5,1% r/r), przy solidnym odbiciu inwestycji (do ok. 5% r/r) i nietypowym
jak na te faze cyklu dodatnim wktadzie eksportu netto. Tym niemniej, opublikowane w zesztym tygodniu dane o
naktadach inwestycyjnych przedsigbiorstw sugerujg (pomimo silnego wzrostu wydatkéw majgtkowych samorzadow
i budzetu centralnego w Il kwartale) umiarkowane ryzyko w dét dla naszej prognozy inwestycji. O 14:00 zostanie
opublikowany wstepny odczyt inflacji CPI za listopad. Spodziewamy sie wyraznego jej wzrostu (do 2,4%) z uwagi na
wyzsze ceny paliw i zywno$ci, a takze nieznaczne przyspieszenie po stronie kategorii bazowych (z 0,8 do 0,9%).
Gospodarka globalna: We Europie zostang opublikowane wstepne dane o inflacji za listopad — po danych z Nie-
miec i Hiszpanii mozna szacunkowi Eurostatu przypisa¢ niewielkie ryzyko w gére. W Stanach Zjednoczonych $wiatto
dzienne ujrzg dane o wydatkach o dochodach konsumentéw, wraz z towarzyszgcym im odczytem deflatora wydat-
kéw konsumpcyjnych (inflacja PCE najprawdopodobniej nieznacznie spadta w pazdzierniku). Mozna tez zwrécié
uwage na cotygodniowe dane z tamtejszego rynku pracy i ostatni z regionalnych wskaznikéw koniunktury — Chi-
cago PMI.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m KE: Wskaznik nastrojow w polskiej gospodarce (Economic Sentiment Indicator - ESI) w listopadzie wyniést 106,1
pkt., czyli wzrést o 0,7 pkt. proc. wzgledem pazdziernika

m Morawiecki: Najbardziej naturalnym wyj$ciem bytoby wydtuzenie vacatio legis o rok, tak, by zniesienie limitu skta-
dek na ZUS weszto w zycie 1 stycznia 2019 r. - powiedziat PAP wicepremier, minister finanséw Mateusz Morawiecki.
Podkreslit, ze decyzja nie jest w jego rekach, bo ustawa znajduje sie w Senacie.

m GER: Inflacja HICP w Niemczech w listopadzie wyniosta 0,3 proc. mdm, a w ujeciu rdr 1,8 proc. - podato niemiec-
kie Federalne Biuro Statystyczne we wstepnym wyliczeniu.

m USA: Produkt Krajowy Brutto USA w trzecim kwartale 2017 r. wzrést o 3,3 proc. w ujeciu zanualizowanym (SAAR)
kdk - podat Departament Handlu USA w drugim wyliczeniu

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.350 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.386 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.368 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD pozostaje pod wptywem dynamicznie umacniajgcego
sie dolara, cho¢ nie jest jego najlepszym probierzem (struktural-
nie mocne euro pozostaje kotwicg dla EURUSD) - tu lepiej pa-
trze¢ chociazby na zachowanie pary USDJPY. Powéd to oczywi-
$cie postep w pracach nad ustawg podatkowag w Kongresie USA,
a obok umocnienia dolara bylismy wczoraj Swiadkami wzrostow
rynkowych stép procentowych i gtéwnych indekséw gietdowych.
Do gtosowania nad ustawg powinno dojs¢ jeszcze w tym tygo-
dniu (bedzie je poprzedza¢ 20-godzinna debata) i, z uwagi na
utrzymujaca sie niepewno$é co do jego ostatecznego wyniku,
przegtosowanie ustawy powinno by¢ przez rynki odebrane pozy-
tywnie (tj. wyzszymi stopami procentowymi, drozszymi akcjami i
dolarem). Zanim to sie stanie, przejsciowo uwage rynkéw skupia
dane o inflacji w strefie euro (istnieje ryzyko wyzszego odczytu)
i w Stanach Zjednoczonych (konsensus wskazuje na spadek in-
flacji PCE). Jesli ryzyka dla odczytéw inflacji sie zrealizujg, EU-
RUSD powinien wzrosnag.

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

Pozycja: Brak. Long po 1,1587 zamknigety po 1,1860.
Preferencja: Powr6t do trendu wzrostowego.

Mimo odbicia, momentum wyglada coraz gorzej — notowania
majg problem z pokonaniem najkrétszej $redniej na dziennym,
a na 4h zblokowaty sie miedzy $rednimi. Po silnych spadkach
z ostatnich dni wyglada to jak odwrécona flaga (4h), wiec nie
wrozy dobrze. Z tego powodu decydujemy sie na zamkniecie po-
zycji po 1,1860. Jednoczes$nie zachowanie kursu nie uzasadnia
pdki co grania short. Inkasujemy profit z powodu niepewnosci do
dalszego zachowania kursu.

Wsparcie Opor

1,1511 1,2092
1,1417 1,2000
1,1104 1,1944
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EURPLN fundamentalnie

Woczoraj rano, na nieptynnym rynku, EURPLN z hukiem ztamat
poziom 4,20 i przez chwile znalazt si¢ nawet ponizej 4,19. Nie-
trwatos¢ i okolicznosci wystapienia tego ruchu (a takze brak ko-
relacji z jakgkolwiek inng walutg z koszyka) wskazujg naszym
zdaniem jednoznacznie, ze miat on jednorazowy charakter i byt
wynikiem kombinacji niskiej ptynnosci i (by¢ moze) rozmiaréw
pojedynczej transakcji. Do kohAca dnia EURPLN zdotat powré-
ci¢ do poziomu otwarcia (czyli powyzej 4,20). Nasze zdanie do-
tyczace ziotego pozostaje bez zmian: czynniki krajowe sg dla
niego pozytywne (odblokowanie RPP mogtoby przynie$¢ wrecz
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EURPLN technicznie

Pozycja: Pechowy S/L. Pozycja long EURPLN odnowiona po
4,2030, S/L 4,1850, T/P 4,25.

Preferencja: Szerszy range (4,20-25).

To byt bardzo pechowy S/L wygenerowany przez pojedynczy
flow na ptytkim rynku. Notowania bardzo szybko powrdcity po-
nad 4,1966 i zdywergowaly na 4h. Wczorajszg akcje cenowg
traktujemy jak fatszywe wybicie i okazje do zajecia pozycji long.
Liczymy na powrét do gérnego ograniczenia range.

Wsparcie Opor

lawinowa aprecjacje kursu), wzrost rynkowych stép procento- 4,2044 4,4345
wych na Swiecie moze by¢ tagodzony oczekiwaniami krotko- 4.1966 43738
terminowo wyzszego wzrostu z uwagi na stymulacje fiskalng w ’ ’
0 Wyzszego Wzroslu z uwagl na stymulacig fiskaing 4,1591 4,2527/2638
USA. Dzis do gry wracajg krajowe dane (szczegéty PKB i infla-
cja) i nie wykluczamy pozytywnej reakcji ztotego na: korzystng
(wiecej inwestyciji) strukture wzrostu gospodarczego i zaskocze-
nie in plus inflacjg (nasza prognoza jest wyzsza od konsen-
susu).
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 1.10 1.55 EUR/PLN 4.1991
2Y 2.03 2.07 1M 1.43 1.65 USD/PLN 3.5385
3Y 221 225 3M 1.62 1.82 CHF/PLN 3.5971

4Y 237 2.4

5Y 251 255 FRA BID ASK

6Y 262 2.66 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.1845
7Y 272 2.76 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 132.58
8Y 2.81 2.85 3x6 1.74 177 EUR/PLN 4.2027
)4 289 293 6x9 1.78 1.84 USD/PLN 3.5476
10Y 296 3.00 9x12 1.88 1.94 CHF/PLN 3.5985
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 2,60 - 0,60
1,9
1,8
1,7
1,6
1,60 - t 0,10
1,5 | 9x12 | 12X15 15X18 18X21|21X24| 566
21 sie 4 wrz 18 wrz 2 paz 16 paz30 paz 13 lis 27 lis lut 18 |maj 18| sie 18 lut 19 'maj 19| sie 19 " 31sie 20 wrz 10 paz 30 paz 17 lis ’
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
350 a0 79 63,60 - 63,46
65 - 63,40 -
37 L 20
S 63,20 -
2,5 -
ro 557 63,00 62,89
2 50 |
- -20 62,80 -
1,5 45 62,58
62,60 -
. F40 4
62,40 -
0,5 --60 35
. 62,20 -
30 -
0 : - : : : : - : : -80
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 s+ + - 6200 ‘ ‘ !
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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