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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

04.12.2017 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) -0.4 1.7 (r) -0.1
10 OO EUR PMI w ustugach final (pkt.) lis 56.2 56.2
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) lis 55.0 55.6
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) paz 0.7
POL Decyzja RPP (%) gru 1.50 1.50 1.50
15:45 USA PMI w ustugach final (pkt.) lis 55.2 54.7
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) 59.0 60.1
8:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) paz -0.2 1.0
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) lis 190 235
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.9 -1.6
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 02.12 240 238
8 45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) paz -0.1
9:00 HUN CPlt/r (%) lis 2.6 2.2
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.0 0.7
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) lis 197 261
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lis 4.1 41
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) lis 0.3 0.0
16:00 USA Koniunktura konsumencka Umich (pkt.) gru 99.0 98.5

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzisiaj zakonczy si¢ dwudniowe posiedzenie Rady Polityki Pienigznej. Nie spodziewamy
sie na nim fajerwerkéw — zadna z opublikowanych w ostatnim miesigcu danych nie zmienita pogladu RPP na
gospodarke i perspektywy inflacji w $rednim terminie, a retoryka prezesa Glapinskiego bedzie w dalszym ciggu
gotebia. Mozna spodziewac¢ sig powtérzenia optymistycznej oceny gospodarki, sceptycyzmu co do wzrostu inflacji i
przewidywan utrzymywania stép procentowych bez zmian przynajmniej do kohca przysztego roku.

Gospodarka globalna: Dzisiejszy dzien uptynie pod znakiem wskaznikéw koniunktury w ustugach. Przed potu-
dniem poznamy odczyty PMI ze strefy euro (finalne) oraz Wielkiej Brytanii. W godzinach popotudniowych dane z
USA: finalny PMI oraz ISM.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m EUR: Wskaznik zaufania wéréd inwestoréw (Sentix) w grudniu spadt do 31,1 pkt. z 34,0 pkt. miesigc wczeéniej.
m USA: Zamoéwienia w przemysle amerykanskim w pazdzierniku spadty o 0,1 proc. mdm.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.338 -0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.378 0.031

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.339 -0.012

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Notowania EURUSD poruszajg si¢ wokot 1,1850 bez wyraz-
nego kierunku. Rynki, szczegélnie akcji, sg obecnie mocno ro-
zedrgane. Prawdopodobnie obrazuje to tez biezacy konsensus i
jednoczesnie niepewnos¢ dot. catej gospodarki. Wspominali§my
wczoraj, ze trzeba ciggtych zaskoczen in plus, aby umacnia¢ do-
lara. W przeciwnym wypadku rynek upada pod wtasnym cieza-
rem ptaszczac krzywa i oczekujac spowolnienia gospodarczego
oraz niskiej inflacji. O ile samo ptaszczenie krzywej nie jest nie-
typowe, mocno nietypowe w tej fazie cyklu; ewidentnie wyptasz-
czenie krzywej Philipsa spowodowato szereg dodatkowych skut-
kéw ubocznych. Dzi§ dane o koniunkturze w ustugach z USA (co
ciekawe, PMI opublikuje zaréwno Markit, jak i ISM w pietnasto-
minutowym odstepie czasu). Przy obecnych poziomach rynek
spodziewa sig gtéwnie korekt w dét. Kolejny epizod umocnienia
dolara do euro mozliwy jest dopiero w miare dalszego procedo-
wania reformy podatkowej. Bedzie to epizod krétkotrwaty.

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.

Preferencja: Powr6t do trendu wzrostowego.

Sytuacja na wykresie dziennym nie przesadza, czy dolna gra-
nica kanatu wzrostowego obronita sie. Wprawdzie $wieca za-
mkneta sig powyzej tego poziomu, jednak nie widzimy spodzie-
wanej reakcji na to (odbicia w gore). Patrzac w wezszym ujeciu,
notowania wcigz znajdujg sie ponizej splotu MA30 i MA55 na
wykresie 4h. Dalej nie zamierzamy zaktada¢ sie o uchowanie
formacji kanatu. Ostatnie maksima lokalne znajdujg sie stosun-
kowo blisko, a po ewentualnym wybiciu z kanatu przestrzen do
spadku jest spora. Pozostajemy ponownie poza rynkiem (proble-
mem w przypadku grania long jest brak bliskich wspar¢) i cze-
kamy na dalszy rozw6j wydarzen.

Wsparcie Opor

1,1511 1,2092
1,1417 1,2000
1,1104 1,1961
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN nie zasypat wczoraj luki i przez caty dzien pozostawat
ponizej 4,21 (w pewnym momencie nawet wyswietlito si¢ 4,19).
Sile ztotego, wspotdzielonej z innymi walutami rynkéw wscho-
dzacych, sprzyjata fala apetytu na ryzyko po uchwaleniu ustawy
podatkowej przez Senat USA. W przypadku polski aktywéw,
obok umocnienia ztotego, znalazta ona swoje odzwierciedlenie
we wzrostach na warszawskiej gietdzie. Dzisiejszy kalendarz ma
sporo publikacji (indeksy koniunktury w ustugach w Europie i w
USA, sprzedaz detaliczna w strefie euro), ale poza ISM w ustu-
gach zadna z nich nie powinna poruszy¢ rynkami. Wéréd czyn-
nikéw krajowych dominowac¢ bedzie posiedzenie RPP — tu spo-
dziewamy sie gotebiej retoryki ze strony prezesa Glapifskiego.
Czy wystarczy to do ostabienia ztotego? Nie jeste$Smy co do tego
w petni przekonani, ale bilans ryzyk jest przesuniety zdecydowa-
nie w strone stabszego ztotego.

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

Pozycja: Long EURPLN po 4,2030, S/L 4,1850, T/P 4,2450.
Preferencja: Szerszy range (4,20-25).

Woczorajszy spadek kursu EURPLN ostatecznie zatrzymat sie w
okolicy 4,20, notowania nastepnie powrdécity do splotu MA3O0 i
MAS55 na wykresie 4h. W szerszym ujeciu sytuacja wciaz nie-
wiele zmienita sie. Nie pojawity sie zadne impulsy spadkowe, a
sygnaty wzrostowe wcigz powinny zrealizowaé sie. Uwazamy, ze
kurs powinien powr6ci¢ do goérnej granicy range (okolice 4,25).
Wsparcie w okolicy 4,1875/4,1900 tworzy mocny poziom tech-
niczny. Pozostawiamy pozycje long bez zmiany parametrow.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.80 1.84 ON 1.15 1.35 EUR/PLN 4.2082
2Y 2.04 2.08 1M 1.40 1.80 USD/PLN 3.5499
3Y 223 227 3M 1.61 1.81 CHF/PLN 3.6105

4Y 239 243

5Y 252 256 FRA BID ASK

6Y 266 2.70 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1864
7Y 2.76  2.80 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 133.36
8Y 285 2.89 3x6 1.75 1.78 EUR/PLN 4.2056
)4 293 297 6x9 1.81 1.84 USD/PLN 3.5461
10Y 297 3.01 9x12 191 1.95 CHF/PLN 3.5998
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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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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