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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 56.2

10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) lis 55.0 55.6 53.8

11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) paz -0.7 0.8 () -1.1
POL Decyzja RPP (%) gru 1.50 1.50 1.50 1.50

15:45 USA PMI w ustugach final (pkt.) lis 55.2 54.7 54.5

16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) lis 59.0 60.1 57.4

8:00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) paz -0.2 1.2 (r) 0.5

14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) lis 190 235 190

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.9 -0.9 () -1.4

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 02.12 240 238 236

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: Dzi$ decyzje w sprawie ratingu Polski podejmie agencja Fitch. Spodziewamy sie utrzymania
ratingu (A-) i jego perspektywy (stabilna) bez zmian. Lepsze perspektywy wzrostu (odzwierciedlone w niedawnej
podwyzce prognoz) sg zréwnowazone przez utrzymujaca sie stabos¢ inwestycji, podczas gdy cechy strukturalne
niekorzystne z punktu widzenia ratingu (deficyt strukturalny, miedzynarodowa pozycja inwestycyjna, itp.) nie
zmienity sie. Podobnie jak to miato miejsce w przypadku S&P i Moody’s, analitycy agencji beda chcieli réwniez
da¢ sobie wiecej czasu na ocene skutkéw fiskalnych obnizonego wieku emerytalnego i zachowania deficytu
strukturalnego w warunkach przyspieszenia inwestycji publicznych.

Gospodarka globalna: Dane o inflacji na Wegrzech pozwolg na doprecyzowanie prognoz CPI dla Polski. W Sta-
nach Zjednoczonych zobaczymy dzi$ dane z rynku pracy za listopad. Miesiac ten byt na amerykanskim rynku pracy
miesigcem normalizacji po dwéch miesigcach duzych wahnieé zwigzanych z huraganami i odreagowaniem po nich.
Dlatego tez tempo kreacji miejsc pracy wrécito do $redniej z poprzednich kilku miesiecy, stopa bezrobocia ustabilizo-
wala sie na poziomie 4,1%, a dynamika wynagrodzen odbita do 0,3% m/m po stagnacji w pazdzierniku. Publikowane
wczes$niej dane (ISMy i ADP) sa spéjne z konsensusem.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Mazurek: Beata Szydto zrezygnowata z funkcji premiera, kandydatem na szefa rzadu Mateusz Morawiecki.

m NBP: System finansowy Polski funkcjonuje stabilnie, a natezenie zagrozen dla stabilno$ci nie zmienito sig istotnie
od poprzedniego raportu z czerwca, czyli znajduje sie na podwyzszonym poziomie. Stabym punktem czesci bankéw
jest portfel walutowych kredytéw hipotecznych (Raport o stabilnosci systemu finansowego).

m USA: Liczba os6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubieglym tygodniu spadta o
2 tys. do 236 tys.

Decyzja RPP (10.01.2018) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.309 0.011

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.374 0.004

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.252 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Dolar w dalszym ciggu sie umacnia, nie tylko w stosunku do
euro. Czesciowo mozna to przypisaé sezonowemu spadkowi
cross-currency basis (ze wzgledu na zwiekszony popyt na do-
lary ze strony europejskich bankéw ros$nie koszt przeswapowa-
nia finansowania w euro na dolary relatywnie do kosztu finanso-
wania bezposrednio w dolarze), ale ruch ten trwa w zasadzie
od pazdziernika i odnotowano w ostatnim czasie ledwie jego
potowe. Wsréd innych czynnikéw wptywajacych na EURUSD
mozna wymieni¢ dane wspierajace status quo w amerykanskiej
polityce pienieznej, a takze postep w rozmowach rozwodowych
miedzy UE a Wielkg Brytanig (cho¢ tutaj traci gtéwnie euro via
EURGBP). Dzi$ najwazniejszym wydarzeniem bedzie publikacja
danych z amerykanskiego rynku pracy. Tradycyjnie juz, pozy-
tywna niespodzianka to nizszy EURUSD, negatywna - wyzszy.

Dekompozycja zmian EUR/USD

1,0% -
0,8%
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%

-0,2%

-0,4%

-0,6%

-0,8% -
2017-11-23 2017-11-28
mm Zmiana koszyka*® EUR mmZmiana koszyka* USD
—Zmiana netto -+ Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Otwieramy po 1,1789 mata pozycje long z S/L 1,1730
oraz T/P 1,1950.

Preferencja: Powr6t do trendu wzrostowego.

Notowania EURUSD wczoraj kontynuowaty spadek, sadziemy
jednak ze ruch ten wcigz wpisuje sie w korekte w trendzie
wzrostowym. Notowania wcigz nie przetamaty pasa wsparcia
1,1742/1,1753, ktérego uchowanie ostatecznie przesadzi, czy
trend wzrostowy zostanie przetamany. W przypadku zachowa-
nia trendu, czy nawet ruchu w range (1,1750-1,1960) okazja do
zarobku jest atrakcyjna. Pozostawiamy pozycje long, ktéra aktu-
alnie opiera sie wtasnie na uchowaniu wspomnianego wsparcia.
Lekko w dét przesuwamy zlecenie S/L oraz dodajemy zlecenie
T/P.

Wsparcie Opor

1,1511 1,2092
1,1417 1,2000
1,1104 1,1961
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EURPLN fundamentalnie EURPLN technicznie
Zmiana na stanowisku premiera w zasadzie nie wywotata reakcji Pozycja: Long EURPLN po 4,2030, S/L 4,1850, T/P 4,2450.
na ztotym. Nawet jesli przyjaé, ze zmienno$¢é ostabta na tyle, ze Preferencja: Szerszy range (4,20-25).
ruchy po pét grosza majg znaczenie, wczorajszy spadek kursu Kurs EURPLN wczoraj skorygowat sie w dét o niecata figure. Ani
z 4,21 do 4,2050, ktoéry czasowo mniej wigecej zbiegt sie z ogto- zakres wahan, ani zmienno$¢ intraday nie byty duze. Notowania
szeniem Morawieckiego jako kandydata na premiera, doskonale powrdcity zatem w okolice splotu MA30/MA55 na wykresie 4h.
koreluje sig tez ze spadkiem EURUSD, wiec raczej trudno tu o W szerszym ujeciu sytuacja niewiele zmienita sig. Nie pojawity
jednoznaczne wnioski. Generalnie zmiana szefa rzgdu powinna sie zadne impulsy spadkowe, a sygnaly wzrostowe wcigz po-
mie¢ raczej neutralny wplyw na zlotego, zwlaszcza ze speku- winny zrealizowac¢ sie. Uwazamy, ze kurs powinien powr6ci¢ do
lacje w tym temacie trwaly juz od diuzszego czasu. Ryzyko fi- goérnej granicy range (okolice 4,25). Wsparcie w 4,1875/4,1900
skalne jest postrzegane od dtuzszego czasu jako istotnie nizsze, tworzy mocny poziom techniczny. Pozostawiamy pozycje long
a ztoty zamkniety jest pomiedzy dobrymi perspektywami wzrostu bez zmiany parametréw.

gospodarki a niskimi stopami realnymi. Dop6ki stopy na $wiecie
nie rosng, ten drugi element pozwoli na utrzymanie range 4,20-
25. To juz jednak nie potrwa dtugo, a sadzac po retoryce RPP, 4,1966 4,3324

gremium to bedzie zwleka¢ z podwyzkami stép. To powinno w 4,1875 4,2919

krétkim terminie wywrze¢ na ztotego pewna presje. Dzi$ decyzja 41592 4.9499/2502
Fitch ws. ratingu polskiego dtugu. Nie spodziewamy si¢ zmian. ’ ’

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem o
EUR). Wzrost - aprecjacja, spadek - 0
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 1.20 1.50 EUR/PLN 4.2115
2Y 2.02 2.06 1M 1.14 1.54 USD/PLN 3.5722
3Y 220 224 3M 1.50 1.70 CHF/PLN 3.6028

4Y 234 2.38

5Y 247 251 FRA BID ASK

6Y 258 2.62 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.1771
7Y 268 272 1x4 1.71 174 EUR/JPY 133.12
8Y 277 281 3x6 1.73 1.77 EUR/PLN 4.2066
QY 2.84 2.88 6x9 1.77  1.81 USD/PLN 3.5736
10Y 292 296 9x12 1.86 1.90 CHF/PLN 3.5911
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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