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Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

Ernest Pytlarczyk mBank konsensus
glowny exonometa
tel. +48 22 829 01 66 14 00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) wrz 5.2 55 55 5.4
ernest.pytlarozyk@mbank.pl 16:00 EUR Koniunktura konsum. KE (pkt.) wstepny paz -1.1 -1.2 -1.0
Marcin Mazurek
analityk 9 00 FRA PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 56.0 56.1
tel. +48 22 829 01 83 9:00 FRA  PMIw ustugach (pkt.) wstepny paz 56.9 57.0
marcin.mazurek@mbank.pl 9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 60.0 60.6
Piotr Bartkiewicz 9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 55.5 55.6
analityk 10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 57.8 58.1
t?'- +48 22_ 52_6 7034 10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 55.6 55.8
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 1000  POL  Stopa bezrobocia (%) wrz 6.9 6.9 7.0
Karol Klimas 14:00 HUN Dezycja banku centralnego (%) 24.10 0.90 0.90
analityk 16:00 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny paz 53.5 53.1
tel. +48 22 829 02 56 16:00 USA PMI w ustugach (pkt.) wstepny paz 55.2 55.3
karol Kimas@mbankpl

10 00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) paz 107.3 107.4
mBank S.A. 10:00 GER Indeks Ifo — biezaca sytuacja (pkt.) paz 123.5 123.6
Senatorska 18 10:30 GBR PKB kw/kw (%) wstepny Q3 0.3 0.3
00-950 Warszawa 14:30 USA Zamoéw. na d. trwate m/m (%) wstepny wrz 1.0 2.0
tel. +48 22 829 00 00 16:00 USA  Sprzedaz d. na rynku pierwotnym (tys.) wrz 550 560
. 14522820 0033

’ P 10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) wrz 5.0 5.0

13:45 EUR Decyzja ECB (%) 26.10 -0.400 -0.400

14:00 POL Minutes RPP paz

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 21.10 235 222

1:30 JAP Inflacja CPI r/r (%) paz 0.7 0.7

14:30 USA PKB kw/kw (%) wstepny SAAR Q3 2.6 3.1

16:00 USA Wks. kon.U. Michigan (pkt.) winalny paz 100.8 101.1

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzisiaj zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny GUS. Poza szczegétami publikacji z
rynku pracy i sfery realnej zawiera on informacje o stopie bezrobocia we wrzes$niu. Wstepne szacunki MRPiPS
wskazuje, ze — zgodnie z naszg prognozg — spadta ona z 7,0% w sierpniu do 6,9% we wrzesniu.

Gospodarka globalna: W Europie oraz za Oceanem zostang dzisiaj opublikowane wstepne wskaznikéw PMI z
przemystu i ustug. Decyzje na temat dalszego tagodzenia polityki monetarnej podejmie Bank Wegier.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Podaz pienigdza (M3) we wrze$niu 2017 roku wzrosta o 5,4 proc. rdr do 1 275 942,4 min zt.

m GUS: Wzrost PKB w 2016 r. wyniést 2,9 proc.

m Szydto: Bedg zmiany w rzadzie. Omawiam je z prezesem PiS Jarostawem Kaczynskim. W ciagu kilkunastu dni
przekaze opinii publicznej swoje decyzje dotyczace funkcjonowania rzadu.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.000 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.368 -0.003

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.385 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Dalsze umocnienie dolara sprowadzito EURUSD w okolice
1,1720. O ile czynnikéw wspierajacych obecnie dolara nie bra-
kuje (nadzieje na reforme podatkowg w USA i jastrzebia u steru
Fed, a takze wybory w Japonii i kontynuacja Abenomiki), o tyle
obecne ruchy na EURUSD wcigz wykonujg sie w ramach wa-
skiego zakresu wahan (1,17-1,19). Wynika to zaréwno z sity
euro i faktu, ze EURUSD w niewielkim stopniu odzwierciedla
czynniki stricte dolarowe, jak i ze stosunkowo duzej niepewno-
$ci dotyczacej realizacji wspomnianej wyzej reformy podatkowej.
Podtrzymujemy opinie, ze kluczowa w tym tygodniu bedzie decy-
zja EBC i, jesli bank utrzyma swoje bardzo stopniowe podejscie
do wycofywania stymulacji, czes$¢ presji aprecjacyjnej ze wspdl-
nej waluty zostanie zdjeta, a EURUSD bedzie mie¢ szanse na
wytamanie w dét. Dzisiejsze publikacje (PMI) raczej bez wptywu
na rynek.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range.

Dwudniowy ruch spadkowy zatrzymat sie ostatecznie w okolicy
1,1720/30, czyli dolnej granicy waskiego range. Sugeruije to, ze
notowania powinny dalej konsolidowac sie w ramach tej forma-
cji. Zakres wahan na tyle maty, ze nie widzimy aktualnie oka-
zji do zarobku. Wprawdzie na wykresie 4h powstata dywergen-
cja, ktéra powinna sprowadzié¢ notowania w okolice MA200 na
wykresie 4h, jednak opér ten jest na tyle silny, ze nie spodzie-
wamy sie wytamania w gore. Z drugiej strony, w przypadku wy-
tamania z range w dét, mozliwy jest zaréwno powr6t do trendu
spadkowego, jak i ruch w ramach szerszego range (dét w oko-
licy 1,1670). Nie zamierzamy gra¢ wyprzedzajgco, pozostajemy
poza rynkiem.

Wsparcie Opoér

1,1662 1,2570
1,1511 1,2092
1,1104 1,1938
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy — co ciekawe, wbrew regionalnym trendom
(od delikatnego ostabienia jak w przypadku forinta, po catkiem
spore, jak w przypadku tureckiej liry) i zachowaniu innych klas
krajowych aktywoéw (jedynie delikatny wzrost notowan gietdo-
wych, stabilizacja cen SPW). Wydaje sie, ze kluczowym czyn-
nikiem dla zlotego stata sig, niespodziewanie dla wielu uczest-
nikobw rynku, krajowa polityka pienigezna. Biorgc pod uwage
wzrosty stawek swapowych i przesunigcia terminu pierwszej
podwyzki stdép procentowych implikowanego przez instrumenty
stopy procentowej, mozna obecne umocnienie ztotego przypisac
wiasnie rozszerzeniu oczekiwanego dysparytetu stdép procento-
wych za sprawg percepcji RPP jako skrecajacej w strone bar-
dziej jastrzgbiej. Naszym zdaniem na skret ten jest jeszcze za
wczesnie, a spadki inflacji w kolejnych miesigcach moga utem-
perowaé nieco retoryke czesci RPP, natomiast przesunieta te
pozwolity na zdjecie czesci presji deprecjacyjnej z EURPLN.
Dzisiejszy dzien uptynie pod znakiem danych o koniunkturze
na $wiecie - nie powinny one wptyna¢ znaczaco na zitotego.
EURPLN znajduje sie obecnie blisko dolnego ograniczenia za-
kresu wahan obowigzujgcego od miesiecy i bez nowego impulsu
jego przetamanie moze nie by¢é mozliwe.

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem

EUR). Wzrost - aprecjacja, spadek -
deprecjacja, w %.
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EURPLN technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie T/P po 4,2260 na pofowie pozyciji
short po 4,2480 (220 ticki zysku), reszte pozycji zamykamy po
4,2281 (199 tickow zysku).

Preferencja: Wybicie w dét z kanatu wzrostowego.

Przez wigkszo$¢ wczorajszego dnia kurs EURPLN spadat, no-
towania doszly do ostatniego minimum lokalnego (4,2208/09),
a my ztapaliémy zlecenie T/P dla potowy pozycji short. Wspo-
mniane wsparcie jest teraz kluczowe dla dalszych loséw trendu
spadkowego. Jego uchowanie bedzie sygnatem przetamania
trendu (poprzez formacje podwdjnego dna na wykresie dzien-
nym). Dywergencja na 4h powinna wspiera¢ ten scenariusz,
wspierajac wzrost notowan w najblizszym czasie. Ryzyko prze-
tamania trendu jest na tyle duze, ze zamykamy reszte pozycji
(z zarobkiem prawie dwie figury). Zasieg ruchu w gére pozo-
staje jednak niewiadoma, dlatego nie zamierzamy otwiera¢ po-
zycji long. Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 1.25 1.65 EUR/PLN 4.2359
2Y 1.99 203 1M 1.35 1.81 USD/PLN 3.6061
3Y 216 2.20 3M 1.53 1.95 CHF/PLN 3.6564

4Y 233 2.37

5Y 248 252 FRA BID ASK

6Y 2.61 2.65 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.1747
7Y 2.71 2.75 1x4 1.71  1.75 EUR/JPY 133.27
8Y 280 2.84 3x6 1.74 1.78 EUR/PLN 4.2256
QY 2.88 2.92 6x9 1.79 1.83 USD/PLN 3.5974
10Y 295 299 9x12 1.86 1.90 CHF/PLN 3.6487
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2 2,3 4 2,60
014 5,
1,9 0,12 2,1 - 2,40 7
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
e L2 1,60 - 0,10
0,02 14 7 ;
15 | : : : : : : L o 9x12 |12X15 15X18 18X21|21X24 5 b6
17 lip 31 lip 14 sie 28 sie 11 wrz25 wrz 9 paz 23 paz sty 18 | kwi 18| lip 18 |paz 18 |sty 19  kwi 19/ lip 19 " Tasiip 8 sie 22sie 5wz 19wrz 3 paz 17 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
o Csp 7O 57,60 -
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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 DEC7 JANS FEB8
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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