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Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

Ernest Pytlarczyk mBank konsensus
glowny exonometa
tel. +48 22 829 01 66 8:00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) wrz -1.1 4.1 (r) 1.0
ernest.pytlarozyk@mbank.pl 1000  EUR  PMIw ustugach final (pkt.) paz 54.9 549 550
Marcin Mazurek
analityk 8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) wrz -0.8 2.6 -1.6
tel. +48 22 829 01 83 11:00 EUR  Sprzedaz detaliczna m/m (%) wrz 0.6 05
marein mazurek@mbantce!
Piotr Bartkiewicz POL Decyzja RPP (%) lis 1.50 1.50 1.50
sty
tel. +48 22 526 70 34 2:30 CHN  CPIr/r (%) paz 1.8 1.6
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 2:30 CHN PP t/r (%) paz 6.6 6.9
Karol Klimas 9:00 CZE CPI r/r (%) paz 2.7 2.7
analityk 9:00 HUN CPI t/r (%) paz 2.3 25
tel. +48 22 829 02 56 14:30 USA  Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.11 232 229
karol Kimas@mbark.p

8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) wrz 0.5 -0.3
mBank S.A. 10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) wrz 0.30 0.2
Senatorska 18 14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) wrz 313 -146 -100
00-950 Warszawa 14:00 POL Eksport (min EUR) wrz 17100 17125 15682
tel. +48 22 829 00 00 14:00 POL Import (min EUR) wrz 16300 16684 15384
fax. +48 22 829 00 33 16:00 USA Koniunktura konsumencka U.Mich (pkt.) lis 100.0 100.7

www.mbank.pl

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Spokojny dzien. Dane o sprzedazy detalicznej w strefie euro (powinny pokaza¢ nieznaczny
wzrost) dotyczg wrzeénia i z tego wzgledu majg mocno historyczny charakter.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

® SAMAR: W pazdzierniku zarejestrowano 45.981 samochodéw osobowych i dostawczych (DMC do 3,5 t.), tj. o
24,68 proc. wiecej rdr — podat instytut Samar na podstawie danych Centralnej Ewidencji Pojazdéw i Kierowcow.
Mdm nastapit wzrost 0 9,42 proc.

m GER: Zamoéwienia w niemieckim przemysle wzrosty we wrzeéniu o 1,0 proc. mdm — podat niemiecki urzad staty-
styczny w komunikacie.

m EUR: Indeks PMI composite w strefie euro wyniést w pazdzierniku 56,0 pkt. wobec 56,7 pkt. na koniec poprzed-
niego miesiaca — podano koncowe wyliczenia.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.360 0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.320 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.463 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD utrzymuje sie tuz ponad minimami lokalnymi wyzna-
czonymi pod koniec pazdziernika. Nie wydaje sie prawdopo-
dobne, aby dzisiejsze wystapienia bankierow centralnych cos w
tej kwestii zmienity. Wypowiedzg sie oficjele EBC (Draghi, Nouy,
Angeloni, Lautenschlager) oraz Yellen. Spodziewamy sig, ze zo-
stanie utrzymany gotebi ton ze strony tych pierwszych (a wiec
nic nowego), za$ szefowa Fed bedzie sterowac¢ rynki w kierunku
grudniowej podwyzki (w zasadzie tez nic nowego), ktéra i tak
pozostaje wyceniona (90%). Jak piszemy od dtuzszego czasu,
horyzont wykraczajgcy poza podwyzke grudniowg jest juz zde-
cydowanie trudniejszy do obstawiania. Wprawdzie gospodarka
jest rozpedzona, ale po kolejnej podwyzce stdép w grudniu Fed
znéw przypomni, ze ilo§¢ podwyzek w cyklu nie bedzie zna-
czaca. Mniej wiecej w tym czasie zacznie ujawniac sie residual
seasonality w danych (w postaci stabszych odczytéw). Jesli in-
flacja nie dopisze, mamy gotowa recepte na korekte oczekiwan.
Scenariusz byé moze nie jest bardzo wyrafinowany, jednak po-
wtarza sie ze sporg regularnoscig. Tym samym EURUSD moze
obecnie znajdowac sie w okolicy minimoéw.

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: Brak.

Preferencja: Trend spadkowy.

EURUSD znalazt si¢ wczoraj na chwile ponizej poziomu 1,16,
ale ruch ten nie byt trwaty, a wsparcie (zwigzane z lokalnym mini-
mum, 1,1575) zachowato si¢. Sytuacja techniczna na EURUSD
nie ulegta zmianie — trwa konsolidacja w przedziale 1,16-1,17, a
notowania ewidentnie ciazg ku potudniu, cho¢ brakuje czystych
sygnatéw. Bedziemy zainteresowani odnowieniem pozycji short
po ztamaniu wspomnianej strefy wspar¢ — bedzie to bowiem za-
powiadato ruch w kierunku 1,13 — poki co stosunek zysku do
ryzyka jest niekorzystny.

Wsparcie Opor

1,1511 1,2570
1,1417 1,2092
1,1104 1,1938
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN stabilny. Minima lokalne wyznaczone w potowie paz-
dziernika nie sg nawet testowane. Wyglada na to, ze bez du-
zego ruchu na rynkach globalnych ztoty pozostanie walutg ra-
czej prowincjonalng. Przyczynek do wigkszej zmiennosci na kra-
jowej walucie moze stanowié jutrzejsze posiedzenie RPP, gdyz
czes$¢ uczestnikdw rynku spodziewa sie zaostrzenia tonu catej
RPP. W warunkach braku dalszej presji globalnej na stopy pro-
centowej mogtoby to zaowocowac atakiem na wspomniane lo-
kalne minima na EURPLN. Nie podzielamy jednak pogladu in-
westordw i sadzimy, ze RPP pozostanie gotebia. Tym samym
bardziej prawdopodobny wydaje sie nam w obechnym momen-
cie ruch w kierunku 4,25-26, gdy obecne oczekiwania rynkowe
beda musiaty dostosowa¢ sie do (gotebiej) rzeczywistosci.

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

Pozycja: Brak

Preferencja: Wybicie w dét z kanatu wzrostowego.

Bez wigkszych zmian — przy gasnacej zmiennosci kurs konsoli-
duje sie w przedziale 4,23-25, wokét MA55 na 4H (przy odrobi-
nie dobrej woli mozna narysowa¢ na tym wykresie klin, do kt6-
rego granic kurs powoli zmierza). W chwili obecnej brakuje sy-
gnatéw technicznych, natomiast w przesztosci (np. na przetomie
maja i czerwca b.r.) takie okresy dryfu czesto poprzedzaty po-
wrét zmiennosci i wzrosty EURPLN. Konsekwencjg marazmu na
EURPLN w ostatnich dniach jest réwniez to, ze w szerszej per-
spektywie w dalszym ciggu mamy do czynienia z trendem wzro-
stowym, teraz nieco bardziej ptaskim niz w poprzednich miesia-

cach.
Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.80 1.84 ON 1.256 1.55 EUR/PLN 4.2449
2Y 1.99 2.083 1M 1.45 1.66 USD/PLN 3.6585
3Y 217 221 3M 1.59 1.80 CHF/PLN 3.6522

4Y 233 2.37

5Y 248 252 FRA BID ASK

6Y 2.62 2.66 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1608
7Y 273 277 1x4 1.72 1.75 EUR/MJPY 131.99
8Y 282 2.86 3x6 1.74 1.79 EUR/PLN 4.2374
QY 290 294 6x9 1.80 1.83 USD/PLN 3.6501
10Y 296 3.00 9x12 1.89 1.92 CHF/PLN 3.6580
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2 2,3 4 2,60
0,14 5, |
1,9 0,12 2,1 2,40 -
0,1 27 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 .57 1,60 - - 0,10
0,02 14 | 7 ;
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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
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1 =40 407 63,60
05 | L 60 3° 63,50 -
30 1 63,40
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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 JANS FEBS8 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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