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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus

07.09.2015 PONIEDZIALEK

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) lip 1.1 -0.9(r) 0.7

8 00 GER Eksport m/m (%) lip 1.0 -1.1(rn) 2.4

8:00 GER Import m/m (%) Iip 0.7 -0.8 () 2.2

9:00 HUN CPI r/r (%) 0.2 0.4 0.0

9 00 CZE CPlt/r (%) sie 0.4 0.5 0.3

10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.1 -0.4 -0.4
1 50 JAP Zaméwienia na maszyny m/m (%) lip 3.0 -7.9 -3.6
3:30 CHN CPI r/r (%) sie 1.9 1.6 2.0

3:30 CHN PPI r/r (%) sie -5.6 -5.4 -5.9
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.3 -0.1

13:00 GBR Decyzja BoE (%) wrz 0.50 0.50

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 05.09 282

14:00 POL Obroty handlu zagranicznego (GUS) lip

14:30 USA PPl r/r (%) sie -0.8 -0.8

16:00 USA Wsk. koniunktury kons. Umichigan (pkt.) wrz 91.5 91.9

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Spokojny dzien. Popotudniowa decyzja Banku Anglii nie powinna przynie$¢ zaskoczen -
parametry polityki pienieznej zostang utrzymane bez zmian, ale mozna spodziewa¢ sie zaakcentowania zblizania
sie do normalizacji (tj. pierwszej podwyzki stép proc. w przysztym roku). W Stanach Zjednoczonych zobaczymy
jedynie cotygodniowe dane z rynku pracy.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MPiPS: Stopa bezrobocia w sierpniu spadta do 10,0 proc. z 10,1 proc. w lipcu.

m Samar: W sierpniu 2015 produkcja samochodéw osobowych i dostawczych wyniosta o 56,06 proc. mniej mdm i
0 28,2 proc. wigcej rdr.

m UK: Produkcja przemystowa spadta w lipcu o 0,4 proc. mdm, podczas gdy poprzednio spadta réwniez o 0,4 proc.

Decyzja RPP (06.10.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.700 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.183 0.009

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.016 -0.013

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters


mailto:ernest.pytlarczyk@mbank.pl
mailto:marcin.mazurek@mbank.pl
mailto:piotr.bartkiewicz@mbank.pl
mailto:karol.klimas@mbank.pl
http://www.mbank.pl

' Pt
-

Inflacja z regionu potwierdza nasza pro-
gnoze inflacji w Polsce na poziomie -0,7%

Odczyty inflacji na Wegrzech i w Czechach okazaty sie nizsze,
odpowiednio o 0,2pp oraz 0,1pp od oczekiwan rynkowych. To,
co interesuje nas najbardziej, czyli ceny zywnosci, zachowato
sie podobnie jak przed rokiem (w Czechach, po silnych spad-
kach juz w lipcu, sierpien okazat sie nieznacznie tanszy niz rok
wczesniej). Spadki odnotowano w przypadku sezonowych wa-
rzyw, jednak nie byty one znaczne — potwierdza to obraz z pol-
skich biuletynéw. Biorac pod uwage podobny charakter upraw
oraz podobne (lub nieco gorsze) warunki agrometeorologiczne
w Polsce, mozemy sie spodziewaé replikacji wzorca z regionu
z doktadnoscig do zmian cen ziemniakéw (w kraju wszelkie do-
wody wskazujg na lekkie wzrosty). Przektada sie to na podobng
dynamike cen zywnosci jak przed rokiem, a wiec nie zmienia na-
szego oryginalnego pogladu na ten temat sformutowanego pod
koniec ubiegtego miesigca: ceny zywosci spadng o 0,9-1,1%
w stosunku do lipca — potwierdzajg to tez wskazania modeli
ekonometrycznych, ktére ukladaja sie niemal identycznie jak w
sierpniu przed rokiem (wtedy ceny zywnosci spadty o 1,1%).
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Szybki przeglad pozostatych kategorii (Czechy i Wegry)
wskazuje w przypadku wigkszosci kategorii powielenie wzorca
sezonowego z wyjatkiem (Czechy) kategorii ,inne” (duza
niespodzianka w dét). Widzimy takze nieco wigksze spadki w
kategorii transport (Czechy i Wegry): oprécz nizszych cen paliw
w gre moga wchodzi¢ takze spadki cen biletow samolotowych,
na ktére stawiamy réwniez w Polsce (promocja LOT). Fakty te
moga potwierdza¢ nasza niska prognoze inflacji bazowej: my
0,2% —rynek 0,4%.
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EURUSD fundamentalnie

Co za dzien! Pierwsza potowa (do rozpoczecia sesji amerykan-
skiej) uptyneta pod znakiem kontynuaciji fazy risk on: EURUSD
spadt w okolice 1,1130, rosty ceny surowcow, rentownosci ob-
ligacji i wyceny akcji na rynkach $wiatowych. Odwrécenie tych
tendencji przyszio wraz z sesjg amerykanska - po 16 rozpoczat
sie silny zjazd tamtejszych gietd (kazdy z gtéwnych indeksow
stracit ok. 1,5%), ktéremu tradycyjnie towarzyszyto umocnienie
euro (powyzej 1,12 i poziomu otwarcia - nowe tygodniowe mak-
simum). Trudno wskazaé konkretny powdd, dla ktérego sytu-
acja na rynkach tak gwattownie sie odwrdécita. Wskazuje sie na
obawy o chinskg gospodarke i rozpoczecie zaciesnienia mone-
tarnego w USA we wrze$niu - istotnie, poczatek wyprzedazy na
gietdach zbiegt sie z publikacjg bardzo dobrych danych z rynku
pracy w USA (JOLTS). Dzi$ kolejny dzien bez danych i jesli na
rynku w dalszym ciggu bedzie dominowa¢ strach, zobaczymy
dalsze wzrosty EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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mmZmiana koszyka* EUR ~ mmZmiana koszyka* USD
«~«Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—7Zmiana netto

mBank.pl

EURUSD technicznie

EURUSD, pokonujgc op6r MA55, wybit sie z range na 4h (wcze-
$niej odbit sie od jego dolnej granicy — MA200). Momentum,
ktére kurs przez to uzyskat juz sie wyczerpato, wiec wcigz po-
zostajemy wewnatrz range na dziennym. Do MA200 na dzien-
nym (zbiega sie z Fibo 38,2%), ktéra jest goérng granica szer-
szego range brakuje wprawdzie tylko p6t figury, ale nie bedziemy
wyprzedzaé¢ ewentualnego wybicia / odbicia. Pozostajemy poza

rynkiem.
Wsparcie Opor

1,1093 1,1714
1,1018/00 1,1436
1,0860 1,1265
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EURPLN fundamentalnie

W élad za spadkami EURUSD i og6lnym wzrotem apetytu na ry-
zyko ztoty zaczat w $rode bardzo szybko zyskiwa¢. EURPLN w
przeciggu kilku godzin spadt o prawie 3 grosze i siegnat kluczo-
wych technicznych pozioméw (wiecej na ten temat w sgsied-
niej analizie technicznej). Stamtad, w $lad za wzrostami EU-
RUSD i przyptywem awersji do ryzyka, zniwelowat czes¢ wcze-
$niejszych spadkéw. Dzi$ rynki rozpoczynaja dzien w minoro-
wych nastrojach (gorsze od oczekiwan dane z Chin, wczoraj-
sze zachowanie gietd, dane z USA wspierajgce oczekiwania
podwyzki stop procentowych, ostabienie walut EM) i nie bedzie
to korzystne dla ziotego, dlatego spodziewamy sie wzrostow
EURPLN.

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

Kurs EURPLN spadt wczoraj w godzinach porannych, a nastep-
nie odbit sie od wsparcia MA200 oraz Fibo 38.2% na 4h. Caly
ruch wykonat sie wewnatrz kanatu spadkowego (do jego dolnej
granicy brakuje jeszcze dwdch figur). Najlepszy moment na wej-
$cie long minat wraz z odbiciem, aktualnie figure nad nami znaj-
duja sie opory MA30 i MA55. Przestrzen do zysku wcigz jest
jednak atrakcyjna — nawet jezeli nie bierzemy pod uwage gérnej
granicy kanatu tylko maksimum lokalne z lipca (z ktérym ostat-
nio kurs sobie nie poradzit). Wchodzimy long po 4,2120 z S/L
wynoszacym 4,2000 oraz T/P 4,2380.

Wsparcie Opor

4,2042 4,4000
4,1850 4,2980/3000
4,1607 4,2666
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.64 1.67 ON 1.20 1.50 EUR/PLN 4.2129
2Y 1.71  1.76 1M 1.48 1.68 USD/PLN 3.7634
3Y 1.83 1.86 3M 1.46 1.66 CHF/PLN 3.8666

4Y 2.00 2.04

5y 215 218 FRA BID ASK

6Y 228 2.31 1x2 1.64 1.68 EUR/USD 1.1205
7Y 2.41 2.45 1x4 1.68 1.74 EUR/JPY 135.01
8Y 249 253 3x6 1.66 1.72 EUR/PLN 4.2122
QY 256 2.60 6x9 1.58 1.64 USD/PLN 3.7599
10Y 261 2.66 9x12 1.57 1.63 CHF/PLN 3.8425
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark kwi 14 cze 14 sie 14 paz 14 gru 14 lut 15 kwi 15 cze 15 sie 15 ocTs NOV5 DEC5
Uwaga!

Niniejsza publikacja zostata przygotowana w celu promociji i reklamy zgodnie z definicjg zawartg w paragrafie 9, ustep 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 20. listopada
2009 w sprawie trybu i warunkéw postgpowania 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 Zrodet, jednakze nie mozemy gwarantowac 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 sie w niniejszym opracowaniu autorzy niekoniecznie pozostajg w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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, wspotpracownikéw, kooperantéw,
agentéw z tytutu podjecia przez jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catoéci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.
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