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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

21.09.2015 PONIEDZIALEK

16:00 USA Sprzedaz doméw na rynku wt. (min) sie 5.50 5.59
22.09.2015 WTOREK
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) 22.09 1.35 1.35
16:00 EUR Indeks ufnosci konsumenckiej (pkt.) wrz =74 -6.9
16:00 USA Indeks Richmond Fed (pkt.) wrz 3 0
3:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 47.6 47.3
9:00 FRA PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 48.8 48.3
9:00 FRA PMI w ustugach (pkt.) wstepny wrz 51.0 50.6
9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 52.8 53.3
9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny wrz 54.5 54.9
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 52.2 52.3
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny wrz 54.2 54.4
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) sie 10.0 10.0 10.1
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 53.2 53.0
10:00 GER Indeks Ifo oczekiwania (pkt.) wrz 114.8 114.8
10:00 GER Indeks Ifo biezaca sytuacja (pkt.) wrz 101.6 102.2
13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) 24.09 0.05 0.05
14:30 USA Indeks akt. gosp. Chicago Fed (%) sie 0.34
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 19.09 264
14:30 USA Zamowienia na dobra trwate m/m (%) sie 2.2 2.2 (r)
16:00 USA Sprzedaz doméw na rynku pierw. (tys.) sie 515 507
25.09.2015 PIATEK
10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) sie 5.4 5.3
14:30 USA PKB kw/kw (%) trzeci odczyt Q2 3.7 3.7
15:45 USA PMI w ustugach (pkt.) wstepny wrz 55.5 56.1
16:00 USA Indeks kon. U. Michigan (pkt.) finalny wrz 87.0 85.7
W tym tygodhniu...

Gospodarka polska. W nadchodzacym tygodniu tylko jedna istotna publikacja — Biuletyn Statystyczny GUS (w
Srode). Wysoko$¢ stopy bezrobocia w sierpniu nie powinna zaskoczy¢ — wstepne dane podane przez MPiPS sg
zgodne z konsensusem rynkowym. Poza danymi o bezrobociu poznamy szczegdty publikacji z zesztego tygodnia,
ktére pozwolg doprecyzowaé m.in. wiedze na temat ptac i zatrudnienia.

Gospodarka globalna. Nadchodzacy tydzien uptynie pod znakiem publikacji indekséw koniunktury. W Europie
beda to wstepne PMI ($roda), indeks zaufania konsumentéw (wtorek) oraz niemiecki Ifo (czwartek), poza tym w
pigtek podaz pienigdza w strefie euro. Nalezy wypatrywac tych danych pod okiem zapowiedzi zwigkszenia / roz-
szerzenia zakresu QE. Za oceanem poza wstepnymi PMI (Sroda w przemysle, piatek w ustugach) mamy indeksy
Richmond Fed (wtorek), Chicago Fed (czwartek) oraz Uniwersytetu Michigan (piatek). W sferze realnej dalsze publi-
kacje z rynku mieszkaniowego, zamdéwienia na dobra trwate oraz trzeci odczyt PKB za drugi kwartat. Poza ostatnig
publikacjg, ktéra nie powinna jednak zaskoczyé, nie sg to dla Fed kluczowe dane w kontek$cie podwyzek stdp
procentowych. W naszym regionie decyzje o wysokosci stop procentowych podejma banki centralne na Wegrzech
(wtorek) oraz w Czechach ($roda).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Radziwitt (MF): Reforma rynku pracy i podatkéw proponowana przez PO to dobra inwestycja, na ktérg nas sta¢,
poniewaz nie tylko utatwi zycie przedsigbiorcom i zwigkszy zarobki Polakéw, ale tez zwigkszy wptywy do budzetu.
m EUR: Na rachunku obrotéw biezacych nadwyzka (sa) w lipcu wyniosta 22,6 mld euro wobec nadwyzki 24,9 mid
euro miesigc weczesniej, po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.785 -0.011

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.194 -0.032

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.052 -0.026

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
1,5 I | |
Nieznaczny spadek indeksu zaskoczen za sprawg negatyw-
1 . nych niespodzianek w danych PPl i sprzedazy detalicznej,
, ktérych nie zréwnowazyto pozytywne zaskoczenie w danych
o CPI. Nowy tydzien to brak waznych publikacji - jedynie dane
' ‘ ’ ” “H”W'HWM“W ’ o0 bezrobociu mogtyby poruszy¢ indeksem w tym tygodniu.
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Indeks zaskoczen dla strefy euro

! Minimalny wzrost europejskiego indeksu zaskoczen po
III|w‘|"||||llll“m|m‘||||y w|||ll|I|||||I|||l"\l||||||‘||||l‘||‘|’|“'|m|| ‘l‘ danych o produkcji przemystowej dla strefy euro. Dobra
passe majg szanse podirzyma¢ w tym tygodniu dane o
-0,5 MR i koniunkturze (PMl i Ifo).
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Indeks zaskoczen dla USA
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1 “ ‘ ’ delikatne pozytywne zaskoczenie w danych z rynku pracy
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sg codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-

nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni
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EURUSD fundamentalnie

O ile pierwsza potowa dnia przyniosta kontynuacje wzrostow
EURUSD w reakcji na gotebig retoryke Fed, o tyle w sesji amery-
kanskiej EURUSD zniwelowat praktycznie cato$¢ czwartkowych
wzrostéw i tydzien zakonczyt ponizej 1,13. Zgodnie z naszymi
oczekiwaniami, gtébwnym czynnikiem szachujgcym wzrosty EU-
RUSD jest obecnie mozliwos¢ rozszerzenia (lub przedtuzenia)
QE w strefie euro. Takie ryzyko na nowo wydobywa na $wia-
tto dzienne dywergencje pomiedzy polityka pieniezng w USA i
w strefie euro. Tydzien rozpoczyna sie od pomysinych dla euro
wiesci z Grecji (zdecydowane zwyciestwo SYRIZY w wyborach
parlamentarnych, ktére sugeruje kontynuacje wdrazania w zycie
pakietu reform i cie¢ fiskalnych), ale kolejne dni raczej nie beda
rozpieszczac - warto przede wszystkim zwré6ci€ uwage na dane
PMI, ktére beda probierzem odpornosci europejskich gospoda-
rek na zewnetrzne zaburzenia.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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m Zmiana koszyka®* EUR  mZmiana koszyka* USD
-+ Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona érednia geometryczna notowari wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Korekta spadkowa na EURUSD i prawie mieliémy bearish re-
versal na dziennym. Wczes$niej nie udato sie ponownie przebic¢
linii dawnego trendu wzrostowego. Kurs spadajgc, bez problemu
przebit MA30 na 4h i zatrzymat sie dopiero na MA55 na tym
samym wykresie. Sygnaly nie sa jednoznaczne (,prawie” be-
arish reversal vs zatrzymanie na $redniej), pozostajemy poza

rynkiem.
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

W pigtek ztoty kolejny dzien z rzedu pozostawat stabilny i za-
konczyt dzien na poziomie otwarcia. W istocie rzeczy, pomimo
licznych wydarzen (i w kalendarzu polskim, i na rynkach glo-
balnych), ztoty przez caly tydzien stat w miejscu (zakres wa-
han 2 grosze). Cho¢ spadkom EURPLN sprzyja cata konstelacja
okolicznosci (odtozenie ustawy frankowej ad acta, odtajanie na
rynkach wschodzgcych, gotebienie nastawienie gtéwnych ban-
kéw centralnych, tagodna retoryka RPP), droga na potudnie dla
EURPLN jest mozolna. Praktyka pokazuje, ze dla silniejszego
umocnienia ztotego potrzebny jest zewnetrzny impuls. Czy taki
zobaczymy w tym tygodniu? Kalendarz w tym tygodniu nie roz-
pieszcza, dlatego o notowaniach EURPLN w ramach obowigzu-
jacego bedzie decydowaé apetyt na ryzyko.

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

Bez wiekszych zmian na EURPLN. Atak na opér MA55 na 4h
jest préba wybicia z obszaru konsolidaciji (wokét MA200 i Fibo
38,2%). Skuteczne przetamanie tej sredniej oznaczatoby wej-
Scie w gorng czes¢ kanatu spadkowego. Potencjalna przestrzen
do wzrostu jest spora — wynosi ponad 3 figury. Rachunek zyskow
/ strat w przypadku pozycji long jest kuszacy, ale nie bedziemy
wyprzedzaé¢ waznego sygnatu przebicia MA55.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.65 1.69 ON 1.15 1.45 EUR/PLN 4.2065
2Y 1.71  1.76 1M 1.55 1.75 USD/PLN 3.7129
3Y 1.82 1.85 3M 1.53 1.73 CHF/PLN 3.8368

4Y 1.97 2.00

5y 211 213 FRA BID ASK

6Y 223 2.26 1x2 1.63 1.69 EUR/USD 1.1435
7Y 231 235 1x4 1.68 1.74 EUR/MJPY 137.21
8Y 241 244 3x6 1.65 1.71 EUR/PLN 4.2010
QY 249 252 6x9 159 1.65 USD/PLN 3.6760
10Y 255 2.60 9x12 1.56 1.61 CHF/PLN 3.8355
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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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 pozostaja w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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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