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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) 5.50 5.58 () 5.31
14 OO HUN Decyzja banku centralnego (%) 22.09 1.35 1.35 1.35
16:00 EUR Indeks ufnosci konsumenckiej (pkt.) wrz —7 0 —6 9 —7 1

16:00 USA Indeks Richmond Fed (pkt.)

23.09.2015 SRODA

3:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 47.5 47.3 47.0
9:00 FRA PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 48.6 48.3 50.4
9:00 FRA PMI w ustugach (pkt.) wstepny wrz 51.0 50.6 51.2
9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 52.6 53.3 52.5
9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny wrz 54.5 54.9 54.3
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 52.0 52.3 52.0
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny wrz 54.2 54.4 54.0
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) sie 10.0 10.0 10.1 10.0
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny 52.8 53.0 53.0
10 OO GER Indeks Ifo oczekiwania (pkt.) wrz 114.7 114.8 114.0
10:00 GER Indeks Ifo biezaca sytuacja (pkt.) wrz 101.4 102.2 103.3
13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) 24.09 0.05 0.05 0.05
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 19.09 272 264 267
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) sie 2.3 1.9 (r) -2.0
16:00 USA Sprzedaz doméw na rynku pierw. (tys.) sie 515 522 (r) 552

1 30 JAP CPI r/r (%) sie 0.1 0.2 0.2
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

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. W Europie nalezy odnotowa¢ publikacje danych o podazy pienigdza, wséréd ktérych - jak
zwykle - warto szukaé¢ przede wszystkim oznak dalszego ozywienia akcji kredytowej w strefie euro. Ciekawszy
i bogatszy jest kalendarz dla Stanéw Zjednoczonych: trzeci odczyt PKB za Il kwartat najpewniej nie przyniesie
istotnej rewizji struktury i tempa wzrostu gospodarczego; koniunktura w sektorze ustug (PMI), jak mozna oczekiwac,
nieznacznie pogorszyta sie we wrzesniu; wreszcie, finalny odczyt koniunktury konsumenckiej U.Michigan moze
nieco ztagodzi¢ negatywny wydzwiek fatalnych wstepnych danych.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Belka: Polska powinna zwigksza¢ swojg odporno$é na wstrzagsy miedzy innymi poprzez tworzenie przestrzeni
fiskalnej jako automatycznego stabilizatora koniunktury w warunkach reces;ji.

m MF sprzedato w czwartek obligacje PS0420 za 5 265 min zt, przy popycie 10 045 min zt i rentownosci 2,317 proc.
oraz obligacje OK0717 za 841 min zt przy popycie 1 591 min zt i rentownoéci 1,770 proc.

m HUN: Bank Centralny zdecydowat (efektywnie od dzi$) o zawezeniu korytarza pomigedzy stopa depozytowa O/N
(0,1%) i kredytowg O/N (2,1%); gtéwna stopa procentowa pozostata bez zmian (1,35%) i ma pozosta¢ na tym po-
ziomie co najmniej do Il kwartatu 2017. To kolejne dziatanie stymulujace popyt na obligacje rzadowe po zmianach
podstawowej stopy banku z 2-tygodniowej na 3-miesieczng (depozytowg). Bank centralny skupia sie obecnie na
sptaszczeniu krzywej rentownosci w celu stymulacji inwestycji i zmniejszenia kosztéw rolowania dtugu publicznego.
Jesli dostosowanie rynkowe bedzie niewystarczajgce, bank centralny gotowy jest do zastosowania dalszych $rod-
kéw: w gre wechodzi przeglad systemu rezerw obowigzkowych oraz obnizenie stopy rezerw obowigzkowych (obecnie
5%).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.626 0.028

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.151 0.019

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.810 -0.036

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Przez wigkszg cze$¢ dnia na rynkach dominowata awersja do
ryzyka i wywindowato to EURUSD praktycznie az do 1,13 w
godzinach popotudniowych. Stato sie tak z uwagi na kontynu-
acje ktopotdéw rynkéw wschodzacych i spadkéw cen surowcow
(przejsciowy spadek cen ropy Brent ponizej 48 dolaréw za ba-
rytke. Przesilenie na rynkach walutowych przyszto dopiero pod
koniec sesji amerykanskiej - pomogta grozba interwencji w Bra-
zylii. P6znym wieczorem dalsze spadki EURUSD sprowokowato
przeméwienie J.Yellen - wprawdzie nie zawiera ono niczego, co
nie zostatoby powiedziane tydzien wczesniej na konferencji pra-
sowej po posiedzeniu Fed, ale przy obecnych wycenach i w
obecnych warunkach okazato sie mie¢ dostatecznie jastrzebi
wydzwiek. Dzi§ raczej nie nalezy liczy¢ na istotniejszg reakcje
na dane - w kalendarzu m.in. M3 w strefie euro, trzeci odczyt
PKB w Stanach Zjednoczonych i koniunktura w ustugach tamze.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Short po 1,1169 z S/L 1,1250.

Woczoraj skonczyta sie korekta wzrostowa na wykresie 4h, trudno
jednak wskaza¢ poziom ktéry okazat sie skutecznym oporem
(udato sie pokona¢ wszystko w szerokim pasie od 1,1190 do
1,1270). Kurs zdazyt juz powr6ci¢ do spadkéw — ponizej znaj-
duja sie tylko MA55daily, MA30weekly i minima lokalne. Mozna
jednak dostrzec rysujacy sie trend spadkowy na wykresie tygo-
dniowym, ktéry bedzie wspierat ruch w doét. Sprzedajemy juz te-
raz EURUSD chcac zarobié jak najwiecej z potencjalnego ataku

na minima lokalne .
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN wyznaczyt wczoraj lokalne maksimum nieco powyzej
4,23 i poruszat sie z grubsza wspolnie z innymi walutami EM i
zgodnie z pozytywna korelacjg z EURUSD. Przesilenie nastapito
w godzinach popotudniowych (odbita gietda, rentownosci obliga-
cji amerykanskich podniosty sie po wyznaczeniu nowych mini-
mow dla wrzes$nia, EURUSD ostabit sig), za$ przy najwigkszym
ruchu na EURUSD w dét (okolice przeméwienia Yellen w pdz-
nych godzinach wieczornych) ztoty zdotat umocni¢ sie o okoto
grosz. Dzi§ startujemy pomiedzy 4,22 a 4,23. Przy silnie wy-
przedanych gietdach i po dos¢ gtebokiej wyprzedazy na walu-
tach EM jest dzi$ szansa na odreagowanie, zwtaszcza ze ka-
lendarz raczej nie obfituje w istotne publikacje. Najnowsze son-
daze zmniejszajg nieco dystans PO do PiS, co réwniez moze
byé pewng przestanka dla inwestoréw do spojrzenia na ztotego
nieco bardziej pozytywnie.

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

Pozycja: Ztapany T/P wynoszacy 4,2310 na pozycji long po
4,2057 (253 tickdéw zysku). Short po 4,2282 z S/L wynoszacym
4,2420.

Woprawdzie w pierwszej potowie sesji niewiele zabrakio do zta-
pania S/L, ale ostatecznie kurs przebit 4,23 (aktualnie jest nieco
ponizej). Skutecznym oporem okazat sie poziom Fibo 61,8%, z
ktérym coraz bardziej zbiega si¢ gérna granica kanatu na dzien-
nym. Wierzymy w trwato$¢ formacji kanatu, a dzisiejszy wzrost
kursu jest dobra okazjg do wejscia short. Sprzedajemy EURPLN
po 4,2282.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.62 1.65 ON 1.22 1.52 EUR/PLN 4.2200
2Y 1.62 1.66 1M 1.53 1.73 USD/PLN 3.7687
3Y 1.70 1.73 3M 1.53 1.73 CHF/PLN 3.8593

4Y 1.82 1.85

5y 193 1.96 FRA BID ASK

6Y 206 2.09 1x2 1.64 1.68 EUR/USD 1.1227
7Y 216 2.20 1x4 1.68 1.72 EUR/JPY 134.80
8Y 225 229 3x6 1.64 1.68 EUR/PLN 42217
)4 233 237 6x9 1.54 1.58 USD/PLN 3.7576
10Y 239 243 9x12 149 1.54 CHF/PLN 3.8611
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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.



