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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) cze 8.7 9.1
10:00 GER Indeks Ifo oczekiwania (pkt.) lip 103.1
10:00 GER Indeks Ifo biezaca sytuacja (pkt.) lip 114.5

26.07.2016 WTOREK

14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) 26.07 0.90 0.90
15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) lip 51.4
16:00 USA Koniunktura kons. CB (pkt.) lip 95.5 98.0
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. pierw. (tys.) cze 560 551
10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) cze 4.9
10:30 GBR PKB r/r (%) flash Q2 2.0
14:30 USA Zaméwienia na d.trwate m/m (%) wsteny cze -1.0 2.3
20:00 USA Decyzja FOMC (%) 27.07 0.50 0.50
11:00 EUR Koniunktura kons. KE (pkt.) finalny lip -7.9
14:00 GER CPI r/r (%) wsteny lip 0.3
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 11.07
7 30 FRA PKB r/r (%) flash 0.6
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) cze 10.1
11:00 EUR CPI r/r (%) wsteny lip
11:00 EUR PKB r/r (%) flash Q2 1.7
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne (%) lip 0.2 0.2
14:30 USA PKB r/r (%) flash Q2 25 11
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) lip 54.6 56.8
16:00 USA Wsk. kon. U. Michigan (pkt.) wstepny lip 90.5 89.5
W tym tygodhniu...

Gospodarka polska. W poniedziatek zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny GUS. Zawiera on m.in. infor-
macje na temat stopy bezrobocia w czerwcu. Zgodnie ze wstepnymi szacunkami MRPiPS wyniosta ona mniej niz
oszacowania analitykow.

Gospodarka globalna. Tydzien rozpoczyna si¢ od publikacji niemieckiego indeksu Ifo. Dziehn pdzniej decyzje na
temat stop procentowych podejmie bank centralny Wegier. W ten sam dzieh do gry wchodza dane ze Stanéw —
kolejne wskazniki koniunktury oraz ostatnia transza danych z rynku nieruchomosci. W $rode najwazniejszym wy-
darzeniem bedzie decyzja FOMC, z pozostatych publikacji warto wspomnie¢ pierwszy odczyt PKB za drugi kwartat
w Wielkiej Brytanii. Czwartek przyniesie wstgpny odczyt inflacji w Niemczech, a takze indeksy koniunktury konsu-
menckiej Komisji Europejskiej. Ostatni dzien tygodnia to kolejne odczyty PKB za 2 kwartat — najpierw z Francji,
potem catej strefy euro, a na koficu z USA. Dzien zakonczy sie kolejnymi indeksami koniunktury z USA (Chicago
PMI oraz wstepny U. Michigan).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Wskaznik syntetyczny koniunktury gospodarczej (Sl) ksztattuje sie w lipcu na poziomie wyzszym od noto-
wanego przed rokiem i przed miesigcem.

m EUR: Indeks PMI composite, przygotowywany przez Markit Economics, wynidst w lipcu 52,9 pkt. wobec 53,1 pkt.
na koniec poprzedniego miesigca (wstepne wyliczenia).

m UK: Indeks PMI, przygotowywany przez Chartered Institute of Purchasing and Supply i Markit Economics, wyniost
w lipcu 47,7 pkt. wobec 52,4 pkt. na koniec poprzedniego miesiaca (wstepne wyliczenia).

Decyzja RPP (07.09.2016) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.013 0.008

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.571 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.933 -0.015

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

’ Dot
-

mBank.pl

Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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L5 1 Z calego zalewu publikacji z polskiej gospodarki ostato
| sig zaledwie jedno zaskoczenie - PPl. W nowym tygodniu
: i i jedynie dane o bezrobociu i wstgpny odczyt inflacji moga
o - poruszy¢ polskim indeksem zaskoczen.
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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0,4 W Po lepszych od oczekiwan danych o PMI w ustugach eu-
ropejski indeks zaskoczen wystrzelit w gére i zniwelowat
straty z poprzedniego tygodnia. Rozpoczynajacy sie wiasnie
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tydzien nie przynosi praktycznie zadnych istotnych publikaciji,
1 L, F poza niemieckim wskaznikiem Ifo, dlatego tez najblizsze dni
- w0 L przyniosa raczej stabilizacje.
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Indeks zaskoczen dla USA
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‘ | Pozytywne zaskoczenia z amerykanskiej gospodarki (dane
z rynku pracy, Chicago NAI) okazaly sie silniejsze od nega-
1 ‘ I tywnego zaskoczenia (Philly Fed), dlatego tez amerykanski
NL. I indeks zaskoczehn znéw ro$nie. W nowym tygodniu dane
-1,5 - - o koniunkturze i zaméwieniach na dobra trwate powinny
I wesprzeé ten trend.
y
25 L
MMOMNOoOEEEIS L B LL LGN Y Y09
ST oML E>FRTLNL>SETLYL2>F TS
“ g gT 2T g ET 2T wg T 27 0g T

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

EURUSD spadt w piatek, ale nie za sprawg gorszych wskaz-
nikéw koniunktury (te poprawity sie, skutki Brexitu sa na razie
widoczne tylko wsrdd respondentow z Wielkiej Brytanii), tylko
umocnienia dolara w ramach lepszego sentymentu na gietdach
(PMI w USA réwniez nie zawiédt rosngc duzo mocniej od ocze-
kiwan). W tym tygodniu pierwsze skrzypce zagrajg banki cen-
tralne, czy to w postaci formalnych posiedzen (Fed, BoJ), czy
istotnych wypowiedzi (Coeure z EBC). Naszym zdaniem, przy
ledwie 25% prawdopodobienstwie podwyzki we wrzeséniu Fed
moze w obliczu lepszych danych i poprawy warunkéw finanso-
wania brzmie¢ mniej zachowawczo (=mocniejszy dolar). Zagad-
kowa pozostaje noga EUR w przypadku omawianej pary waluto-
wej. Lepsze wskazniki koniunktury + enigmatyczne komunikaty
EBC moga w najblizszym czasie prowadzi¢ do mocniejszego
EUR. W konsekwencji spadki na EURUSD moga by¢ dos¢ fa-
godne i trudno bedzie przetamaé ,po-Brexitowy” range.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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«~«Zmiana EURUSD

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

Pozycja: Short po 1,1028, S/L 1,1050 bez T/P

Kurs ostatecznie wybit sie w dot z kanatu na wykresie 4h, a na-
sza pozycja zarabia aktualnie pét figury. Momentum na wykre-
sie dziennym wciaz jest bardzo silne, patrzac na stromos¢ linii
trendu na wykresie dziennym zasieg ruchu w dét powinien wy-
nie$¢ wiecej niz figure. Najblizszym wsparciem jest minimum lo-
kalne 1,0913, dzisiaj albo jutro powinien nastgpi¢ atak na ten
poziom. Pierwsze sygnaty odwrécenia spadku (dywergencja na
wykresie 4h) na razie nie wydaja sie na tyle mocne, zeby prze-
tama¢ trend spadkowy. Pozostawiamy pozycje short wcigz bez
zlecenia T/P, nieco przesuwamy zlecenie S/L.

Wsparcie Opor

1,0913 1,1616

1,0822 1,1428

1,0524 1,1110
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN prze w dét, cho¢ ustanawianie nowych miniméw od-
bywa sie na zasadzie mikro-kroczkéw. Naszym zdaniem ewi-
dentnie Swiadczy to zmianie pozycjonowania na rynku, a takze
wyczerpywaniu sie pedu spadkowego na tej parze walutowe;.
Ostatnie tygodnie przyniosty sporo nadziei na stymulacje mo-
netarng i odroczenie podwyzek Fed, a w przypadku krajowych
informacji, doszto do przej$ciowego zapomnienia ustawy o prze-
walutowaniu kredytéw frankowych. Obecnie wahadto odchyli sie
w druga strong: Fed moze nie$miato skfania¢ sie do podwyzki
we wrzesniu ($roda), EBC bedzie gotowe do stymulacji dopiero
we wrzesniu, a ustawa o przewalutowaniu ma trafi¢ do sejmu do
konca lipca i nie wiadomo w jakim ksztatcie. Naszym zdaniem
wszystko to sktada sie (lokalnie) na stabszego ztotego; $rednio-
terminowo poziomy kursu moga wydawac sie wcigz atrakcyjne.

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

30 dni 90 dni 180 dni

BPLN mHUF mTRY mRON

360 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Long EURPLN po 4,3611, S/L 4,3480, T/P 4,3950
Pigtek przyniést niewielki spadek kursu EURPLN. Juz rozpo-
czefa sie niewielka korekta wzrostowa, przez co nasza pozycja
jest aktualnie na minimalnym minusie. Na wykresie 4h pojawita
sie przez to podwadjna dywergencja, impuls wzrostowy odsunat
sie w czasie, ale moze znacznie zwigkszy¢ swoja site. MA200
na wykresie dziennym wcigz stanowi solidne wsparcie (pomaga
ustawi¢ S/L dla naszej pozycji). Jedyne ryzyko pozycji pocho-
dzi z wykresu tygodniowego, gdzie ostatnia $wieca zamkneta
sig p6zniej MA30. Rachunek zysku / straty jest wcigz korzystny,
pozostajemy long, nie zmieniamy parametréw naszej pozycji.

Wsparcie Opor

4,3423 4,5120
4,2604 4,4711
4,2296 4,4069
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.64 1.68 ON 1.40 1.70 EUR/PLN 4.3564
2Y 1.66 1.70 1M 1.44 1.74 USD/PLN 3.9504
3Y 1.65 1.69 3M 1.92 212 CHF/PLN 4.0072

4Y 1.73  1.77

5y 186 1.90 FRA BID ASK

6Y 1.95 1.99 1x2 1.61 1.66 EUR/USD 1.0968
7Y 202 2.06 1x4 1.68 1.72 EUR/MJPY 116.45
8Y 2.08 212 3x6 1.64 1.68 EUR/PLN 4.3540
QY 215 219 6x9 159 1.63 USD/PLN 3.9733
10Y 222 226 9x12 1.56 1.60 CHF/PLN 4.0177
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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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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