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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

25.07.2016 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) cze 8.8 8.7 9.1 8.8
10:00 GER Indeks Ifo oczekiwania (pkt.) lip 101.6 103.1 102.2
10:00 GER Indeks Ifo biezaca sytuacja (pkt.) lip 114.0 114.6 (1) 114.7
14 00 HUN Decyzja banku centralnego (%) 26.07 0.90 0.90 0.90
15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) lip 52.0 51.4 50.9
16:00 USA Koniunktura kons. CB (pkt.) lip 95.5 97.4 (r) 97.3
16:00 USA Sprzedaz doméw na . pierw. (tys.) cze 560 572 (r) 592
10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) cze 5.0 4.9
10:30 GBR PKB kw/kw (%) flash Q2 0.5 0.4
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 Wskaznik ESI (pkt.) lip 103.5 104.4
14:00 GER CPI r/r (%) wsteny lip 0.3 0.3
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 11.07 261 253

JAP Decyzja BoJ (%) lip -0.15 -0.10
7:30 FRA PKB r/r (%) flash Q2 0.2 0.6
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) cze 10.1 10.1
11:00 EUR CPI r/r (%) wstepny lip 0.1 0.1
11:00 EUR PKB kw/kw (%) flash Q2 0.3 0.6
14:00 POL CPl t/r (%) wstepny lip -0.8 -0.8
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne (%) lip 0.2 0.2 0.2
14:30 USA PKB kw/kw SAAR (%) 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

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Najwazniejszym wydarzeniem dnia bedzie decyzja Fed — wiecej na ten temat mozna prze-
czyta¢ w sekcji analiz. Wczes$niej uwage rynkéw beda skupia¢ dane z Europy i ze Stanéw Zjednoczonych. Te pierw-
sze to przede wszystkim podaz pienigdza w strefie euro (tu kluczowe pytanie dotyczy akcji kredytowej) oraz wstepny
odczyt PKB Wielkiej Brytanii za Il kwartat (jeszcze bez wptywu Brexitu, ale juz w trendzie spowolnienia). Dane z
USA to z kolei zaméwienia na dobra trwatego uzytku — spadek zaméwien na $rodki transportu bedzie maskowac
odbicie w kategoriach bazowych.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF zaoferuje w czwartek na przetargu obligacje PS0721, WZ1122 oraz WZ0126 tacznie za 5-8 mld zt.
m HUN: Bank centralny pozostawit we wtorek bez zmian stopy procentowe.

m USA: Sprzedaz nowych doméw w czerwcu wyniosta 592 tys. w ujeciu rocznym.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.038 -0.009

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.563 0.016

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.909 -0.004

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja FOMC

Dzisiejsza decyzja zostanie ogtoszona o godzinie 20:00 wraz z
komunikatem po posiedzeniu. Ostatnie dane z USA byty wzgled-
nie lepsze (w tym bezdyskusyjnie wysoki odczyt NFP), ryzyka
zwigzane z Brexitem zmaterializowaty sie tylko lokalnie w za-
kresie wptywu na sfere realng (nizsze indeksy PMI w Wielkiej
Brytanii), a nadzieja na kolejng runde globalnej stymulacji mone-
tarnej znaczaco rozluznita warunki finansowe. Uwazamy, ze w
takich warunkach Fed moze przej$¢ do realizacji swojego planu
na ten rok, czyli 1-2 podwyzek stép. Oczywiscie nie wydaje
nam sie prawdopodobne, aby Fed otwarcie zapowiedziat pod-
wyzke we wrzesniu. Rynki zareagowatyby zbyt gwattownie. Ra-
czej spodziewamy sie matych krokéw, z ktérych pierwszym be-
dzie zmiana oceny gospodarki na bardziej optymistyczny. Przy
ledwie 20% prawdopodobienstwie podwyzki stép we wrzesniu
nawet i taki zabieg bedzie miat jastrzebi wydzwigk.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD porusza sie w waskim pasmie wahan skoncentrowa-
nym wokét 1,10. Inwestorzy majg wyrazny problem z trwatym
zagraniem pod lepsze dane (patrz wczorajsza reakcja). Uwa-
zamy, ze dzisiejsze posiedzenie FOMC (czytaj wigcej w naszym
komentarzu) bedzie przyczynkiem do zmiany tego nastawienia
(otwarcie bram do podwyzki we wrzesniu) i ruchu USD w dét.
Podkreslamy przy tym, ze kluczowe dla kontynuacji tego ruchu
beda zaskoczenia danymi (in plus w USA, bez zaskoczen lub
in minus w strefie euro). W przeciwnym wypadku spadajgca
wiara w stymulacje EBC bedzie utrudnia¢ wypchniecie rekordo-
wej nadwyzki w obrotach biezacych strefy euro za granice, co
bedzie utrudnia¢ ruch EURUSD w dét.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona $rednia geometryczna notowar wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Short po 1,1028, S/L 1,1050 oraz T/P 1,0930.
Woczoraj kurs EURUSD przeprowadzit nieudang prébe powrotu
do dawnego kanatu wzrostowego. Impuls wzrostowy zwigzany
z dywergencjg wyczerpat si¢ przez to. Ostatecznie kurs pozo-
stat ponizej MA30 na wykresie 4h (moze to $wiadczyé o zakon-
czeniu korekty wzrostowej), przebity zostat jednak stromy trend
spadkowy na wykresie dziennym. W szerszym ujeciu momen-
tum spadkowe ostabto, nie oznacza to jednak rozpoczecia wigk-
szego ruchu w gore. Wcigz widzimy sporg szanse na atak na
1,0913. MA55 na wykresie 4h jawi sig w tym wszystkim jako
mocny opér. Pozostawiamy pozycje short z nieco zmienionymi
parametrami — dodajemy zlecenie T/P.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty wczoraj w godzinach przedpotudniowych ostabit sie do
poziomu 4,37 za EUR tylko po to, by pdézniej dynamicznie sie
umocni¢ (EURPLN runat w dét do 4,3540), a nastepnie wro-
ci¢ do punktu wyjscia. W tych robaczkowych (1,5 grosza mie-
dzy dziennym minimum i maksimum) ruchach nie ma jednak ani
$ladu krajowych czynnikéw (pomimo tego, ze one gdzies w tle
wcigz istniejg - zbliza sie moment publikacji ustawy frankowe;j,
dzi$ KE ponownie zajmie sie procedurg praworzadnosci) — kore-
lacja z EURUSD to wczoraj praktycznie jeden do jednego. Dzi-
siejsza sesja moze wyglada¢ podobnie, a najwazniejszym wy-
darzeniem dnia bedzie publikacja decyzji Fed. Gotebie zasko-
czenie powinno doprowadzi¢ do umocnienia ztotego, jastrzebie
przyniesie zapewne stabszego ztotego.

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

Pozycja: Long EURPLN po 4,3611, S/L 4,3480, T/P 4,3930
Notowania EURPLN poruszajg sie nieco ponizej MA30 na wy-
kresie 4h, préba wybicia ponad ten poziom okazata sie nie-
udana. Impuls wzrostowy zwigzany z dywergencja wyczerpat
sie. Wobec braku innych sygnatéw nalezy sie teraz spodziewaé
konsolidacji w okolicy 4,36 — 4,37 przy niewielkiej zmiennoSci.
Czysto oportunistycznie pozostawiamy jednak naszg pozycje
long, ktéra aktualnie wychodzi na zero. Przy braku czynnikéw
technicznych, widzimy spore ryzyka (patrz obok), ktére moga
spowodowac¢ wzrost notowan EURPLN w najblizszych dniach.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.65 1.68 ON 1.25 1.65 EUR/PLN 4.3694
2Y 1.70 1.73 1M 1.50 1.90 USD/PLN 3.9682
3Y 1.65 1.69 3M 1.92 237 CHF/PLN 4.0299

4Y 1.73  1.77

5y  1.86 1.90 FRA BID ASK

6Y 1.95 1.99 1x2 1.62 1.67 EUR/USD 1.0982
7Y 2.04 2.07 1x4 1.68 1.73 EUR/JPY 114.98
8Y 2.11 2.14 3x6 1.65 1.71 EUR/PLN 4.3628
)4 217 2.20 6x9 1.60 1.65 USD/PLN 3.9700
10Y 223 226 9x12 157 1.63 CHF/PLN 4.0022
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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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 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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