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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
27.07.2016 SRODA

10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) cze 5.0 4.9 5.0

10:30 GBR PKB kw/kw (%) flash Q2 0.5 0.4 0.6

14:30 USA Zaméwienia na d.trwate m/m (%) wsteny cze -1.4 -2.8(r) -4.0

20:00 USA Decyzja FOMC (%) 27.07 0.50 0.50 0.50

11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt.) lip 103.5 104.4 104.6

14:00 GER CPI r/r (%) wsteny lip 0.3 0.3 0.4

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 11.07 261 252 (r) 266

1:30 JAP CPI r/r (%) cze -0.4 -0.4 -0.4

5:44 JAP Decyzja BoJ (%) lip -0.15 -0.10 -0.10

7:30 FRA PKB r/r (%) flash Q2 0.2 0.6 0.0

11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) cze 10.1 10.1

11:00 EUR CPI t/r (%) wstepny lip 0.1 0.1

11:00 EUR PKB kw/kw (%) flash Q2 0.3 0.6

14:00 POL CPI r/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 1.1

15:45 USA Chicago PMI (pkt.) lip 54.6 56.8

16:00 USA Wsk. kon. U. Michigan (pkt.) finalny lip 90.5 89.5

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ zostang opublikowane wstepne dane o inflacji w lipcu. Spodziewamy sie nieznacznego
wzrostu rocznej dynamiki cen konsumenckich, z -0,8 do -0,7% r/r.

Gospodarka globalna. Dzien szczelnie wypetniony publikacjami makro. Publikowane dzi§ wstepne dane o inflacji
(za lipiec) i PKB (za Il kwartat) w strefie euro powinny pokaza¢ niezmieniong lub nieznacznie wyzszga inflacje (po
danych niemieckich mozna domniemywag¢, ze jest niewielkie ryzyko w gére dla konsensusu) i wolniejszy wzrost
w strefie euro (fatalne dane z europejskiego przemystu za |l kwartat sugeruja wyrazne spowolnienie w stosunku
do mocnego | kwartatu). Towarzyszy¢ im beda dane o bezrobociu za czerwiec — tu oczekuje sig stabilizacji stopy
bezrobocia. W Stanach Zjednoczonych zobaczymy pierwszy odczyt PKB za Il kwartat — pomimo poteznego odbicia
konsumpcji w ostatnich miesigcach faktyczne przyspieszenie wzrostu nie jest duze, co wynika z ujemnego wkiadu
eksportu netto (wczorajsze dane o handlu zagranicznym sugeruja nawet nizszy wktad tego elementu) i braku in-
westycji poza budownictwem mieszkaniowym. Dzieh zakonczg wskazniki koniunktury — finalny odczyt koniunktury
konsumenckiej i Chicago PMI (tu zapewne zobaczymy gorszy sentyment).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF sprzedato obligacje za tacznie 7 950,85 min zt przy popycie 13 422,85 min zt.

m Szatamacha: Podatek bankowy i miedziowy pozostang na razie bez modyfikacji.

m GER: Inflacja w lipcu wyniosta 0,4 proc. rdr (wstepne wyliczenia). Spodziewano sie, ze wzro$nie ona do 0,3 proc.
rdr.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.083 -0.009

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.501 0.041

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.908 0.014

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Kontynuacja ostabienia dolara po lipcowym posiedzeniu Fed:
wczoraj EURUSD przebit nawet na moment poziom 1,11, ale
nie byt to trwaty ruch (by¢ moze byt zwigzany z delikatnym i za-
skakujacym wzrostem inflacji w Niemczech w lipcu) i ostatecznie
zmienno$¢ na bazie dziennej na EURUSD okazata sig niewielka.
Przy braku nowych sygnatow z Fed i EBC EURUSD moze powoli
dryfowa¢ do géry (nawet do 1,12), a o wznowieniu spadkéw EU-
RUSD zadecydowaé moga tylko lepsze dane ze Stanéw Zjedno-
czonych. Dzi$ raczej nie nalezy sie takowych spodziewaé: przy-
spieszenie PKB w |l kwartale okaze sie zapewne mnigjsze niz
wydawalo sie to jeszcze kilka tygodni temu, a wskazniki koniunk-
tury charakteryzuje duza zmienno$¢ i zdolno$é do zaskakiwa-
nia.

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

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

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Woczoraj na poczatku sesji kurs EURUSD kontynuowat wzrosty,
az doszedt oporu MA200 / Fibo 38,2% na wykresie 4h. Poziomu
tego nie udato sie juz pokona¢, notowania po nieudanym ataku
spadty o 30 tickéw. Wyglada na to, ze impuls wzrostowy juz sie
wyczerpat, nie spodziewamy sie, zeby wspomniany opér zostat
w najblizszym czasie pokonany. W zwigzku z silnym wsparciem
w okolicy 1,10 (zbieg MA30 i MA55 na wykresie 4h) oczekujemy
konsolidacji w range 1,10 — 1,11. Czekamy na sygnaty wybicia z
tego obszaru, pierwszy moze nadej$¢ z wykresu tygodniowego
w zaleznosci od tego, czy opér MA55 zachowa sig, czy tez zo-
stanie pokonany. Pozostajemy na razie poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Po raz kolejny efektéw zwigzanych z wczorajszym ruchem zto-
tego (2gr umocnienia do euro) prézno szukaé wsréd czynnikow
krajowych. Realizacja zyskow po posiedzeniu Fed rozluznita wa-
runki finansowania i wygenerowat dodatkowy popyt na ztotego
(podobnie zachowaly sie takze inne waluty EM). Wyglada jed-
nak na to, ze poziom wspar¢ w okolicach 4,35 dziata skutecz-
nie. Wcigz czekamy na projekt ustawy w sprawie przewaluto-
wania kredytéw frankowych, ktéry ma sie pojawi¢ ,na dniach”.
Oczekiwania rynkowe ws. projektu wydajg sie bardzo tagodne.
Ztoty tymczasem pozostaje relatywnie mocny w poréwnaniu do
ostatnich tygodni. Taka mieszanka faworyzuje raczej gre prze-
ciwko krajowej walucie. Uwaga jednak, jest to ewidentnie gra
na ,event risk”. Luzna polityka bankéw centralnych sugeruje, ze
popyt na waluty EM powinien sie utrzymywac¢. Dzi$ publikacja
inflacji flash. Nie spodziewamy sie zadnego wptywu na rynek.

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

Pozycja: Zamykamy po 4,3621 pozycje long po 4,3611 (10 tic-
kéw zysku).

Woczoraj bylismy Swiadkami kolejnego nieudanego ataku na opor
MAS55 na wykresie 4h. Tym razem reakcja po takiej prébie byta
znaczaca, notowania spadty ponizej MA30 na tym samym wy-
kresie (okolice 4,36). Nasza pozycja wychodzi praktycznie na
zero. Wspomniane $rednie zaczynaja sie splataé, tworzac opor,
ktéry moze by¢ jeszcze trudniejszy do pokonania. Okno dla
wzrostu kursu zaraz moze sie ostatecznie zamkna¢. Dzisiejsze
zamkniecie $wiecy ponizej 4,3750 potwierdzitoby przetamanie
wsparcia MA30 na wykresie tygodniowym, co otworzytoby dal-
szg droge do spadku. Nie widzimy juz szansy do zarobku na
pozycji long, zamykamy jg z minimalnym zyskiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.66 1.69 ON 1.25 1.65 EUR/PLN 4.3736
2Y 1.71  1.74 1M 1.50 1.90 USD/PLN 3.9389
3Y 1.65 1.69 3M 1.92 212 CHF/PLN 4.0038

4Y 1.73  1.77

5y 186 1.90 FRA BID ASK

6Y 1.95 1.99 1x2 1.62 1.67 EUR/USD 1.1075
7Y 203 2.06 1x4 1.67 1.73 EUR/MJPY 116.58
8Y 210 213 3x6 1.65 1.71 EUR/PLN 4.3581
QY 216 2.19 6x9 1.60 1.66 USD/PLN 3.9364
10y 222 225 9x12 159 1.65 CHF/PLN 4.0182
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.



