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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

01.08.2016 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

3:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) lip 48.8 48.6 50.6
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) lip 52.3 51.6 51.8 50.3
9:50 FRA PMI w przemysle final (pkt.) lip 48.6 48.6 48.6
9:55 GER PMI w przemysle final (pkt.) lip 53.7 53.7 53.8
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) lip 51.9 51.9 52.0
10:30 GBR PMI w przemysle final (pkt.) lip 49.1 49.1 48.2
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) lip 53.0 53.2 52.6
14 30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) cze 0.3 0.2 0.2
14:30 USA Wydatki konsumenckie m/m (%) cze 0.3 0.4 0.4
3 45 CHN PMI w ustugach (pkt.) lip 52.7 52.7 51.7
9:50 FRA PMI w ustugach final (pkt.) lip 50.3 50.3 50.5
9:55 GER PMI w ustugach final (pkt.) lip 54.6 54.6 54.4
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) lip 52.7 52.7 52.9
10:30 GBR PMI w ustugach final (pkt.) lip 47.4 47.4 47.4
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) lip 170 176 (1) 179
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) lip 56.0 56.5 55.5
13 00 GBR Decyzja BoE (%) sie 0.25 0.50

13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) sie 0.05 0.05

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 30.07 266

16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) cze -1.9 -1.0

8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) cze

14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (%) lip 180 287

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lip 4.8 4.9

14:30 USA Przecietne wynagrodzenie godzinowe r/r lip 2.6 2.6

(%)

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzi$ zapadng decyzje dwdch europejskich bankéw centralnych. O ile utrzymanie zerowych
stop procentowych i kontynuacja obrony kursu przez bank centralny Czech na nikim nie zrobig wrazenia, o tyle
zachowanie Banku Anglii jest juz przedmiotem zainteresowania i zaktadéw uczestnikéw rynku. Po jastrzebim za-
skoczeniu w poprzednim miesigcu, kiedy to bank dat sobie wiecej czasu na obserwacje gospodarki po referendum
ws. Brexitu, dzi§ najprawdopodobniej ztagodzona zostanie polityka pieniezna - obcigte zostang stopy procentowe, a
cze$¢ analitykéw spodziewa sie nawet dodatkowego skupu aktywéw. Decyzji bedzie towarzyszyé publikacja nowej,
zapewne nizszej w odniesieniu do wzrostu, projekcji inflacyjnej. W Stanach Zjednoczonych kalendarz wypetniaja
dane o drugorzednym znaczeniu: cotygodniowy raport z rynku pracy i dane o zaméwieniach w przemysle.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Warto$¢ zatrzymanych wyptat z tytutu nienaleznego zwrotu podatku VAT wzrosta w | pétroczu o 288 proc. rdr
i wyniosta 266,1 min zt.

m EUR: Sprzedaz detaliczna w czerwcu w ujeciu miesigc do miesigca pozostata bez zmian, a miesigc wczesniej
wzrosta o 0,4 proc.

m USA: W firmach przybyto w lipcu 179 tys. miejsc pracy (ADP Employer Services).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.034 -0.012

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.544 0.009

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.834 -0.049

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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USA: w sektorze ustug takze stabilnie

Koniunktura w sektorze ustug utrzymata sie na wysokim pozio-
mie 55,5 pkt. (konsensus 56 pkt.). Kompozycja indeksu pozo-
staje pozytywna. Odnotowano nawet wzrosty nowych zaméwien
(w tym solidny wzrost zaméwien eksportowych), stabilizacje
produkgiji, niewielki spadek oszacowania zatrudnienia (=wolniej-
szy wzrost). Odmiennie niz w przemysle, dobre wskazniki ilo-
$ciowe (produkcja, zamdwienia) nie zbiegly sie z wyrazng ano-
malig wskaznikéw jako$ciowych (czasy dostaw, opdznienia w
realizacji zaméwien). Odpowiedzi respondentéw pozostajg po-
zytywne. Catosciowo nadal oceniamy obraz amerykanskiej ko-
niunktury jako dobry a przynajmniej wystarczajgcy do dalszego
zacie$nienia rynku pracy.
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Koniunktura w gospodarce amerykanskiej jest na tyle dobra, ze
piatkowy raport powinien nadal straszy¢ inwestorow. W koncu
indeks ADP pokazat nadal przyzwoite tempo kreacji miejsc
pracy w gospodarce (a lepiej pokazuje trendy i 176 tys. jest po-
wyzej progu uznawanego za wystarczajacy do stabilizacji stopy
bezrobocia). Przy tak marnych wycenach prawdopodobienstwa
podwyzki stop we wrzesniu (<20%) uwazamy, ze jest ona re-
alnym zagrozeniem dla rentownosci w USA. Grudniowa pod-
wyzka stop wydarzyta sige przeciez na podobnym poziomie ISM
w ustugach i nizszym ISM w przemysle, a ich lokalne trajektorie
byly spadkowe — obecnie sg rosnace.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD spadt wczoraj o prawie 1 cent, kasujgc tym samym
wczesniejsze dwa dni wzrostow. Stafo sie tak praktycznie bez
wptywu danych makro, bo praktycznie wszystkie publikacje,
wigcznie z danymi z USA, okazaty sie zgodne z oczekiwaniami
rynku. Wydaje sig, ze mamy do czynienia z pozycjonowaniem
przed pigtkowym raportem z rynku pracy, a przede wszystkim z
zamykaniem pozycji i realizacjg zyskéw na atrakcyjnych do tego
poziomach (na rynkach akcji i obligacji nie wydarzyto si¢ prak-
tycznie nic, co potwierdza takg interpretacje). Nie jest to oczy-
wiscie tez fundamentalna zmiana w sposobie myslenia rynku
o EURUSD, bo w dalszym ciggu decydujgce okaza sie ame-
rykanskie dane, na ktérych publikacje (na poczatek w piatek)

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 1,1140 na pozycji long po
1,1173 (33 ticki straty).

Poziom Fibo 61,8% na wykresie 4h okazat sie skutecznym opo-
rem. Po odbiciu od niego notowania dynamicznie spadty, prze-
bijajac przy tym dwie Srednie: MA30 (4h) oraz MA55 (wykres
dzienny), a my ztapaliSmy zlecenie S/L na naszej pozycji long.
Przetamanie drugiej ze wspomnianych $rednich wskazuje na to,
ze spadek bedzie kontynuowany. Jego zasieg powinien wynie$¢
jeszcze pot figury — w okolicy 1,11 zbiegaja sie wazne wsparcia

na wykresie 4h.
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN znaczaco nizej. Startujemy z okolic 4,27-28. Cho¢
nieco pomogto ostabienie EUR, ruch na PLN jest w duzej mierze
autonomiczny i podyktowany czynnikami krajowymi. Ztoty gubi
premie za ryzyko w szybkim tempie (to juz standard, dostosowa-
nia na kursie sg do$¢ gwattowne i poprzedzone dtugimi okresami
stabilizacji). Przy jeszcze luzniejszej polityce pienieznej bankéw
centralnych zloty ma obecnie szanse znalez¢ sie w okolicy 4,20,
gdzie plasowat sie przed zmiang rzgdu i ratingu. Czy to maksy-
malny zasieg ruchu? Oczywiscie mozliwe jest jeszcze wigksze
przestrzelenie; nie spos6b jednak ustali¢ jego ram czasowych.
Niemniej ruch w kierunku 4zt za euro sprokuruje juz dziatania
polityki pienigznej (w warunkach modelu NECMOD szacowa-
nego na dtugiej prébie taki ruch bytby warty -0,3pp na inflacji; w
obecnych warunkach ta warto§¢ moze by¢ bardziej znaczaca).
Zmiana nastawienia inwestoréw w stosunku do Fed (o ile sie
wydarzy) raczej nie powinna wptywac na kurs tak bardzo jak na
poczatku roku (inna pozycja cykliczna EM, inne ryzyka, inne po-
ziomy stép procentowych). Oficjalnie weszliSmy w rezim apre-
cjacyjny ztotego.

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

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni

EPLN mHUF mTRY mRON

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Zamykamy po 4,2815 pozycje short po 4,3265 (450
tickbw zysku).

Kurs EURPLN kontynuowat wczoraj spadek. Momentum byto
bardzo silne, bez probleméw padio jedyne wsparcie w za-
siegu kilku figur (minimum lokalne). Wprawdzie kolejne wsparcie
(takze minimum lokalne) znajduje sie dopiero dwie figury ponizej
aktualnych notowan, ale nie mamy pewnosci ze kurs domknie te
catg przestrzen. Tak silny ruch w dét powinien spowodowa¢ ko-
rekte wzrostowg o zasiegu przynajmniej do 2 — 3 figur. W celu
ochrony sporego zysku (4 i p6t figury) zamykamy pozycje long i
przygladamy sie dalszemu rozwojowi sytuaciji.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.66 1.70 ON 1.25 1.65 EUR/PLN 4.3135
2Y 1.70 1.74 1M 1.44 1.64 USD/PLN 3.8516
3Y 1.66 1.69 3M 1.91 2.1 CHF/PLN 3.9776

4Y 1.73  1.76

5y 184 1.88 FRA BID ASK

eY 1.91 1.94 1x2 1.63 1.68 EUR/USD 1.1147
7Y 1.98 2.02 1x4 1.68 1.72 EUR/JPY 112.84
8Y 2.04 2.08 3x6 1.66 1.70 EUR/PLN 4.2787
QY 2.10 2.14 6x9 1.61 1.66 USD/PLN 3.8393
10Y 2.16 2.20 9x12 1.60 1.64 CHF/PLN 3.9471
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
2 1,9 -
0,14
1,8
1,9 012 4,
ro1 1,6
1,8 -
0,08 1,57
1,7 - So06 M4
1,3
0,04
1,6 - 1,2
S002 1,50 - ' 0,05
15 0 12X15 15)(18—‘7:18)(21 21x2ﬂ
! 1,40 - ‘ ‘ " " " . 0,00
l|p 52 paé i sty 18 | kwi 18 5 maj 19 maj 2 cze 16 cze 30 cze 14 lip 28 lip
mspread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
105 44,4
37 40 44,19
L 60 95 - 44,2 -
2,5
0 g5 | 44,0 -
) 40
0 75 43,8 43,65
1,5 F20 65 - 43,6 -
1 10 55 43,4 43,27
’ 43,2 - *
0,5 0 4 '
20 35 | 43,0 -
0 . . . . , : . y : -30
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 : : : : ‘ A2;8%sr
mAsset Swap (bps) —IRS «Benchmark mar 15 maj 15 lip 15 wrz 15 lis 15 sty 16 mar 16 maj 16 lip 16 0ocTé NOVe DEC6

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 jakgkolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwiazku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.
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