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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

08.08.2016 PONIEDZIALEK

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) cze 0.7 -0.9 (1) 0.8
3:30 CHN CPI r/r (%) lip 1.8 1.9 1.8
3:30 CHN PPI r/r(%) lip -2.0 -2.6 1.7
9:00 HUN CPI r/r (%) lip -0.2 -0.2 -0.3
9:00 CZE CPI r/r (%) lip 0.3 0.1 0.5
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) cze 0.1 -0.5

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 06.08 265 269

4:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) lip 6.2 6.2

8:00 GER CPI 1/r (%) finalny lip 0.4 0.4

8:00 GER PKB kw/kw (%) wstepny Q2 0.3 0.7

10:00 POL PKB r/r (%) flash Q2 3.2 3.3 3.0

11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) cze 0.6 -1.2(r)

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

14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) lip 11.2 11.2 11.4

14:00 POL Rachunek biezacy (min EUR) cze 275 -52 495

14:00 POL Eksport (min EUR) cze 14600 14753 13351

14:00 POL Import (min EUR) cze 14250 14388 13224

14:00 POL CPI 1/r (%) finalny lip -0.8 -0.8 -0.8

14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) lip 0.4 0.6

14:30 USA PPI m/m (%) lip 0.1 0.5

16:00 USA Wsk. kon. U. Michigan (pkt.) wstepny sie 91.5 90.0

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Spokojny dzien. W Europie zobaczymy dane o produkcji przemystowej, zas w Stanach
Zjednoczonych koneserzy danych z tamtejszego rynku pracy dostang dane JOLTS (wakaty, zwolnienia, rotacja
pracownikow).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Przecietne wynagrodzenie w Il kwartale 2016 roku wyniosto 4 019,08 zi, co oznacza wzrost w ujeciu
rocznym o 4,3 proc.

m Rada UE: Kraje UE poparty decyzje Komisji Europejskiej, by odstapi¢ od wymierzenia kar finansowych Hiszpanii
i Portugalii za ztamanie zasad dyscypliny budzetowe;.

m USA: Wydajno$¢ pracy pracownikéw zatrudnionych w sektorach poza rolnictwem spadta o 0,5 proc. w |l kwartale
2016 r. (pierwsze wyliczenia).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.072 -0.009

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.545 -0.010

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.772 -0.072

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

' Pt
-

Mieszane odczyty inflacji z regionu. Wspélny
mianownik: wyzsze ceny zywnosci.

Inflacja w Czechach wzrosta do 0,5% r/r (z 0,1%), za$ wegier-
ska spadta do -0,3% r/r (z -0,2%). Jakkolwiek dynamiki CPI
podazyly w rozbieznych kierunkach, wspdélnymi mianownikiem
odczytéw inflacji jest wyzszy wzrost cen zywnosci (od tego im-
plikowanego przez czynniki sezonowe) i to on stanowit gtéwna
przyczyne podniesienia sig inflacji w Czechach. Obok wyzszego
wzrostu cen zywnosci, podwyzki cen w pozostatych kategoriach
byty $rednio nizsze niz przed rokiem, zas w Czechach ewident-
nie wida¢ przyspieszenie inflacji bazowe;.

Porownanie cen zywnosci w lipcu (m/m)

——Czechy =—Wegry ——Polska

Przy poréwnywaniu lipcowych odczytéw z regionu i Polski na-
suwa sie raczej nihilistyczna konstatacja, ze ceny polskie majg
sie nijak do odnotowanych na potudniu (niemniej jednak korela-
cje w innych miesigcach sg widoczne; z tego powodu odczyty
cen zywnosci z regionu stanowig ryzyko w gore). Nawet, jesli
pierwsze skrzypce grajg w lipcu ceny krajowe (i owoce, i wa-
rzywa), wcigz trudno nam uwierzyé, ze przy potencjale do wzro-
stu inflacji bazowej, ceny zywnosci byly na tyle niskie, aby ze-
pchna¢ caty odczyt inflacji w kierunku -0,9%. Biorgc pod uwage
historyczne pomytki odczytu flash, rewidujemy naszg prognoze
do -0,8% r/r z -0,7% r/r. Nadal uwazamy, ze ryzyko plasuje sie
w gore.
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EURUSD fundamentalnie

Mocne wzrosty EURUSD (w dwdch falach - wczoraj na otwar-
ciu amerykanskiej sesji i dzi$ rano) wywindowaty kurs w okolice
1,1160. Zbiegty sie one z istotnymi spadkami rentownosci obli-
gacji na rynkach bazowych (nowe minimum wszech czaséw w
przypadku brytyjskich 10-latek), a takze - co dos¢ rzadkie - ze
wzrostami na gietdach. Jednoczes$nie, mocno zyskiwaty wczo-
raj aktywa rynkéw wschodzgcych. Jaki wsp6lny mianownik mo-
zemy przypisa¢ takiemu zachowaniu rynkéw? Wydaje sie, ze
mieliémy do czynienia ze wzrostem apetytu na ryzyko, nape-
dzanym przez oczekiwania dotyczgce tagodzenia polityki pie-
nieznej (BoE, EBC). Przy pustym kalendarzu publikacji makro
(a takze przy braku wypowiedzi przedstawicieli mogacego po-
psu¢ zabawe Fed) o ruchach rynkowych decyduja wtasnie takie
korelacje. Dzi$ znéw bez publikaciji.

Dekompozycja zmian EUR/USD

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Woczoraj notowania EURUSD wybity sie z obszaru konsolidaciji
wokot MA200 na wykresie 4h (a takze na dziennym). Momentum
wzrostowe byto na tyle silne, ze pokonane zostaly takze pozo-
state $rednie na wykresie 4h (MA30 i MA55). Ostatnie $wiece
powoli ukladajg sie w formacje trdjkata, lecz jest na razie za
wczesnie na wycigganie z tego wnioskéw. Jezeli wzrost bedzie
dzisiaj kontynuowany, to raczej nie dojdzie do goérnej granicy ka-
natu, lecz zatrzyma sie na linii trendu spadkowego na wykresie
4h (potwierdzi to formacje tréjkata). Pozostajemy poza rynkiem,
czekamy na dalszy rozwdj sytuacii.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN stoi w miejscu. Ztotemu sprzyja apetyt na ryzyko oraz
niskie stopy procentowe (wczorajszy dzien na rynkach bazo-
wych uptynat pod znakiem spadkéw rentownosci). Szansa na
zmiane status quo pojawi sie wraz z nowg sekwencjg danych
z gospodarki globalnej (cho¢ jak juz przyznaliSmy nie raz, po-
trzebna bytaby prawdziwa eksplozja stép procentowych, aby
zloty znaczgco ucierpial) oraz nowymi danymi z gospodarki
polskiej (oczekujemy stabszych odczytéw ze sfery realnej; tym
niemniej RPP pozostaje zblokowana a wakacyjne nastroje nie
sprzyjaja komentarzom choc¢by poszczegéinych cztonkéw. Dzi§
Komitet Stabilnosci Finansowej ma wyznaczyé zespét do opra-
cowania procesu dobrowolnego przewalutowania kredytow wa-
lutowych przez banki. Teoretycznie mogtoby to przypomnieé o
nieuchronno$ci negatywnego (dla zlotego) przeptywu przez ry-
nek FX. Praktycznie nie padng jednak przeciez zadne nowe de-
klaracje.

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

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Long po 4,2681 z S/L 4,2570 oraz T/P 4,2900.
Podwéjna dywergencja na wykresie 4h nie zebrata plonéw, na-
tomiast nadal obowigzuje (ewidentnie trend na oscylatorze jest
nadal wzrostowy, na kursie spadkowy). Zamiast korekty wzrosto-
wej zobaczylismy kolejny atak na minimum lokalne 4,2604. Mo-
mentum spadkowe byto wprawdzie znikome, jednak notowania
zeszly ponizej 4,26 (niewiele zabrakto do ztapania zlecenia S/L).
Wyglada na to, ze wsparcie to zachowato sig, wcigz jest spora
szansa na korekte wzrostowa. Jezeli do niej dojdzie, zasieg ru-
chu w goére moze wynie$¢ 3 figury. Rachunek zysku / straty jest
na tyle atrakcyjny, ze pozostawiamy pozycje long. Przesuwamy
nieco zlecenie S/L.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.65 1.69 ON 0.90 1.30 EUR/PLN 4.2693
2Y 1.69 1.73 1M 1.45 1.85 USD/PLN 3.8482
3Y 1.70 1.72 3M 1.83 2.03 CHF/PLN 3.9148

4Y 1.77 1.80

5y  1.87 1.91 FRA BID ASK

6Y 1.95 1.98 1x2 1.63 1.68 EUR/USD 1.1115

7Y 1.99 2.083 1x4 1.68 1.71 EUR/MJPY 113.24

8Y 2.05 2.09 3x6 1.65 1.68 EUR/PLN 4.2568

QY 210 2.14 6x9 1.61 1.64 USD/PLN 3.8328

10Y 216 2.20 9x12 1.60 1.63 CHF/PLN 3.8985
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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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$wiadczaja, ze inwestor nie powinien dziata¢ wytacznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasiegniecia niezaleznej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialno$¢ mBanku S.A., jego zarzadu, pracownikéw, wspotpracownikéw, kooperantéw,
agentéw z tytutu podjecia przez jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub cato$ci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.
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