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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

22.08.2016 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

23.08.2016 WTOREK

Godzina Kraj Poprzednio  Odczyt

9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) sie 49.0 48.6 48.5
9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) sie 50.5 50.5 52.0
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) sie 53.7 53.8 53.6
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) sie 54.3 54.4 53.3
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) sie 52.0 52.0 51.8
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) sie 53.0 52.9 53.1
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) sie 0.90 0.90 0.90
15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) sie 52.6 52.9 52.1
16:00 USA Sprzedaz nowych domoéw (tys.) Iip 575 582 (r) 654
16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) -7.7 -7.9 -8.5
10 OO POL Stopa bezrobocia (%) lip 8.6 8.6 8.8

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) lip 5.55 5.57

10 OO GER Indeks Ifo - sytuacja biezaca (pkt.) sie 115.0 114.7

10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) sie 102.5 102.2

14:00 POL Minutes RPP lip

14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) lip 3.5 -3.9

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 20.08 262

14:30 USA PMI w ustugach flash (pkt.) sie 52.1 51.4

1 30 JAP CPI r/r (%) lip -0.4 -0.4

8:00 GER Koniunktura konsumencka (pkt.) wrz 10.0 10.0

10:00 EUR M3 t/r (%) lip 5.0 5.0

14:30 USA PKB kw/kw SAAR drugi (%) Q2 141 1.2

16:00 USA Wsk. koniunktury UMichigan (pkt.) sie 90.6 90.4

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzisiaj zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny GUS wraz z danymi o bezrobociu. Jak
co miesigc, przyniesie on catg lawing danych z polskiej gospodarki. Stopa bezrobocia za$ najprawdopodobniej
wyniosta 8,6% w lipcu - taki szacunek podato wcze$niej MRPIPS.

Gospodarka globalna. W Stanach Zjednoczonych zostang opublikowane dane o sprzedazy nieruchomosci na
rynku wtérnym - mozna spodziewaé sie utrzymania wysokiego tempa sprzedazy.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Wskaznik syntetyczny koniunktury gospodarczej (Sl) ksztattuje sie w sierpniu na poziomie nizszym od
notowanego przed rokiem i przed miesigcem.

m PAP: Ministerstwo Finanséw w projekcie budzetu na 2017 rok zatozyto wptate z zysku z NBP za 2016 rok na
poziomie ok. 630 min zt.

m USA: Sprzedaz nowych doméw w lipcu wyniosta 654 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 -0.095 -0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.556 -0.004

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.677 -0.014

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Stabilna koniunktura w strefie euro.

Sierpien byt si6dmym z rzedu miesigcem stabilnej koniunktury w
strefie euro — w tym czasie wskaznik PMI oscylowat miedzy 53,0
(kwiecien) a 53,3 (sierpien). Podobnie, jak w poprzednich mie-
sigcach, zmiany poszczegdlnych subindekséw, okazaty sig¢ mar-
ginalne: poprawe sentymentu we Francji zrownowazyly gorsze
wyniki sektora ustug w Niemczech; minimalnie gorszej koniunk-
turze w przemysle towarzyszyta poprawa nastrojow w ustugach;
hamowanie tempa kreacji miejsc pracy zbiegto si¢ z lepszymi
ocenami produkcji i nowych zaméwien.
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——PMI composite w strefie euro

Stowem, rok 2016 jest jak dotad okresem najwigkszej nudy w
europejskiej koniunkturze od 2007 r., i to pomimo tego, ze na
rynkach i w otoczeniu gospodarki europejskiej nie brakowato
wydarzen, o ktérych efektach ekonomicznych spekulowano nie-
ustannie. Ostatnim z nich byta grozba rozlania dekoniunktury w
Wielkiej Brytanii na strefe euro — jak na razie, nic podobnego
sie nie wydarzyto, a ptaska trajektoria koniunktury w eurolan-

dzie kontrastuje z wieloletnim (sic!) zjazdem nastrojow w Wiel-
kiej Brytanii.
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—PMI w strefie euro  =———=PMI w Wielkiej Brytanii

Skoro zatem gospodarki strefy euro wykazujg duzg odpornosé
na zewnetrzne zaburzenia i skoro sytuacja na polu inflacji nie od-
biega znaczaco od ostatnich projekcji EBC, to gra na interwen-
cje banku centralnego nie ma obecnie w strefie euro sensu (sy-
gnaty ptynace z samego EBC sg do$¢ powsciagliwe). Tymcza-
sem, wyceny rynkowe (dtugoterminowe stopy procentowe, bo
prawdopodobienstwa ciecia stép procentowych w strefie euro
implikowane przez kontrakty OIS spadty juz znaczgco) wydaja
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sie dyskontowac¢ dalsze tagodzenie polityki pienieznej i scena-
riusz negatywny, pomimo braku przekonujgcych argumentéw za
kolejng bazookg. Obok ofensywy komunikacyjnej Fed jest to je-
den z czynnikéw przemawiajgcych za wzrostem stép procento-
wych na rynkach bazowych w najblizszych tygodniach.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD zblizat sie wczoraj do lokalnego maksimum, ale go nie
osiggnat. Marsz w goére wspomagaty catkiem niezte wskazniki
koniunktury (patrz sekcja analiz). Cho¢ kurs dzi$ jest juz nieco
nizej (1,1290 w momencie pisania tekstu), parcie w dot jest stabe
i zdecydowanie wigkszg dynamike maja ruchy w gére. Swiadczy
to o tym, ze trend jest skierowany w goére (gra na niskie stopy do-
celowe). Tym niemniej konferencja w Jackson Hole nie znikneta
nagle z kalendarza, a poszczeg6lni cztonkowie FOMC ewident-
nie prébowali skierowaé oczekiwania rynkowe w kierunku pod-
wyzki stop. Zwykle tez gry na trendy dtugoterminowe nie byty w
stanie przetrwa¢ krétkoterminowej zmiany w komunikacji FOMC.
Oznacza to, ze dostosowanie na EURUSD moze byé skokowe
(bardzo korzystny profil wyptaty na pozycji short). Data jego wy-
stgpienia jest jednak odrebng kwestig — niekoniecznie musi sie
dokonaé po przemoéwieniu Yellen.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 1,1297 na pozycji long po
1,1337 (40 tickéw straty).

Woczoraj, w godzinach popotudniowych wzrost kursu EURUSD z
poczatku tygodnia zatamat sie. Bez wyraznego impulsu notowa-
nia przebity oba wsparcia na wykresie 4h (MA30 i lini¢ trendu
spadkowego), przez co ztapalismy zlecenie S/L. Wprawdzie mo-
mentum spadkowe nie jest silne, ale jednak nie spodziewamy
sie powrotu powyzej wymienione poziomy. Na razie na ruch w
dot patrzymy jak na dtuzsza korekte spadkowa. Jej zasieg moze
jeszcze wynies¢ niecaty figure, gdyz w okolicy 1,12 znajduja sie
wazne wsparcia. Dopiero wtedy okaze sie czy trend spadkowy
od konca lipca zostanie przetamany (na razie takich sygnatéw
nie ma). Nie widzimy dobrej okazji do zarobku, pozostajemy
poza rynkiem.
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN w przedziale wahan ,nieco ponizej 4,30"—,nieco po-
wyzej 4,31”. Dodatnia korelacja z EURUSD jest ewidentna (naj-
nizsze poziomy ztoty osiggnat wczoraj w momencie, kiedy EU-
RUSD takze podlegat najwiekszej presji na spadki). Dalsza
czes$¢ narracji pozostaje od wczoraj bez zmian... Dopdki ta
para walutowa bedzie rosta, trudno bedzie wygenerowac¢ spadki
na EURPLN. Szansy na spadki EURUSD upatrujemy jednak
gtéwnie w umocnieniu dolara, co bedzie zapewne prowadzi¢ do
zlamania silnie wspomnianej zaleznos$ci korelacyjnej. . . Nie spo-
dziewamy sie jednak, ze EURPLN ma znaczacy potencjat de-
precjacyjny w zwigzku z przyspieszeniem gry na podwyzki stép
w USA. Po prostu EM sg obecnie w duzo lepszej sytuacji niz
na poczatku roku. Dodatkowo, rynek obecnie bardziej wierzy w
paradygmat niskich stép procentowych w dtugim terminie — to
takze powinno hamowac¢ ostabianie wyzej oprocentowanych EM
(w kategoriach realnych Polska plasuje sie w tej stawce jeszcze
catkiem wysoko).

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

2,5 T

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Notowania EURPLN we wtorek praktycznie powtérzyly ruch z
poniedziatku. W pierwszej cze$¢ sesji kurs dynamicznie spadat,
aby nastepnie lekko umacnia¢ sie do konca sesji. Tym razem zo-
stato jednak zaatakowane pierwsze wsparcie — MA30 na wykre-
sie 4h. Wobec nieudanego ataku spodziewamy sie dzisiaj kon-
solidacji w waskim range 4,30, — 4,31. W szerszej perspektywie
nic sie nie zmienito. Korekta wzrostowa jeszcze sig¢ nie zakon-
czyla, jednak jej momentum jest niewielkie. U-ksztaltne dno na
wykresie dziennym nie dziata na razie jako sygnat odwrdcenia
trendu spadkowego. Ponownie pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor

4,2296 4,4342
4,1857 4,3647
4,0963 4,3303

N\

I 1‘1\\ )i V" [
W FIR/ PUN DZIENY
"H”fi o 10

Wustor: Tondonesst - L oqoessm Tue Meine g Mo WO T30 Thoingzage

(oo E 201 Bloonbery “rancz LD,

LS

R/PN

..l
1
A
o
[
g
o |
[
[
-
[
[
[
[
[

Musthice Mo | sitoas <oz Loz oz T M Do Mo Wt Mo Zewwe || |

CODNIOWY i i = i/”/l Dﬂ 132

rgd

42000

S A3 ")
Al 45 AT

0 e 42059

|
|
I
|
|
I
T
|
|
'
—t
|
|
|
|
i
1
|
t
t
t
I

| i |
— e e — ‘
| L0 | | M T I (st
i i il i ‘ ‘
T ¥TABN|L AE GG AL FEBE BSANZ A6 T 28N ROAG AR ALE ESFED 22 2 W ) T s o 0 n = i ) % G )
R il a 2 15 10
B3P v (O -3E) ATEURE L4 5C it 41 vinue: Oy 21 ok Arrse L2, Adiglol§onz X BLRIN ey (FORF - 37E) AT BURE L0 Vsgkw S LE- ML 35005 fopymic 2019 E ncroerg France LF Ahpel§ontd g

I T T



' Pt
-

mBank.pl

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.56 1.60 ON 1.20 1.60 EUR/PLN 4.3139
2Y 1.56 1.60 1M 1.50 1.90 USD/PLN 3.8061
3Y 1.56 1.60 3M 1.84 2.04 CHF/PLN 3.9619

4Y 1.64 1.68

5Y 175 179 FRA BID ASK

6Y 1.84 1.88 1x2 1.59 1.66 EUR/USD 1.1303
7Y 1.88 1.92 1x4 1.65 1.68 EUR/JPY 113.31
8Y 1.96 2.00 3x6 1.56 1.59 EUR/PLN 4.3080
9Y 2.02 2.06 6x9 1.49 1.52 USD/PLN 3.8113
10Y 209 2.13 912 1.46 1.49 CHF/PLN 3.9585
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
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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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