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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

22.08.2016 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

23.08.2016 WTOREK

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 8.6
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) lip 5.55 5.57 5.39
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 1.1 1.2

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

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzisiaj zostang opublikowane Minutes z lipcowego posiedzenia RPP. Dokument ten obecnie
ma znaczenie czysto historyczne z uwagi na siegajace 6 tygodni op6znienie i pogorszenie danych z gospodarki
krajowej w czasie, jaki uptynat od ostatniego posiedzenia RPP.

Gospodarka globalna. Niemiecki indeks Ifo najprawdopodobniej potwierdzi wnioski ptyngce z publikowanych wcze-
$niej danych PMI, o stabilizacji koniunktury w Niemczech i, w ogélnosci, w strefie euro. Popotudniu uwaga rynkéw
przesunie sie na dane ze Stanéw Zjednoczonych: obok cotygodniowego raportu z tamtejszego rynku pracy warto
zwrdci¢ uwage na dane o zaméwieniach na dobra trwate (oczekiwany jest solidny wzrost zaméwien w przemysle
lotniczym réwnowazacy spadki z poprzedniego miesigca) i indeks PMI w ustugach (oczekuje sie niewielkiej poprawy
koniunktury).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Zubelewicz: Obecna polityka pienigzna NBP dobrze stuzy polskiej gospodarce, a w zmianie jej parametréw nie
nalezy szuka¢ szans na pobudzenie wzrostu gospodarczego. Trudno jest obecnie znalez¢ argumenty za zmiang
stop procentowych.

m GUS: Stopa bezrobocia w lipcu wyniosta 8,6 proc. wobec 8,8 proc. w czerwcu.

m GER: Produkt Krajowy Brutto wzrést w Il kwartale 2016 r. 0 0,4 proc. kdk, po uwzglednieniu czynnikéw sezono-
wych (koncowe wyliczenia).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.093 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.564 -0.003

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.672 0.003

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD spadt wczoraj do ok. 1,1250. Stato sie tak bez wyraz-
nego impulsu ze strony danych makro czy wypowiedzi przed-
stawicieli bankéw centralnych. Biorac poprawke na zmiennosé
w ostatnich dniach i na stosunkowo niewielkg skale ruchu wczo-
raj, mozemy zauwazy¢, ze za umochnienie dolara odpowiada naj-
prawdopodobniej wyczekiwane przez nas dostosowanie rynku
do zmieniajgcego sie nastawienia Fed. Wczorajszej aprecjaciji
towarzyszyt wzrost oczekiwan na podwyzke stép procentowych
w USA - obecnie prawdopodobienstwo podwyzki do kofca roku
przekracza 50% (a dla samego tylko wrze$nia 28%). Trendy te
maja wprawdzie szanse wesprze¢ dzisiejsze dane (zamdéwienia
na dobra trwate i PMI), ale kluczowe powinno okazac¢ sie jutrzej-
sze wystgpienie J.Yellen w Jackson Hole.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

=—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Pozycja: Otwieramy po 1,1276 pozycje short z S/L na poziomie
1,1316 oraz T/P 1,1176.

Przebicie linii trendu wzrostowego na wykresie 4h nadato kuro-
sowi sporego momentum spadkowego. Wczoraj padto kolejne
wsparcie MA55 na wykresie 4h. Poczgtkowo wydawato sie, ze
ruch w doét po pokonaniu tej sredniej bedzie kontynuowany, jed-
nak notowania aktualnie konsolidujg sie nieco ponizej jej. Ozna-
czato, ze aktualna korekta spadkowa jeszcze sie nie zakonczyta
— powinna ona siegna¢ przynajmniej poziomu Fibo 38.2% na
wykresie 4h. Na wykresie dziennym przestrzen do spadku jest
jeszcze wigksza, wynosi ona prawie péttorej figury. Liczymy, ze
pokonanie ostatnich wspar¢ wystarczyto do przetamania trendu
wzrostowego. Otwieramy pozycje short.

Wsparcie Opor

1,1208 1,1616

1,0822 1,1428

1,0524 1,1366
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN nadal w przedziale wahan ,nieco ponizej 4,30” — ,nieco
powyzej 4,31”. Dodatnia korelacja z EURUSD jest ewidentna
(najnizsze poziomy ztoty osiagnat wczoraj w momencie, kiedy
EURUSD takze podlegat najwiekszej presji na spadki). Dalsza
czes¢ narracji pozostaje od wczoraj bez zmian... Dopoki ta para
walutowa bedzie rosta, trudno bedzie wygenerowa¢ spadki na
EURPLN. Szansy na spadki EURUSD upatrujemy jednak gtow-
nie w umocnieniu dolara, co bedzie zapewne prowadzi¢ do zta-
mania 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 %.

30 dni 90 dni 180 dni

BPLN mHUF mTRY mRON

360 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Woczoraj kurs EURPLN powtérzyt schemat z ostatnich kilku dni
— w pierwszej czesci sesji dynamiczny ruch w dét na okoto fi-
gure, a nastepnie korekta wzrostowa. Notowania aktualnie kon-
soliduja sie niewiele powyzej 4,31. Ponownie nieudany okazat
sie atak na pierwsze wsparcie MA30 na wykresie 4h. Wcigz
nie widzimy sygnatéw na wybicie z konsolidacji w waskim range
4,30 - 4,3150. Szanse do zarobku dawatby dopiero ruch w szer-
szym pasmie 4,29 — 4,32 (obszar od MA55 na 4h do MA20 na
dziennym / MA200 na 4h). Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.58 1.62 ON 1.20 1.60 EUR/PLN 4.3116
2Y 1.58 1.62 1M 1.74 1.94 USD/PLN 3.8174
3Y 1.55 1.59 3M 1.85 2.30 CHF/PLN 3.9630

4Y 1.62 1.66

5y 173 177 FRA BID ASK

6Y 1.82 1.86 1x2 1.60 1.65 EUR/USD 1.1262
7Y 1.89 1.93 1x4 1.65 1.68 EUR/JPY 113.11
8Y 1.96 2.00 3x6 1.56 1.59 EUR/PLN 4.3055
9Y 2.03 2.07 6x9 1.49 1.52 USD/PLN 3.8233
10Y 2.09 2.13 912 1.46 1.49 CHF/PLN 3.9518
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 1,9
0,14
1,8
1,9 - S012 45
- 01 1,6 -
1,8 - K L
0,08 1,5 |
17 - 006 M4 ,
1,3 -
e ] 0,04 s 1,60 0,10
0,02 1,1 1,50 - 0,05
1,5 0 6x9 9x12  12X15| 15X18 18X21 21X24 40 0.00
16 maj 30 maj 13 cze 27 cze 11 lip 25 lip 8sie 22 sie lis16 | lut 17 maJ 17 sie17 | lis17 | lut 18 maj 18 "6 maj 9 cze 23 cze 7 lip 21 lip 4 sie 18 sie !
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
3 60 105 50,0
s 95 498 - 49,78
2,5
- 40 85 49,6
2 -
30 75 494 49,36
151 & 20 g5
49,2 49,11
. S10 55
- Lo 49,0 -
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051 . -10 48,8 -
35 4
0 T T T T T T T T -20
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 48,6
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark kwi 15 cze 15 sie 15 paz 15 gru 15 Iut 16 kwi 16 cze 16 sie 16 0CT6 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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



