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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

29.08.2016 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) lip 0.4 0.2
14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) lip 0.3 0.4
10 00 POL PKB r/r (%) finalny 3.1 3.1 3.0
11:00 EUR Kon. konsumencka KE (pkt.) finalny sie -8.5 -8.5
14:00 GER CPl t/r (%) wstepny sie 0.5 0.4
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) sie 97.0 97.3

POL CPl t/r (%) wstepny sie -0.9
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) lip 10.0 10.1
14:15 USA Zatrudnienie ADP (tys.) sie 173 179
15:45 USA Indeks Chicago PMI (pkt.) 54.0 55.8
3 00 CHN PMI w przemysle (pkt.) sie 49.9 49.9
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) sie 50.3
9:50 GER PMI w przemysle (pkt.) finalny sie 48.5 48.5
9:55 FRA PMI w przemysle (pkt.) finalny sie 53.6 53.6
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) finalny sie 51.8 51.8
10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) sie 49.6 48.2
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 27.08 261
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) finalny sie 52.1
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) sie 52.0 52.6
14 30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) sie 180 255
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) sie 4.8 4.9
16:00 USA Zamobwienia w przemysle m/m (%) lip 1.9 -1.5

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka polska. We wtorek zostanie opublikowany finalny odczyt PKB za Il kwartat wraz ze szczegétami.
Spodziewamy sie powtdrzenia odczytu flash (3,1% r/r), przy negatywnej dynamice inwestycji (-1% r/r) oraz
przyzwoitej konsumpcji (przyspieszenie do 3,6%). Najpewniej w $rode GUS opublikuje wstepny odczyt CPI za
sierpien (czekamy jeszcze na potwierdzenie tej informacji). Ostatnim odczytem dla Polski w tym tygodniu bedzie
PMI w przemysle, publikowany w czwartek. Spodziewamy sie minimalnej poprawy w stosunku do sierpnia za
sprawg (mieszanych pod wzgledem wydzwieku) wskaznikéw koniunktury GUS.

Gospodarka polska. Przetom miesigca w Europie oznacza przede wszystkich publikacje finalnych odczytow PMI
(w czwartek). We wtorek zostanie opublikowany takze finalny wskaznik koniunktury KE dla strefy euro. Poza tym
warto jeszcze zwréci¢ uwage na wstepne odczyty CPI (w Niemczech takze we wtorek) oraz stope bezrobocia w
strefie euro ($roda). W USA wisienka na torcie obfitego w publikacje tygodnia beda pigtkowe dane z rynku pracy.
Dynamika zatrudnienia poza rolnictwem powinna spowolni¢ po bardzo dobrym lipcu, podczas gdy w przypadku
stopy bezrobocia oczekiwany jest dalszy spadek. Tydzien za oceanem rozpocznie sie od danych o wydatkach i
dochodach gospodarstw domowych (poniedziatek). Cze$¢ publikacji (zatrudnienie ADP w $rode, subindeks zatrud-
nienia ISM w przemysle w czwartek) pozwoli na nadanie ostatnich szliféw prognozom NFP. Warto jeszcze zwréci¢
uwage na pozostate odczyty koniunktury (konsumenckiej CB we wtorek oraz w PMI regionie Chicago w $rode).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Ancyparowicz: Obnizka obecnego celu inflacyjnego NBP nie wchodzi w gre.

m Nowak (MF): Do korica 2016 r. mozliwa jest druga emisja obligacji na rynek chinski o wartosci 3 mid juanéw. Po
1. emisji MF sfinansowato 82 proc. tegorocznych potrzeb pozyczkowych.

m USA: Produkt Krajowy Brutto w drugim kwartale 2016 r. wzrést o 1,1 proc. w ujeciu zanualizowanym kdk (drugie
wyliczenia).

Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)

Decyzja RPP (07.09.2016) Prawdopodobienstwo wyliczone

z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.077 0.019
stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.626 -0.015
obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.701 0.007
PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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‘ ‘ ‘ Bez zmian (stopa bezrobocia zgodna z oczekiwaniami).
L ‘ ‘ Nowy tydzien to dane o PKB, inflacji i PMI - kazda z tych
‘ publikacji moze poruszy¢ polskim indeksem zaskoczen.
. |II | ||||| “ m ||||‘|||.‘..Jlli||||| | I3
SN OO IS SIS NEE29838998
s m 22 woell2as w2 e
wEET 2 wEET 2 e ET 2 “w g E T

STREFA EURO
Indeks zaskoczen dla strefy euro

0 !

-0’2 | ‘
-0,4 |
06 - 1 Bez zmian (wszystkie publikacje okazaly sie by¢ zasadniczo
‘ zgodne z oczekiwaniami). W nowym tygodniu szanse na
0.8 zmiane tendencji na europejskim indeksie zaskoczen oferuja
" ‘ dane o inflacji i finalne odczyty PMI.
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Indeks zaskoczen dla USA
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I Stabsze dane o sprzedazy nieruchomosci sprowadzity ame-
1 rykanski indeks zaskoczen delikatnie w dot. W kolejnym
tygodniu dane o koniunkturze i stanie rynku pracy moga
1,5 podbi¢ (albo obnizy¢) amerykanski indeks zaskoczen.
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sa codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-

nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

Przemoéwienie J.Yellen zostato odebrane jastrzebio przez rynki
(EURUSD spadt o ponad 1%) - cho¢ powtarzato ono wiek-
szo$¢ tez wczesniej podawanych m.in. przez Fischera i Bul-
larda, z pewnoscig przyniosto wiecej optymizmu co do amery-
kanskiej gospodarki i mocniejsza zapowiedz podwyzek niz duza
czes$¢ uczestnikdw rynku oczekiwata. W swietle obecnej reto-
ryki FOMC, podwyzka stép procentowych juz (a raczej: nawet)
na wrzesniowym posiedzeniu bytaby uzasadniona i prawdopo-
dobna. Nasz poglad dotyczacy dostosowania stanowczo zbyt
ostroznych oczekiwan na Fed (skutkujacego ostrym umocnie-
niem dolara) znajduje potwierdzenie. Tym niemniej, nie jest to
wcigz scenariusz bazowy dla rynku — obecnie prawdopodobien-
stwo takiego ruchu to nieco ponad 40% — i petne zdyskonto-
wanie podwyzki stép procentowych wymagato bedzie dobrych
danych w miedzyczasie. W pierwszej kolejnosci bedzie to raport
z rynku pracy (najblizszy piatek).

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 1,1316 na pozycji short po
1,1276 (40 tickow straty).

Zywiotowa reakcja na czynniki fundamentalne (czytaj obok) spo-
wodowata, ze najpierw ziapaliémy S/L, a potem nastapit gwat-
towny spadek kursu, na ktérym juz nie zarobili§my. Ruch w dot
zatrzymat sie na dawnej linii trendu spadkowego na wykresie
dziennym, pierwszy atak na to wsparcie okazat sie nieudany.
Dalsza przestrzeh do spadku nie jest tak atrakcyjna, mniej niz
figure ponizej znajduja sie liczne wsparcia (pozostate $rednie na
wykresie dziennym). Z drugiej strony, nie zarysowat si¢ jeszcze
wystarczajacy trend, zeby graé long na korekte wzrostowa. Po-

zostajemy poza rynkiem.
Wsparcie Opor

1,1178 1,1616
1,0822 1,1428
1,0524 1,1366
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN nieznacznie nizej niz na otwarciu w pigtek. Dos¢ silne
spadki w ciggu dnia (o przeszito 2 grosze) nie nalezaty do naj-
trwalszych - w szczegolnosci, korelacja ze spadajgcym jak ka-
mien po przeméwieniu J.Yellen EURUSD ujawnita sie tylko na
chwile. Zachowanie ztotego nie réznito sie przy tym od zacho-
wania innych crosséw EUR z walutami rynkéw wschodzacych
(ZAR, TRU, HUF). W obecnych warunkach (mozliwe odnowie-
nie obaw o rating Polski, zblizajgca sie kolejna podwyzka st6p
procentowych w USA) zitoty raczej pozostanie stabszy. Krajowe
dane publikowane w tym tygodniu (PKB, CPI, PMI) raczej nie
wptyng w sposob trwaty na polski rynek FX.

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

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 4,3200 na pozycji long po
4,3337 (137 tickow starty).

Otwieramy zlecenie long po 4,3293 z S/L 4,3160.

MA200 na wykresie 4h nie zadziatata jako skuteczne wsparcie,
przez co ztapaliémy zlecenie S/L. Korekta spadkowa zatrzymata
sie dopiero na innym poziomie — MA30 (zaréwno na wykresie
dziennym, jak i 4h). Na wykresie dziennym wyraznie zarysowat
sie trend wzrostowy, ktéry chcemy wykorzysta¢. Przestrzen do
wzrostu wcigz jest catkiem spora (okoto 3 figury powyzej znaj-
dujg sie diugie $rednie na wykresie dziennym). Do ustawienia
zlecenia S/L wykorzystamy sprawdzone wsparcie MAS30.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.59 1.63 ON 1.25 1.65 EUR/PLN 4.3270
2Y 1.59 1.63 1M 1.50 1.90 USD/PLN 3.8328
3Y 1.58 1.62 3M 1.51 1.71 CHF/PLN 3.9695

4Y 1.65 1.69

5Y 176 1.80 FRA BID ASK

eY 1.85 1.89 1x2 1.60 1.65 EUR/USD 1.1191

7Y 1.88 1.92 1x4 1.65 1.69 EUR/JPY 113.98

8Y 1.95 1.99 3x6 1.59 1.63 EUR/PLN 4.3189

QY 2.01 2.05 6x9 1.52 1.56 USD/PLN 3.8646

10Y 2.08 2.12 9x12 150 1.54 CHF/PLN 3.9460

WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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18 maj 1 cze 15 cze 29 cze 13 lip 27 lip 10 sie 24 sie lis16 | lut 17 maJ 17 sie17 | lis17 | lut 18 maj 18 30 maj 13 cze 27 cze 11 lip 25 lip 8 sie 22 sie !
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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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