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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 0.3(r) 0.4
14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) lip 0.3 0.5(r) 0.3
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. Dzi§ zostanie opublikowany finalny odczyt PKB za Il kwartat wraz ze szczegétami.
Spodziewamy sie powtérzenia odczytu flash (3,1% r/r), cho¢ warto mie¢ na uwadze, ze historycznie rzecz biorac,
rewizja w gore jest bardzo prawdopodobna. Szczegéty odczytu powinny pokazaé negatywng dynamike inwestycji
(-1% r/r) oraz przyzwoity wzrost konsumpciji (przyspieszenie do 3,6%).

Gospodarka polska. Wstepny odczyt inflacji w Niemczech powinien pokazaé¢ kolejny minimalny wzrost rocznego
wskaznika inflacji (0 0,1 p.proc.). Jak co miesiac, odczyt krajowy bedzie poprzedzony przez dane z poszczegélnych
landéw sptywajace w godzinach przedpotudniowych. W Stanach Zjednoczonych warto odnotowa¢ tylko dane o
koniunkturze konsumenckiej (wypatruje si¢ stabilizacji indeksu w sierpniu).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m ton: Nadal charakteryzuje mnie skionno$¢ do myslenia o dalszym ztagodzeniu polskiej polityki pienieznej w
Polsce, cho¢ w mojej opinii nie jest przesadzone, Ze potrzeba takiego ztagodzenia wystapi faktycznie jeszcze w tym
roku.

m USA: Wydatki amerykanskich konsumentéw w lipcu wzrosty o 0,3 proc. miesigc do miesigca; w maju wzrosty o
0,5 proc. mdm.

m JAP: Stopa bezrobocia w VIl spadta do 3,0 proc. z 3,1 proc.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.039 0.037

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.573 0.014

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.740 0.016

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Cho¢ reakcja na aktywach amerykanskich i europejskich byta
podobna po wystgpieniu Yellen (i Fishera), to w USA ostaty
sie wyzsze stopy (rentownosci). Tym samym EURUSD zdotat
utrzymac sie na nizszych poziomach; stopy procentowe po-
zostajg krétkoterminowo gtéwng sitg napedowg tej pary wa-
lutowej. Wczorajsze dane amerykanskie, ogélnie dobre, lecz
zgodne z konsensusem, nie wywotaly reakcji na kursie. Trwa
powszechne oczekiwanie na sierpniowe NFP (pigtek), a wcze-
$niej ADP ($roda). Z perspektywy Fed nie jest to juz decydu-
jaca zmienna, gdyz wg powszechnej oceny Komitetu gospo-
darka znajduje sie w stanie petnego zatrudnienia (tym samym
réwnowaga na rynku pracy plasuje sie w okolicach 100tys. no-
wych miejsc pracy miesiecznie). Rynek natomiast potrakiuje te
publikacje jako kluczowg dla szans podwyzki we wrzesniu (kon-
sensus 185tys.). Naszym zdaniem nawet odczyt ponizej tej war-
tosci moze sktoni¢ cztonkéw FOMC do kolejnej ofensywy komu-
nikacyjnej, gdyz globalnie luzna polityka pieniezna wydaje sie
nadmiernie ptaszczyé krzywe (czy jeszcze kto$ pamieta, ze stra-
tegia wyjscia z niskich stop obejmuje takze preferowana stromi-
zne krzywej?). Naszym scenariuszem bazowym jest wigc wciaz
mocniejszy dolar.

Dekompozycja zmian EUR/USD

1,5%
1,0%
0,5%
0,0%

-0,5%

-1,0% -
2016-08-12

2016-08-17
M Zmiana koszyka* EUR

2016-08-22  2016-08-25

M Zmiana koszyka* USD
~«Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Woczoraj kurs EURUSD ustanowit nowe minimum lokalne. Prze-
bita zostata dawna linia trendu spadkowego, aktualnie skutecz-
nym wsparciem jest splot MA55 na dziennym / MA200 na 4h.
Nie jestesmy przekonani, czy momentum spadkowe jest wystar-
czajgce do pokonania tego poziomu. Przestrzen do spadku nie
jest wyjatkowo atrakcyjna, dalszy ruch w dét powinien zatrzy-
mac sie na poziomie Fibo 61,8% (1,1110). Z drugiej strony, nie
optaca sie gra¢ na ewentualng korekte wzrostowg (potencjalnie
maly zasieg). W szerszym ujeciu obraz niewiele sie zmienit. Po-

zostajemy poza rynkiem.
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Zty dzien dla ztotego - zaczat sie od jego ostabienia, do ok. 4,34
za EUR, po ktérym nastgpito odreagowanie i powr6t do poziomu
otwarcia, a zakonczyt sie druga falg ostabienia, ktoéra podbita
notowania az w okolice 4,35 za EUR. Takim zachowaniem (a
zwilaszcza tg ostatnig falg deprecjacji, ktéra wydarzyta sie juz
w sesji amerykanskiej) ztoty wyrdznit sie przy tym in minus z
uniwersum rynkéw wschodzgcych. Podtrzymujemy opinie, ze w
obecnych warunkach (mozliwe odnowienie obaw o rating Pol-
ski, zblizajgca sie kolejna podwyzka stép procentowych w USA)
ztoty raczej pozostanie stabszy. Dzisiejsze dane (szczeg6ty pol-
skiego PKB) raczej bez wptywu na rynek.

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: Otwarte zlecenie long po 4,3293 z S/L 4,3220 oraz T/P
4,3580.

Kurs EURPLN kontynuuje ruch w gére w ramach trendu na wy-
kresie dziennym. Nasza pozycja zarabia aktualnie okoto péttorej
figury, jednak sadzimy, ze przestrzen do ruchu w gore jest ogra-
niczona. Widzimy silny poziom oporu w okolicy 4,36, na ktory
sktadajg sie diugie srednie na wykresie dziennym oraz Fibo
38,2% na wykresie 4h. Szukamy okazji do zamknigcia pozyciji
po atrakcyjnym poziomie, szczegdlnie ze na wykresie 4h moze
niebawem zarysowa¢ sie dywergencja.

Wsparcie Opor

4,3240 4,4699
4,2569 4,4342
4,1857 4,3647
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.59 1.63 ON 1.00 1.50 EUR/PLN 4.3395
2Y 1.59 1.63 1M 1.43 1.65 USD/PLN 3.8789
3Y 1.58 1.62 3M 1.54 1.77 CHF/PLN 3.9686

4Y 1.65 1.69

5Y 176 1.80 FRA BID ASK

6Y 1.85 1.89 1x2 1.58 1.63 EUR/USD 1.1187
7Y 1.90 1.94 1x4 1.66 1.69 EUR/JPY 113.97
8Y 1.97 2.01 3x6 1.58 1.61 EUR/PLN 4.3396
9Y 2.03 2.07 6x9 1.53 1.56 USD/PLN 3.8776
10Y 210 2.14 912 1.50 1.53 CHF/PLN 3.9613
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 1,9 0,40
0,14
1,8 0,35
1,9 - - 0,12
L7 - 0,30
1] - 0,1 1,6 , 10,25
0,08 1,5~
~ 0,20
1,4 N . )
1,7 - 0,06 1,70 0,15
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
23 maj 6cze 20cze 4lip 18lip 1sie 15sie 29 sie lis16 | lut 17 maJ 17 sie17 | lis17 | lut 18 maj 18 " maj 14 cze 28 cze 12 lip 26 lip 9 sie 23 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 70 109 50,0 49,93
60 95 49,9 -
2,5
50 g5 . 49,8 -
2 - 40 49,7 -
75
- 30 49,6 49,55
1,5 65
20 49,5 0a
49,
1 ~10 55 49,4
0 4
o5 45 49,3
10 oo | 49,2 -
0 T T T T T T T T -20
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 49,1
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.



