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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus
3:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) sie 51.7 52.1
9:50 FRA PMI w ustugach final (pkt.) sie 52.0 52.0 52.3
9:55 GER PMI w ustugach final (pkt.) sie 53.3 53.3 51.7
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) sie 53.1 53.1 52.8
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) sie 49.0 47.4 52.9
8:00 GER Zaméwienia w przemysle m/m (%) lip 0.5 -0.3 (1) 0.2
16:00 USA ISM poza przemystem (pkt.) sie 54.9 55.5 51.4
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.2 1.1(n) -1.5
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.0 0.1
POL Decyzja RPP (%) wrz 1.50 1.50 1.50

08.09.2016 CZWARTEK

9:00 HUN CPlt/r (%) sie 0.1 -0.3
13:45 EUR Decyzja ECB (%) wrz -0.400 -0.400
13:45 EUR Decyzja ECB (mld EUR / msc) wrz 80 80
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 03.09 263
3:30 CHN CPI r/r (%) sie 1.7 1.8
3:30 CHN PPI r/r (%) sie -1.0 -1.7
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) lip -0.8
9:00 CZE CPI r/r (%) sie 0.7 0.5
POL Decyzja agencji Moody’s wrz A2 A2 A2

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska. Dzi$ decyzja RPP (czytaj wiecej w sekcji analiz).

Gospodarka globalna. Typowa dla poczatku miesigca seria danych o produkcji przemystowej w Europie (za lipiec)
rozpoczeta sie od negatywnej niespodzianki w danych niemieckich dzi§ rano. W godzinach przedpotudniowych
zobaczymy jeszcze dane z Wielkiej Brytanii, gdzie po skromnym wzro$cie w czerwcu przyszedt czas na stagnacje
w lipcu (jest to tez pierwsza ,twarda” dana z okresu po referendum w sprawie cztonkostwa w UE).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

= MRPIPS: Bezrobocie spadfo w sierpniu o 0,1 pkt. proc. mdm i wyniosto 8,5 proc.

m Morawiecki: Ustawowe ograniczenie handlu w niedziele pozostanie bez negatywnego wptywu na gospodarke.
m USA: Wskaznik aktywnosci w ustugach (ISM) spadt w sierpniu i wynidst 51,4 pkt.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.051 -0.007

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.541 -0.004

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.883 -0.089

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja RPP

Po wakacyjnej przerwie Rada Polityki Pienieznej (jeszcze z
M.Chrzanowskim w sktadzie) przystgpita do posiedzenia z ze-
stawem danych wskazujgcych na kontynuacje gtebokiej deflacii i
spowolnienie gospodarki w Il kwartale i na poczatku Il kwartatu.
W konsekwencji, preferowany przez RPP scenariusz przyspie-
szenia wzrostu gospodarczego w rym roku do 3,6-3,8% nie ma
szans realizacji. Informacje te jednak nie wplyng na nastawie-
nie RPP - spowolnienie okresla sie jako przej$ciowe (sierpniowy
PMI moze by¢ postrzegany jako potwierdzenie tej tezy), a niska
inflacja tradycyjnie juz nie jest problemem i nie wymaga uwagi
RPP. W takich warunkach trudno spodziewa¢ sie innej decyzji
niz utrzymania stop procentowych bez zmian, cho¢ nie mozna
wykluczy¢ kosmetycznych zmian w komunikacie, ktére beda od-
zwierciedlaty ostatnie dane makroekonomiczne. My, choé do-
strzegamy przestrzen do obnizenia stép procentowych w Pol-
sce, podtrzymujemy opinie, ze takiego kroku nalezy sie spodzie-
wac dopiero w perspektywie ok. 6 miesigcy.
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EURUSD fundamentalnie

Zdecydowanie pomylilismy sie co do wczorajszego ISM i jego
potencjatu do poruszenia rynkami. Gorszy od oczekiwan odczyt
(jedna z wigkszych niespodzianek w ostatnich latach) spowodo-
wat ostry spadek rentownosci obligacji skarbowych i zdotat do-
kona¢ z EURUSD tego, co nie udato si¢ danym z rynku pracy:
EURUSD dotart do 1,1250 i tam juz pozostat. Biorac pod uwage
niewielkie szanse na pokierowanie oczekiwaniami rynkowymi w
krétkim czasie i niecheé Fed do zaskakiwania rynkéw (co skut-
kowatoby niechcianym pogorszeniem warunkéw finansowych),
dane te w praktyce wykluczajg podwyzke stép procentowych na
wrze$niowym posiedzeniu. Dzi$§ dziehn bez danych i, najprawdo-
podobniej, z mniejszg niz wczoraj zmiennoscig na rynkach.

Dekompozycja zmian EUR/USD

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Kurs EURUSD wybit sie wczoraj z obszaru konsolidacji za
sprawg czynnikéw fundamentalnych. W ostatnich tygodniach re-
akcja uczestnikdbw rynku na takie zdarzenia byta szczegdlnie
gwattowna. Nie sprzyja to odczytywaniu sygnatéw ze standar-
dowych formacji, mniejsze znaczenie majg takze $rednie ru-
chome, ktére nie sg skutecznymi wsparciami / oporami. Wczo-
rajszy wzrost siegnat Fibo 38,2% na wykresie 4h. Nie sg to na
pewno poziomy wyjgtkowo atrakcyjne do grania short EURUSD
bez sygnatéw kierunkowych. Pozostajemy poza rynkiem, cze-
kamy na powr6t bardziej standardowych formaciji.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty nieznacznie mocniejszy (o ok. 1 grosz). Tym razem juz
zabrakto paliwa dla umocnienia zlotego i, w poréwnaniu do
wielu walut z koszyka (ZAR, TRY), jego ruch byt co najwyze;j
skromny. Niewielkiego wsparcia ztotemu udzielity znacznie gor-
sze od oczekiwahn dane o koniunkturze w USA, ale nie byt to
czynnik decydujacy. Dalsze losy ztotego zaleze¢ beda od tego,
czy pogorszenie danych z USA bedzie odebrane jako prze-
stanka fagodniejszej polityki pienieznej, czy jako przyczynek do
odnowienia obaw o gospodarke $wiatowg. Pierwsza z nich to
wzrost apetytu na ryzyko i umocnienie ztotego, druga interpre-
tacja to awersja do ryzyka i ostabienie. Na razie sktanialioysmy
sie ku tej pierwszej opcji, natomiast podtrzymujemy opinie, ze z
uwagi na czynniki lokalne (decyzja Moody’s) ztoty moze radzi¢
sobie gorzej od innych walut z koszyka.

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

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni

BPLN mHUF mTRY mRON
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EURPLN technicznie

Pozycja: Short po 4,3392 z S/L 4,3540.

Pierwszy atak na wsparcie MA200 na wykresie 4h okazat sie
nieudany. Reakcja na te prébe byta jednak umiarkowana — no-
towania powr6city w okolice Fibo 38,2% i wokét tego poziomu
konsolidowaty sie. W drugiej czesci sesji kurs znéw zaatakowat
wspomniang MA200 i wyglada na to, ze atak tym razem za-
konczyt sie sukcesem. Otwiera to przestrzen do spadku na co
najmniej 2 — 3 figury. Impuls spadkowy po przetamaniu trendu
wzrostowego jeszcze nie zanikl. Pozostawiamy pozycje short,
na razie bez zlecenia T/P. Splot $rednich w okolicy 4,35 powi-
nien dziata¢ jako skuteczny opor.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.61 1.65 ON 1.20 1.60 EUR/PLN 4.3396
2Y 1.65 1.69 1M 1.45 1.85 USD/PLN 3.8869
3Y 1.65 1.69 3M 1.76 2.21 CHF/PLN 3.9658

4Y 1.72  1.76

5Y 182 1.86 FRA BID ASK

6Y 1.91 1.95 1x2 1.59 1.64 EUR/USD 1.1253
7Y 1.95 1.99 1x4 1.66 1.70 EUR/MJPY 114.79
8Y 2.02 2.06 3x6 1.62 1.66 EUR/PLN 4.3326
QY 2.08 212 6x9 1.58 1.62 USD/PLN 3.8498
10Y 215 219 9x12 1.57 1.62 CHF/PLN 3.9749
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
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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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