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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus

26.09.2016 PONIEDZIALEK

10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) wrz 100.0 100.1 104.5

10:00 GER Indeks Ifo - biezaca sytuacja (pkt.) wrz 113.0 112.8 114.7

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) sie 597 659 (r) 609

10 00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) sie 4.9 49(r) 5.1

16:00 USA Indeks kon. konsumenckiej CB (pkt.) 98.5 101.8 (r) 104.1

14 30 USA Zamoéwienia na d.trwate m/m (%) sie =i 3.6(r) 0.0
wstepny

9 55 GER Stopa bezrobocia (%) sie 6.1 6.1 6.1

11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt.) wrz 103.5 103.5 104.9

13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) 29.09 0.05 0.05 0.05

14:00 GER CPI r/r (%) wstepny wrz 0.6 0.4 0.7

14:30 USA PKB kw/kw (%) trzeci Q2 1.3 1.1 1.4

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 24.09 260 251 (r) 254

1 30 JAP CPlt/r (%) sie -0.5 -0.4 -0.5

1:50 JAP Produkcja przemystowa m/m (%) sie 0.5 -0.4 15

3:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) wrz 50.1 50.0 50.1

11:00 EUR CPI r/r (%) wrz 0.4 0.2

11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) sie 10.0 10.1

14:00 POL CPl t/r (%) wstepny wrz -0.2 -0.4 -0.8

14:30 USA Dochody g. domowych m/m (%) sie 0.2 0.4

14:30 USA Wydatki g. domowych m/m (%) sie 0.2 0.3

15:45 USA Chicago PMI (pkt.) wrz 53.0 51.5

16:00 USA Indeks kon. U. Michigan (pkt.) finalny wrz 90.1 89.8

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Wrzesien przyniesie silne przyspieszenie inflacji do -0,2% r/r. Cze$¢ przyspieszenia wynika
jednak z efektéw bazy z poprzedniego roku, czes$¢ natomiast to ewidentnie wptyw wyzszych cen paliw. Ceny zyw-
nosci urosng mniej niz w poprzednim roku (cho¢ silniej niz sezonowo — na cenach zywnos$ci w ogéle zaczyna
sig ksztattowa¢ wzrostowy trend; mozna dyskutowaé o skali przetozenia wzrostéw globalnie, niemniej od kierunku
trudno bedzie uciec), pewnego przyspieszenia mozna oczekiwa¢ w edukacji oraz w kategorii rekreacja i kultura
(efekt bazy wynikajgcy z wprowadzenia darmowego podrecznika). Ta ostatnia jest jedna z niewielu sekcji, gdzie
koniunktura nieco sie podniosta po wprowadzeniu programu 500+, a wiec jest tam przestrzen do podwyzek cen.
Zmiana listy lekéw refundowanych nie powinna podbi¢ cen w kategorii zdrowie. Inflacja bazowa rosnie do -0,1%.
Gospodarka globalna. W Europie dzien uptynie pod znakiem publikacji danych o inflacji (za wrzesien) i bezrobociu
(za sierpien). Spadek stopy bezrobocia bedzie zapewne dla rynkéw mniej ekscytujacy niz wzrost inflacji we wrze-
$niu. Wczesniejsze dane z Niemiec i Hiszpanii sugeruja, ze analitycy mogli nie doceni¢ skali wzrostu CPl w tym
miesigcu. W Stanach Zjednoczonych miesiac i tydzien zakonczag wskazniki koniunktury (Chicago PMI najpewniej
wzro$nie w umiarkowanym stopniu, podobnie jak finalny odczyt koniunktury konsumenckiej Uniwersytetu Michigan)
oraz dane o wydatkach i dochodach konsumentéw. Te ostatnie powinny pokaza¢, w $lad za kiepskimi danymi o
sprzedazy detalicznej, skromny wzrost konsumpcji w sierpniu. Towarzyszy¢ im beda dane o inflacji PCE, gdzie
mozna oczekiwaé wzrostu wskaznika bazowego - podobnie, jak miato to miejsce w przypadku CPI publikowanego
dwa tygodnie temu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Morawiecki: Bede stat na strazy dyscypliny finanséw publicznych. Planowane zadania nie ktéca sie z dbatosciag o
utrzymanie budzetu w ryzach.

m Moody’s: Sytuacja w tym momencie adekwatnie odzwierciedla rating Polski na poziomie A2 z perspektywa nega-
tywnga - powiedziat dziennikarzom Marco Zaninelli z agencji Moody’s.

m USA: Produkt Krajowy Brutto w drugim kwartale 2016 r. wzrdst o 1,4 proc. w ujeciu zanualizowanym kdk - podat
Departament Handlu w trzecim wyliczeniu.

Decyzja RPP (05.10.2016) Prawdopodobienstwo wyliczone

Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.126 0.000
stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.553 -0.013
obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.867 0.035
PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Kolejny nudny dzien na EURUSD - notowania wczoraj poruszaty
sie w waskim zakresie wahan (1,12 - 1,1250) i zaden z bardziej
kierunkowych ruchow nie okazat si¢ by¢ trwatym. W szczegol-
nosci, wrazliwo$¢ kursu na niespodzianki w danych makro (ko-
niunktura w strefie euro i inflacja w Niemczech, rynek pracy i
PKB w Stanach Zjednoczonych) byta zerowa. Umocnienie do-
lara pod koniec sesji zbiegto sie, co ciekawe, z silnymi spadkami
indeksow gietdowych i rentownosci obligacji na dtugim koncu.
Tym niemniej, wyraznie brakuje obecnie na rynku walutowym
nowego impulsu (byé moze dopiero dane z amerykanskiego
rynku pracy w nastepnym tygodniu bedg nowym, swiezym te-
matem dla rynku) i jest mato prawdopodobne, aby stato sie to
dzisiaj - publikacje w kalendarzu na dzi$ to raczej drugi garnitur.

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Short po 1,1245 z S/L 1,1265 oraz T/P 1,1145.

Nadal bez wigkszych zmian. Dynamiczny spadek notowan EU-
RUSD utknat w pasie srednich ruchomych na wykresie 4h.
Woprawdzie pokonane zostaty wsparcia MA200 oraz MA30, ale
zachowato sie MA55. Podobnie sytuacja wyglada na wykre-
sie dziennym. Nasza pozycja jest na niewielkim plusie, wcigz
widzimy szanse do wigekszego zarobku. Przebijanie kolejnych
$rednich moze nada¢ kursowi impuls spadkowy, a dolna granica
formacji range znajduje sie w okolicy 1,11 —1,1150.

Wsparcie Opor

1,1071 1,1616
1,0822 1,1428
1,0524 1,1366
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty tracit podczas wczorajszej sesji, jednak ostabienie nie byto
znaczace, biorac pod uwage ruchy na niektérych walutach EM.
Wyglada na to, ze dotychczas modne naptywy na rynki wscho-
dzace zaczynajg wysychac. By¢ moze stwierdzenie o zakohcze-
niu trendu jest przedwczesne, jednak okres karencji po posie-
dzeniu Fed sie zakonczyt, a nowe wypowiedzi cztonkow FOMC
— a takze kolejne publikacje danych - wyraznie nie pozwalaja
zapomnie¢ o mozliwosci podwyzki stép w najblizszym czasie.
Na ztotego w najblizszym czasie moze naktadac¢ sie pewna nie-
pewnos¢ inwestoréw zwigzana z de facto potaczeniem resortu fi-
nansow i rozwoju, jednak nalezy powiedzie¢ jasno, ze o ile moze
by¢ to czynnik cigzgcy na ztotym w najblizszym czasie, obecnie
nie jest on sitg sprawczg zmian kursu (korelacja z EM). Dzi$ pu-
blikacja inflacji. Powr6t w okolice zera raczej nie wesprze kursu.
Trudno nam uwierzyé, ze fenomen bazy statystycznej spowo-
duje zwigkszenie oczekiwan na przyspieszenie zacie$nienia mo-
netarnego w 2017 roku (obnizki juz w ogdle sie nie wyceniaja,
a wiec gra tym elementem tez odpada jako sita napedowa dla
waluty).

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

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Short po 4,3031 z S/L 4,3180 oraz T/P 4,2800.
Poziom Fibo nie uchronit nas przed aktywowaniem zlecenia S/L.
Obchodzimy sig¢ wigc bez zarobku. Warto jednak odnowi¢ pozy-
cje juz dzi$ podczas porannego handlu. Mimo wyznaczenia no-
wych maksimoéw lokalnych (przebicie poprzedniego maksimum
o kilka tickéw) kurs nie ruszyt solidnie w gére, co moze sugero-
wag, ze inwestorzy beda prébowaé utrzymac range 4,28-32 (wy-
kres 4h, z doktadnoscig do kilku pipséw wtasnie tak wyglada).
Pojawita sie tez dywergencja. Przebicie MA200 na dziennym po-
traktujemy jednak jako ewidentny sygnal zmiany regut gry. Nieco
powyzej ustawiamy zlecenie S/L.

Wsparcie Opor

4,2559 4,4342
4,2120 4,3932
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.67 1.71 ON 0.10 0.50 EUR/PLN 4.3014
2Y 1.72  1.76 1M 1.50 1.70 USD/PLN 3.8354
3Y 1.71  1.74 3M 1.89 2.09 CHF/PLN 3.9479

4Y 1.80 1.83

5y  1.90 1.93 FRA BID ASK

6Y 1.99 202 1x2 1.59 1.64 EUR/USD 1.1222
7Y 209 213 1x4 1.68 1.72 EUR/MJPY 113.37
8Y 215 219 3x6 1.67 1.71 EUR/PLN 4.3022
QY 221 225 6x9 1.64 1.68 USD/PLN 3.8321
10Y 227 231 9x12 1.63 1.67 CHF/PLN 3.9710
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.



