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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

24.07.2017 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) lip 54.6 54.8 55.4
9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) lip 56.8 56.9 55.9
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) lip 59.2 59.6 58.3
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) lip 54.3 54.0 53.5
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) lip 57.2 57.4 56.8
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) lip 55.4 55.4 55.4
15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) lip 52.2 52.0 53.2
15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) Iip 54.0 54.2 54.2
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) 5.57 5.62 5.52
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) cze 71 71 7.4 71
10:00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) lip 106.5 106.8 107.3
10:00 GER Indeks Ifo — sytuacja biezaca (pkt.) lip 123.8 124.2 (r) 125.4
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) lip 116.0 117.3 (r) 1211
10 30 GBR PKB kw/kw wstepny (%) 0.3 0.2

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) cze 616 610

20:00 USA Decyzja Fed (%) 1.25 1.25

10:00 EUR M3 rt/r (%) cze 5.0 5.0

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 22.07 240 233

14:30 USA Zamobwienia na dobra trwate m/m (%) cze 2.7 -0.8

1 30 JAP CPI r/r (%) cze 0.4 0.4

1:30 JAP Stopa bezrobocia (%) cze 3.0 3.1

7:30 FRA PKB kw/kw wstepny (%) Q2 0.5 0.5

8:45 FRA CPI r/r flash (%) lip 0.7 0.7

9:00 SPA PKB kw/kw wstepny (%) Q2 0.9 0.8

9:00 SPA CPI r/r flash (%) lip 1.5 1.5

11:00 EUR ESI (pkt.) lip 110.8 111.1

14:00 GER CPl t/r flash (%) lip 1.5 1.6

14:30 USA PKB kw/kw pierwszy (%) Q2 25 1.4

14:30 USA Indeks kosztéw pracy kw/kw (%) Q2 9.0 0.8

16:00 USA Koniunktura konsumencka U.Mich (pkt.) lip 93.2 93.1

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Spokojny dzien. W Wielkiej Brytanii zostang opublikowane wstepne dane o PKB za Il kwar-
tat (jest to pierwszy kraj rozwiniety publikujacy dane o PKB) — mozna sig spodziewac tylko nieznacznie wyzszego
wzrostu niz w kiepskim | kwartale (0,3 wobec 0,2 kw/kw). W Stanach Zjednoczonych ciag dalszy danych z rynku
nieruchomosci — oczekiwany jest nieznaczny wzrost liczby sprzedanych nowych doméw. Na koniec dnia zostanie
opublikowana decyzja Fed. Oczekiwania wobec dzisiejszej decyzji Fed nie sg specjalnie wygérowane. Na rynku
dominuje wciaz poglad, ze bank centralny dokonuje zmian stép procentowych i zapowiada inne zmiany w stoso-
wanych instrumentarium tylko na ,duzych” posiedzeniach, uzupetnionych pézniejsza konferencjg. Zgadzamy sie,
ze faktycznie szanse na jastrzebie zaskoczenie sg mate. Jednocze$nie sg one jednak juz dostatecznie wycenione
(najwieksze prawdopodobienstwo zmiany stép procentowych rynek wyznaczyt dopiero w grudniu i plasuje sie ono
ponizej 50%, a wigc relatywnie nisko). Komunikat zapewne odzwierciedli ostatnie rozterki poszczegélnych czton-
kéw FOMC (niska inflacja) oraz stabsze dane. To juz tez znamy. Czarnym koniem jest mozliwo$¢ ogtoszenia daty
rozpoczecia zmniejszania bilansu — w rozumieniu Fed nie jest to istotny instrument polityki pienieznej. Stad tez jego
uzycie nie musi by¢ z wyprzedzeniem komunikowane (a juz zostato zasygnalizowane) i nie wida¢ tez powoddw,
aby czyni¢ go nagle waznym instrumentem polityki pienigznej podtaczajac uzycie tego instrumentu pod parametry
makro. Ergo, ogtoszenie zmniejszania bilansu moze sie wydarzy¢ dzis.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Stopa bezrobocia w czerwcu wyniosta 7,1 proc. wobec 7,4 proc. w maju.

m NBP: Dane za pierwsze dwa miesiace Il kw. wskazuja, ze mozna oczekiwa¢ dalszego, cho¢ powolnego wzrostu
wynagrodzen. Tempo spadku bezrobocia w kolejnych miesigcach powinno by¢ wolniejsze (raport o rynku pracy).

m Morawiecki: Deficyt budzetowy w 2017 r. moze sie zamkng¢ nawet ponizej 49 mld zt wobec planu 59,3 mid zt.

Decyzja RPP (06.09.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.553 -0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.335 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.275 0.038

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD musnat poziom 1,1715 a nastepnie gwattownie spadt
(w momencie pisania tekstu notowania znajduja sie na poziomie
1,1640). W gre wchodzita gra czysto techniczna (liczne sygnaty
sprzedazy generowane przez réznorodne narzedzia techniczne)
i spadki nie miaty nic wspélnego z wydarzeniami fundamental-
nymi. Wczesniejsze wzrosty za§ mozna przypisa¢ nieoczekiwa-
nie dobrej koniunkturze w Niemczech. Dzi$ kluczowe dla noto-
wan bedzie posiedzenie FOMC. Nie spodziewamy sie, aby wy-
dzwiek komunikatu byt znaczgco inny od przekazu poszczegdl-
nych cztonkéw FOMC oraz Yellen solo. Tym samym mozna do-
mniemywacg, ze raczej nalezatoby sie nastawia¢ na mniej gotebie
zaskoczenia w postaci np. podania precyzyjnej daty rozpocze-
cia zmniejszania bilansu — mamy wrazenie, ze ostatnio wszyscy
cztonkowie FOMC wtozyli wiele wysitku, aby przekonaé uczest-
nikdbw rynku, ze nie jest to poki co istotny instrument polityki
pienieznej i tym samym mozna go zastosowa¢ w kazdej chwili;
naszym zdaniem rynki sg wcigz innego zdania odnos$nie kon-
kretnej daty jego implementaciji (wrzesien i p6zniej). Uwazamy,
ze EURUSD wyznaczyt wczoraj maksima, do ktérych szybko nie
wroci.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wryliczane s3 jako wazona érednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 1,1674 z S/L 1,1720 oraz T/P
1,1560.

Preferencja: Korekta w trendzie wzrostowym.

Kurs EURUSD wczoraj powrdcit do wzrostow. Zostato ustano-
wione nowe makismum lokalne, jednak op6r 1,1714 (maksimum
lokalne z 2015) zachowat sie. Powstata przy tym podwdjna dy-
wergencja na wykresie 4h, ktéra powinna wspiera¢ rozpoczeta
korekte spadkowa. Notowania juz znajdujg sie ponizej 1,1650,
przez co nasza pozycja ponownie jest na plusie. Widzimy jesz-
cze okoto figure przestrzeni do spadku — ruch w dét powinien
zatrzymacé sie na MA50 albo Fibo 38,2% na wykresie 4h. Pierw-
szym wsparciem jest jednak MA30 na tym interwale. Pozosta-
wiamy pozycje short, lekko w do6t przesuwamy zlecenie T/P.

Wsparcie Opor

1,1296 1,1808
1,1104 1171
1,0821 1,1616
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN utrzymat sie w przedziale 4,25-4,26. Zgodnie z na-
szymi podejrzeniami, juz na poczatku sesji ujawnili sie¢ kupu-
jacy przecenionego ztotego, co sprowadzito EURPLN o ponad
1 grosz nizej. Paliwa dla umocnienia ztotego nie starczyto na
dtugo - notowania do$¢ szybko wrécity w okolice 4,26. Wypada
nam powtérzy¢, ze premia za ryzyko polityczne wrdcita do pol-
skich aktywéw, aczkolwiek obecnie nie wida¢ oznak jej dalszego
wzrostu, szczegb6lnie ze sytuacja polityczna ewidentnie nie ulega
eskalacji. Ostrzezenia agencji ratingowych (wczoraj do choéru
dotaczyt Moody’s), z uwagi na ich migkki charakter i brak bez-
posrednich konsekwencji dla ratingu, nie wnoszg nic nowego do
zbioru informacyjnego uczestnikéw rynku. Przy stabilizacji wy-
cen ryzyka politycznego, wczoraj o ruchach polskich aktywow
decydowaly czynniki globalne: wyzsza stopa wolna od ryzyka,
wzrosty na $wiatowych gietdach i wzrosty cen surowcéw. Dzi$
nie bedzie inaczej (decyzja Fed nie przyniesie raczej zaskoczen)
i, podobnie jak w poprzednich dniach, epizody umocnienia zto-
tego beda gwattowne, ale przejéciowe.

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

90 dni 180 dni
mPLN mHUF mTRY

30 dni 360 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Trend wzrostowy.

Woczorajszy spadek kursu EURPLN okazat sie nie tylko umiar-
kowany, ale takze tymczasowy. Notowania juz powrécity w oko-
lice 4,2600-4,2650, jednak poczatek sesji znéw przynidst spore
wahania. Nie widzimy przy tym wystarczajacych sygnatéw kie-
runkowych, ktére pozwolg na otwarcie pozycji przy takiej zmien-
nosci (nawet jezeli zmalata ona w stosunku do ostatnich dni). W
szerszym ujeciu kurs EURPLN porusza sie w trendzie wzrosto-
wym na wykresie tygodniowym, a ostatnie wahania wpisujg sie
w te formacje. Odpowiedniego momentu na granie long szukali-
by$my raczej w okolicach 4,22/4,23. Pozostajemy poza rynkiem,
czekamy na dalszy rozwdj wydarzen.

Wsparcie Opor

4,2008 4,4345
4,1591 4,3137
4,0879 4,2716

L ——

Wisstor: Tongresst 230 o5 tiacsol Tues Meine g6 Moms WO 7300 Thoingbzage

e e |
[ R |
[ R |
[ | |
Ry
[ | 2N
[ R |
[ I |
\
e e et f : "
[ | \ ¥
[ I | R
o wi
GODALONY: « {5
R ‘ THGODHIONY T
e | s
\\|\ oLl | i =
\w e e I ?m\ i
[0 | A (VLR
m| S | ‘\'ﬁnw
1N | | n
H|, Fm \l [ I nY 41
O — W] et
iy [ i
| \..anx‘,‘an' i S
7T b [ I 3
T W I RV
(] | [ 4000
[ B (- [
[oMuatrice Bapzs i vz <o Losissemeask T Wamo Ties M Wame Monis o
e s e o T 2 e
R | L I — 1
L T FTR T T 7 8T 7T o
77 TR I N S 05, 200 i o
T T T T T TT /T TT 1 1 * ! %
ot e ! f s ot e ! ; ; ] 7
| xlp [N | RN ; ; ; ; ; ; —
e FEDL N R BEGBE ZBALL BAAES 5 RAN EEB kG AL 2BH B3B8 L 4ED W W %k W W W G ko % e b B = K
ol i m i | 3L | i | an
B ALERE LN e “Com 307 Bonbe s FR ST EN 7 (IR 4 SR ok SRLE S 0B 007 Eocrey e L E

IS I I———_———,—



’ Dot
-

mBank.pl

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.76  1.80 ON 1.15 1.50 EUR/PLN 4.2559
2Y 1.92 1.96 1M 1.40 1.60 USD/PLN 3.6519
3Y 2.05 2.09 3M 1.59 1.80 CHF/PLN 3.8548

4Y 220 2.24

5Y 235 239 FRA BID ASK

6Y 246 250 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1646
7Y 2.56 2.60 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 130.30
8Y 2.65 2.69 3x6 1.72 1.75 EUR/PLN 4.2634
QY 274 2.78 6x9 1.75 1.78 USD/PLN 3.6612
10Y 282 286 9x12 1.80 1.85 CHF/PLN 3.8444
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
2 2,3 2,60 - 0,60
014 |
1,9 0,12 2,1 | 249 [ 4,50
01 2 2,20 - 0,40
1,8 1,9 4
0.08 4 g 2,00 0,30
1,7 0,06 1,7
1,80 - 0,20
0,04 16
ve sl 1,60 0,10
002 . , .
1,5 | : : : : : : Lo 9x12 |12X15|15X18| 18X21|21X24 o 56D
18 kwi 2 maj 16 maj30 maji3 cze 27 cze 11 lip 25 lip paz 17| sty 18 | kwi 18| lip 18 |paz 18 sty 19 | kwi 19 " 26 kwi IU‘ma] 24 maj Jee 21 slhp 19‘\ip !
mspread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
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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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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 catoéci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



