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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Okres Prognoza

mBank konsensus

07.08.2017 PONIEDZIALEK

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%)

08.08.2017 WTOREK

9:00 HUN  CPIt/r (%) lip

09.08.2017 SRODA

Kraj Zmienna Poprzednio  Odczyt

3:30 CHN CPI r/r (%) lip 1.5 1.5 1.4
3:30 CHN PPI r/r (%) lip 5.6 55 55
9:00 CZE CPI t/r (%) lip 2.3 2.3 25
8 45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) cze -0.6 1.9 -1.1
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) cze 0.1 0.1 () 0.5
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 05.08 240 241 (r) 244
14:30 USA PPI r/r (%) lip 2.2 2.0 1.9
14 OO POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) cze -1860 -750 -179

14:00 POL Eksport (min EUR) cze 16400 16577 16257

14:00 POL Import (min EUR) cze 16600 16457 16457

14:00 POL CPI finalny r/r (%) lip 1.7 1.7 1.7

14:30 USA CPI r/r (%) lip 1.8 1.6

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzisiaj zostang opublikowane dane NBP o bilansie ptatniczym i finalny odczyt inflacji za lipiec.
Te pierwsze powinny pokaza¢ wzrost deficytu na rachunku obrotéw biezacych (w naszej opinii nawet do ok. 1,9
mld EUR), co wynika z sezonowego pogorszenia salda dochoddw, przy stabilnym zachowaniu salda towarowego
(200 min EUR deficytu drugi miesigc z rzedu). Publikowane réwnoczesnie dane o inflacji potwierdzag odczyt flash
na poziomie 1,7% r/r, za$ przyspieszenie w poréwnaniu do poprzedniego miesigca to naszym zdaniem zastuga
wyzszych cen zywnosci (w ujeciu rocznym, m/m zanotowano mniejszy niz typowy spadek cen) obserwowanych
takze w innych odczytach z regionu.

Gospodarka globalna: Dzisiejszy dzien uptynie pod znakiem oczekiwania na dane o inflacji konsumenckiej z USA.
Spodziewane jest nieznaczne przyspieszenie inflacji, zwigzane jednak wytgcznie z efektami bazowymi z poprzed-
niego roku — procesy inflacyjne w USA nie majg od kilku miesigcy momentum, a inflacja bazowa powinna sig
stabilizowac. Ze wzgledu na zmiane nastawienia Fed do inflacji, dane te beda uwaznie analizowane przez inwesto-
OW.

=

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Bufor systemowy na poziomie 3 proc., (planowany od 1 stycznia 2018 roku), przetozy sie na stabilno$é
sektora bankowego, a za tym na wzrost ratingéw Polski i bankéw.

m USA: Ceny produkcji sprzedanej przemystu PPl w lipcu spadty o 0,1 proc. w ujeciu miesigc do miesigca.

m USA: Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu wzrosta o 3
tys. do 244 tys., wobec 241 tys. przed tygodniem po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.399 -0.013

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.201 -0.012

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.399 0.079

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Przy kontynuacji risk-off (spadki na gietdach, spadki rentowno-
$ci obligacji) EURUSD przez pierwszg czes¢ dnia spadat (okres
stabilizacji na gietdach), a pozniej juz tylko rost (okres spadkow
na gietdach). Na pierwszy rzut oka nastgpito ztamanie korelac;ji
pomiedzy wzrostem awersji do ryzyka i dolarem. Moze to by¢
jednak wrazenie tylko pozorne, bo dolar zaczat wczoraj traci¢
po publikacji stabszych danych o PPl (oczekiwania na inflacje
zapewne nieco sie juz dzigki nim rozluznity) a los dolara w zasa-
dzie przypieczetowat Dudley, ktéry utrzymat mocno ostrozny ton
wypowiedzi charakterystyczny dla catego FOMC (oczekiwania
bytby tymczasem ustawione na co$ wiecej). Dzi$ kluczowa be-
dzie inflacja (14:30). Niespodzianka w dét moze popchnaé EU-
RUSD z powrotem na maksima. Nie zaktadamy sie o odczyt, bo
ostatnio jest bardzo zaszumiony, co zresztg przyznaje sam Fed.

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: Brak.

Preferencja: Korekta w trendzie wzrostowym.

Kilkudniowy spadek EURUSD wczoraj czesciowo cofnat sig, ale
nie przesadza to jeszcze o zakonczeniu korekty spadkowej oraz
powrocie do trendu wzrostowego. Wiele wskazuje na to, ze no-
towania na wykresie 4h utknety w waskim range pomiedzy Fibo
38,2% od dotu, a MA30/MA55 od gory. W kwestii wybicia z tej
konsolidacji, bardziej prawdopodobny niz kontynuacja korekty
spadkowej wydaje sie powr6t do trendu, a odlegtos¢ do mak-
simow lokalnych wynosi péttorej figury. Oczekujemy jednak na
wyrazny sygnat zakonczenia korekty do zajecia pozyciji long. Po-
zostajemy poza rynkiem, takze ze wzgledu na czynniki funda-
mentalne (czytaj wiecej obok).

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Kolejng fale wzrostéw (tym razem ponad 4,28 - nie okazalo sie
to jednak trwate) na EURPLN zainicjowata silna korekta amery-
kanskich indeksow gietdowych i towarzyszacy jej wzrost awersji
do ryzyka (wydaje sie, ze gtbwna przyczyng w dalszym ciggu sg
napiecia na Ptw. Koreanskim). Tym niemniej, polskie aktywa w
ostatnich dniach tracag nie tylko z uwagi na wzrost awersji do
ryzyka na rynkach globalnych, ale tez ze wzgledu na nawar-
stwienie negatywnych czynnikéw krajowych, tj.: niepewnos$¢ co
do skutkdw nowej ustawy frankowej, wyzsza premia za ryzyko
polityczne, zaogniony sp6r z KE i budujgca sie w prasie narra-
cja 0 ograniczeniach podazowych na rynku pracy i presji ptaco-
wej. Efekt to stabszy ztoty, wystromienie krzywej dochodowosci
i wzrost spreadoéw kredytowych (rozszerzenie ASW i spreadu
do Bunda). Do tego obrazu nie pasuje spadek rentownosci na
krétkim koncu, ale moze to by¢ ttumaczone nieréwnowaga po-
pytu i podazy w tym segmencie rynku obligacji (brak aukcji przy
jednoczesnej koniecznosci zrolowania istotnego zasobu bonéw
skarbowych). Dzi$ do gry wracajg krajowe dane, ale nie spo-
dziewamy sig, aby inflacja poruszyta rynkiem walutowym. W dal-
szym ciggu dominowa¢ bedg czynniki globalne.

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

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Trend wzrostowy.

Woczoraj kurs EURPLN ostatecznie wybit sie z range o gornej
granicy 4,27 i ustanowit nowe maksimum lokalne. Tym samym
notowania powrdécity do kilkutygodniowego trendu wzrostowego.
Dalsze przestrzen do wzrostu jest jednak ograniczona. Niecate
péttorej figury powyzej aktualnych notowan znajdujg sie wazne
opory MA200 oraz Fibo 38,2% na dziennym. Poziom Fibo od-
powiada dtugiemu ruchowi spadkowemu (od konca 2016 roku),
wzgledem ktdrego ostatni trend wzrostowy jest korekta. Dodat-
kowo na wykresie 4h pojawita sie dywergencja, czyli wazny sy-
gnat spadkowy. Nie zamierzamy na razie zaktada¢ sig¢ o zacho-
wanie/pokonanie ostatnich wspar¢, dlatego granie long nie jest
dla nas aktualnie atrakcyjne.

Wsparcie Opoér

4,2008 4,4345
4,1591 4,3137
4,0879 4,2919

’“\ A

LVF “CER/MUDIEN

A3l

A1)
P 4

" I .\mu. )
R
|y
*flz“w? ..?lﬁ\\\ \ bt
4 i \\./-‘\‘

150

Mt Tiaesst +aws Lisiason s Bein e Moo Do 7 sue Jhovighoage

[T

[‘EE K far A i o 1. A 3 [ [ X I ot i A My n
| s b
B cm gt & O B e e

430

4501

Wl

R
i 5L

1 1 1
| | |
T T \
I (| i I
I I \
' '

| | \

95 543 = . ]

BoaiRo DDA BALEDHTNRY
il

BLAPLN s (BB L 0E) ST HIRE LN S B 40 vinces o et

[ i I U TRA Lo e
War

]

\

|

|
\ |
| |
| |
1 !
| |
| |
| |

<2 Lo o0t T3 Mamo Tiee Mawes Wsone Mapos Tee

1 1
| |
Wik
ki [
\ I
\ |

1 Joonkarg Frarse L2,

Tr S 3 i3 I Eal [E3 i3 n ki) X i n
5 i

i i
BN rss (BRF. ) AT BIRE Lo ks SR Gogyrigtd 217 E-neerg France LF LAyl oned

IS I I———_———,—



’ Dot
-

mBank.pl

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 1.25 1.65 EUR/PLN 4.2709
2Y 1.95 1.99 1M 1.39 1.59 USD/PLN 3.6432
3Y 2.07 211 3M 1.51 1.71 CHF/PLN 3.7720

4Y 222 2.26

5Y 235 239 FRA BID ASK

6Y 248 252 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1771
7Y 259 2.63 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 128.53
8Y 2.68 2.72 3x6 1.74 177 EUR/PLN 4.2791
QY 276 2.80 6x9 1.77 1.80 USD/PLN 3.6336
10Y 282 286 9x12 1.82 1.85 CHF/PLN 3.7848
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y1i2Y
2 2,3 - 2,60 r 0,60
014 5 |
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
4. L 51,5 -
| 60 65 -
3,5 4 51,5 - 51,44
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25 | | 5 551 51,4
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0 . . . . . . . . ; -40
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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.



