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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus

1:50 JAP PKB kw/kw (%) wstepny Q2 0.6 0.4 (r) 1.0
4:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) lip 71 7.6 6.4
4:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) lip 10.8 11.0 10.4
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) cze -0.6 1.2(r) -0.5
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) lip 0.8 0.8 0.8 0.8
8:00 GER PKB kw/kw (%) wstepny Q2 0.7 0.7 (r) 0.6
10:30 GBR CPI r/r (%) lip 2.7 2.6 2.6
14:30 USA Indeks Empire State (p.) sie 10.0 9.8 25.2
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) lip 0.4 0.3(r) 0.6
9:00 CZE PKB r/r (%) wstepny Q2 3.0 3.0
9:00 HUN PKB r/r (%) wstepny Q2 3.5 4.2
10:00 POL PKB r/r (%) wstepny Q2 3.8 3.8 4.0
10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) lip 4.5 4.5
11:00 EUR PKB kw/kw (%) wstepny Q2 0.6 0.6
14:30 USA Rozpoczete b. doméw (tys) lip 1225 1215
20:00 USA Minutes FOMC 26.07
14:00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) lip 5.4 5.4 6.0
14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) lip 4.3 4.3 4.3
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 05.08
14:30 USA Indeks Phily Fed (p.) sie 18.5 19.5
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.2 0.4
16:00 USA Indeks koniunktury CB (p.) lip 0.3 0.6
14:00 POL Produkcja przemystowa r/r (%) lip 9.1 8.4 4.5
14:00 POL PP r/r (%) lip 2.0 2.0 1.8
14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) lip 6.6 7.9 6.0
16:00 USA Wsk. kon. U. Michigan (p.) wstepny sie 94.0 93.4

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ poznamy wstepny szacunek PKB za drugi kwartat. Nie ma watpliwosci, ze gospodarka
delikatnie spowolnita w tym okresie za sprawg wolniejszego wzrostu konsumpcji (do 4,5%) i tylko cze$ciowego
odbicia inwestycji (do ok. 4,5%). Przektada sie to wzrost PKB o 3,8%, czyli nieco mniej niz osiggniete w pierwszym
kwartale 4,0% r/r. Réwniez w ujeciu sekwencyjnym (kw/kw) zanotowano delikatne spowolnienie.

Gospodarka globalna: Wstepne odczyty PKB z regionu powinny pokazaé delikatne spowolnienie (w przypadku
Wegier) lub stabilizacje wzrostu PKB (przypadek Czech) w poréwnaniu do pierwszych trzech miesigcy roku. Poza
tym, w Europie warto odnotowac¢ jedynie dane z brytyjskiego rynku pracy, gdzie oczekuje si¢ stabilizacji stopy bez-
robocia i tempa kreacji miejsc pracy, a takze kolejny odczyt PKB dla strefy euro. Dane publikowane w Stanach
Zjednoczonych (rynek nieruchomosci) nie przykuja uwagi rynkéw - wazniejsza bedzie publikacja protokotu z ostat-
niego posiedzenia FOMC (jak pamigtamy, miato ono gotebi wydzwigk).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Inflacja bazowa, po wytgczeniu cen zywnosci i energii, w relacji rdr wyniosta w lipcu 0,8 proc. wobec 0,8
proc. konsensusu oraz 0,8 proc. w czerwcu.

m GER: Produkt Krajowy Brutto wzrést w Il kwartale 2017 r. 0 0,6 proc. kdk, po uwzglednieniu czynnikéw sezono-
wych (wstgpne wyliczenia).

m USA: Sprzedaz detaliczna w lipcu wzrosta o 0,6 proc. w ujeciu miesigc do miesigca. Analitycy spodziewali sie
wzrostu o 0,3 proc. mdm.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.427 0.009

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.269 0.001

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.454 0.015

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Trwa umocnienie dolara - o ile w poniedziatek byto ono nie-
wielkie i wydarzyto sie przy pustym kalendarzu publikacji ma-
kro, o tyle we wtorek wydarzyto sie w dwdch falach, po publika-
cjach. Pierwsza z nich to stabsze od oczekiwan dane o PKB w
Niemczech, druga - bardzo dobry odczyt sprzedazy detalicznej
w USA (te drugie dane odbity sie szerokim echem réwniez na
rynkach stopy procentowej i przyniosty silng przecene obligaciji,
zwtaszcza amerykanskich). Czy odczyt sprzedazy detalicznej to
przetom w postrzeganiu gospodarki amerykanskiej? Wprawdzie
— z dokfadnoscig do znanych wad tych danych (czeste i duze
rewizje) — przesuwa on po raz kolejny w gére szacunki wzrostu
PKB na Il kwartat (powyzej 3%), ale z punktu widzenia Fed klu-
czowa pozostaje inflacja, a w tej kwestii status quo jest nienaru-
szone (ostatnie spadki cen surowcow dodatkowo to wspieraja).
Tym niemniej, dla napietego rynku dolara kazde zaskoczenie in
plus to przestanka do jego umocnienia. Dzi§ najwazniejszym wy-
darzeniem dnia bedzie publikacja Minutes FOMC - ich znacze-
nie jest w tej chwili mocno historyczne.

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: Otwieramy mata pozycjg long po 1,1740 z S/L 1,1680.
Preferencja: Koniec krekty w trendzie wzrostowym.

Przez ostatnie dwa dni na kursie EURUSD wcigz realizowata ko-
rekta spadkowa, a kolejne $wiece utozyly sie w szeroki na p6t-
torej figury kanat. W poniedziatek notowania wyskoczyty poni-
zej Fibo 38,2% na wykresie dziennym, ale pomimo zamknigcia
Swiecy ponizej tego poziomu, kurs ostatecznie powrécit ponad
1,17. Dodatkowo pojawita sie dywergencja, co moze byé sygna-
tem zakonczenia korekty spadkowej. Impuls ten powinien by¢
wystarczajacy do przebicia $rednich na wykresie 4h, a moze
takze do wybicia ze wspomnianego kanatu. Otwieramy pozy-
cje long, gramy na zakonczenie korekty spadkowej. Zlecenie S/L
ustawiamy ponizej ostatnich miniméw.

Wsparcie Opor

1,1567/74 1,3993
1,1413 1,2570
1,1104 1,1910
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EURPLN fundamentalnie

Tydzieh rozpoczat sie od dalszego umocnienia ztotego, nape-
dzanego spadkiem awersji do ryzyka na globalnych rynkach -
we wtorek (na nieptynnym, Swigtecznym rynku) we wczesnych
godzinach popotudniowych notowania siegnety 4,27 za EUR.
Punktem zwrotnym dla zlotego okazata sie by¢ publikacja da-
nych z USA (sprzedaz detaliczna i koniunktura), a pdzniejsza
wyprzedaz sprowadzita EURPLN z powrotem w okolice 4,2950.
Warto zauwazyé, ze takie zachowanie ztotego nie miato odpo-
wiednika w uniwersum EM, gdzie dominowato albo niewielkie
ostabienie, albo brak reakcji. By¢é moze zadecydowata o tym
specyfika nieptynnego rynku (inwestorzy zagraniczni, odnosimy
wrazenie, grajg raczej w trendzie, a ten jest dla ztotego nieko-
rzystny w ostatnich tygodniach), by¢ moze premia za ryzyko w
polskich aktywach i ich ,beta” sg wcigz wysokie. Dzi§ na rynek
wracajag krajowi inwestorzy, a ich aktywno$¢ powinna przynie$é
przynajmniej przejsciowe umocnienie ztotego na otwarciu, a w
ciggu dnia kluczowe moga okazac¢ sie dane o PKB. Negatywna
niespodzianka bytaby (przez kanat ryzyka kredytowego i ocze-
kiwan dot. polityki pienieznej) pretekstem do wyprzedazy krajo-
wych aktywow.

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: Mata pozycja short po 4,2881, S/L 4,3050, T/P 4,2650.
Preferencja: Trend wzrostowy; chwilowa korekta? (dywergencja
4h).

Brak krajowych graczy we wtorek nie oznaczat braku zmiennosci
na kursie EURPLN. Notowania poczatkowo dynamicznie spadty
za sprawg dywergencji do okolic 4,27, jednak nastepnie szybko
powrdcity ponad 4,29. Ostatecznie kurs znajduje sie mniej wie-
cej w okolicy poziomu zamkniecia z poniedziatku. Nowe mak-
simum lokalne (ustanowione minimalnie) oznacza, ze istnieje
spora szansa na pojawienie sie podwdjnej dywergenciji. Wcigz
widzimy sporg szanse na zarobek za sprawg korekty spadko-
wej. Solidnymi oporami od géry sa MA200 oraz Fibo 38,2% na
dziennym. Aktualnie nasza pozycji wychodzi w zasadzie na zero.
Pozostajemy short na razie bez zmian parametréw.

Wsparcie Opoér
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 1.25 1.65 EUR/PLN 4.2823
2Y 1.94 1.98 1M 1.46 1.66 USD/PLN 3.6278
3Y 209 213 3M 1.54 1.74 CHF/PLN 3.7559

4Y 223 227

5Y 237 241 FRA BID ASK

6Y 248 252 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1732
7Y 2.59 2.63 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 129.86
8Y 2.68 2.72 3x6 1.74 177 EUR/PLN 4.2895
QY 276 2.80 6x9 1.77 1.80 USD/PLN 3.6556
10Y 284 288 9x12 1.81 1.84 CHF/PLN 3.7558
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
2 2,3 q 2,60 - 0,60
014 5 |
1,9 0,12 2,1 | 240
01 2 2,20
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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0 . . . . . . . . ; -40
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mAsset Swap (bps) —IRS & Benchmark kwi 16 cze 16 sie 16 paz 16 gru 16 lut 17 kwi 17 cze 17 sie 17 ocT7 NOV7 DEC7
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.



