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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

28.08.2017 PONIEDZIALEK

10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) lip

29.08.2017 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

15:00 USA Wsk. ufnosci konsumenckiej CB (pkt.) sie 120.4 120.0 (r) 122.9
9 00 SPA CPl t/r (%) flash sie 1.7 1.5
11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt.) sie 1113 111.2
14:00 GER CPI t/r (%) flash sie 1.8 1.7
14:15 USA Zatrudnienie ADP (tys.) sie 188 178
14:30 USA PKB kw./kw (%) drugi odczyt 2.7 2.6
9 55 GER Stopa bezrobocia (%) sie
10:00 POL PKB kw./kw (%) finalny Q2 3.9 3.9 4.0
11:00 EUR CPI r/r (%) sie 1.4 1.3
14:00 POL CPl t/r (%) flash sie 1.8 1.8 1.7
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 26.08 237 234
14:30 USA Dochody g. domowych m/m (%) lip 0.3 0.0
14:30 USA Wydatki g. domowych m/m (%) Iip 0.4 0.1
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) 59.2 58.9
3 45 CHN PMI w przemysle (pkt.) sie 51.0 51.1
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) sie 52.3
9:50 FRA PMI w przemysle (pkt.) finalny sie 55.8 55.8
9:55 GER PMI w przemysle (pkt.) finalny sie 59.4 59.4
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) finalny sie 57.4 57.4
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) sie 180 209
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) sie 4.3 4.3
14:30 USA Wynagrodzenia godzinowe m/m (%) sie 0.2 0.3
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) finalny sie 52.5 52.5
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) sie 56.5 56.3
16:00 USA Wsk. kon U.Michigan (pkt.) finalny sie 97.3 97.6
W tym tygodhniu...

Gospodarka globalna: W Europie dzien uptynie pod znakiem wstepnych odczytéw inflacji za sierpien (w Hiszpanii
i w Niemczech - ten ostatni zostanie poprzedzony danymi z czesci landéw), ktére powinny pokaza¢ nieznaczny
wzrost dynamiki cen konsumenckich (w Niemczech z 1,7 do 1,8% r/r). Z kolei dane KE o koniunkturze potwierdza
umiarkowane (pozytywne w przemysle, mieszane w ustugach) sygnaty wysytane przez publikowane wczeséniej PMI
i Ifo. W Stanach Zjednoczonych warto odnotowa¢ dwie publikacje: dane ADP o zatrudnieniu oraz drugi odczyt PKB
za Il kwartat, ktéry powinien przynies¢ niewielkg rewizje PKB w gére.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Zubelewicz: RPP powinna aktualnie delikatnie podnies$é stopy procentowe, aby nie podnosié ich mocnej w przy-
sztosci.

m CIR: Potrzeby pozyczkowe brutto w 2017 r. wyniosg 143 069,2 min zt, czyli beda 35,4 mld zt nizsze od planu.
Potrzeby pozyczkowe brutto na 2018 r. wyniosg 181 702,2 min zt (uzasadnienia do projektu budzetu na 2018 r.).

m USA: Indeks zaufania konsumentéw (Conference Board) wzrést w sierpniu do 122,9 pkt. z 120,0 pkt. miesigc
wczesniej, po korekcie z 121,1 pkt.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.348 0.022

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.135 0.012

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.281 0.012

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Poczatek dnia przebiegat zgodnie ze znanym juz scenariuszem -
bez wigkszych trudnosci EURUSD przebit poziom 1,20 i w pew-
nym momencie rost juz o prawie 1 cent. Umocnienie euro zbie-
gto sie w czasie ze wzrostem awersji do ryzyka na rynkach zwig-
zanym z kolejnym wzrostem napie¢ na Ptw. Koreanskim (efekt
to przede wszystkim spadki na gietdach i umiarkowane umoc-
nienie obligacji na rynkach bazowych), ale nalezy pamietaé, ze
EURUSD jest napedzany przede wszystkim przez konwergencije
wynikow gospodarczych i polityk pienieznych w USA i w stre-
fie euro. Odwrécenie praktycznie wszystkich porannych ruchow
(wtacznie ze wzrostami EURUSD) nastgpito w godzinach popo-
tudniowych i na fali poprawy sentymentu do ryzykownych akty-
wéw EURUSD wrdcit ponizej 1,20. Dzi§ do gry wracajg publika-
cje o wiekszym znaczeniu dla rynkéw - ewentualne pozytywne
niespodzianki w europejskiej inflacji powinny po raz kolejny wes-
prze¢ EURUSD (negatywne zaskoczenia, zgodnie z aktualng
doktryng obowigzujaca w EBC, powinny by¢ ignorowane, a za-
tem mie¢ mniejszy wptyw na rynki).

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Trend wzrostowy.

Woprawdzie kurs EURUSD wczoraj ustanowit nowe maksimum
lokalne (powyzej 1,20), jednak notowania na koniec dnia znala-
zly sie w okolicy poziomu otwarcia. Dalsze losy korekty stoja pod
znakiem zapytania. Jezeli dzisiaj spadki beda kontynuowane, to
powinny siegna¢ przynajmniej pierwszego wsparcia na wykresie
4h —1,1900 (dawne minimum lokalne + MA30), jednak dopiero
silny sygnat spadkowy z wykresu dziennego (niewiele brakuje
do dywergencji) moze sprowadzi¢ notowania w okolice 1,1800.
Nie bedziemy grali jednak wyprzedzajgco, w przypadku sygna-
téw zakonczenia korekty bedziemy szukali okazji do wejscia long
i grania w ramach trendu.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Inwestorzy przyzwyczaili sie do ryzyka i zrealizowali zyski. Dzien
rozpoczyna sie wiec tak, jakby wczorajsza sesja sie nie wyda-
rzyta. EURPLN réwniez wraca do punktu wyjscia: 4,25. Wczo-
rajsze doniesienia rynkowe odno$nie ostabienia ztotego nape-
dzanego komentarzem KE w toczacej si¢ sprawie zagrozenia
praworzadnosci w Polsce mozna wtozy¢ miedzy bajki. Ruch byt
napedzany wytgcznie globalng awersja do ryzyka. Fundamenty
gospodarki polskiej sa silne, ale takze niezwykle silnie sprze-
zone z UE pod wzgledem cyklicznym i finansowym (odcigcie od
funduszy UE to nie tylko prosta arytmetyka i wytgczenie cze-
§ci inwestycji z PKB, ale réwniez efekty drugiego rzedu, trudne
do wyliczenia ex ante). Oczywiscie w dtuzszym terminie Polska
bedzie musiata funkcjonowaé¢ z duza mniejsza pulg srodkéw eu-
ropejskich, lecz zaki6cenia w krétkim terminie istotnie zaburzaja
status quo. Sama procedura zagrozenia praworzadnosci (i jej
egzekwowanie przez UE) moze by¢ traktowana jako papierek
lakmusowy ogélnych relacji Polska-UE. Dzi$ spotkanie Merkel z
Junckerem w tej sprawie. Sprawdzimy reakcje ztotego na prze-
cieki.

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

Pozycja: Mata pozycja long po 4,2514 z S/L 4,2385 oraz T/P
4,2850.

Preferencja: Koniec korekty w trendzie wzrostowym.
Woczorajszy wzrost kursu EURPLN wprawdzie przebit 4,27, jed-
nak ostatecznie okazat sie tymczasowy — notowania juz powré-
city w okolicy 4,2550. Srednie ruchome (od 30 do 200) na wy-
kresie 4h nie dziatajg jako skuteczne wsparcia/opory, wazniej-
sze sg poziomy techniczne na wykresie dziennym. Na tym in-
terwale MA55 wcigz dziata jako skuteczne wsparcie, a dalsze
losy trendy wzrostowego zalezg od zamknigcia $wiecy powyzej
MA30. Wcigz sgdzimy, ze kurs bedzie rosna¢ w perspektywie
kilku dni w ramach kanatu na wykresie dziennym. Pozostawiamy
pozycje long (aktualnie zarabia niecate pot figury), czekamy na
dalszy rozwoj wydarzen.

Wsparcie Opoér
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.74 1.78 ON 095 1.35 EUR/PLN 4.2661
2Y 1.89 1.93 1M 1.45 1.65 USD/PLN 3.5372
3Y 2.00 2.04 3M 1.41 1.61 CHF/PLN 3.7410

4Y 212 2.16

5y 223 227 FRA BID ASK

6Y 236 240 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1972
7Y 245 249 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 131.38
8Y 254 258 3x6 1.73 1.76 EUR/PLN 4.2542
QY 262 2.66 6x9 1.75 1.78 USD/PLN 3.5534
10Y 268 272 9x12 1.79 1.82 CHF/PLN 3.7181
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y1i2Y
2 2,3 - 2,60 r 0,60
014 5 |
1,9 0,12 2,40
0,1 2,20
1,8
0,08 2,00
1,7 0,06
1,80
0,04
1,6
0,02 1,60 | 0,10
1,5 1 : : : : : : Lo 9x12 |12X15|15X18 18X21 21x24 | 56D
22 maj5cze 19 cze 3lip 17 lip 31 lip 14 sie 28 sie lut 18 \maj 18| sie 18 lut 19 |maj 19 " 31 maj 14cze 28 cze 1zlhp 25I\ip osie  23sie !
mspread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
35 g0 70 51,9 - 51,86
’ 65 -
3 L 60 51,8 -
60
2,5 Fao 51,7 |
2 F20 gq | cre |
1,5 Lo 45 ' 51$-"1/i1"j4
1 | 20 40 51,5
0,5 L a0 357 51,4 4
30
0 . . . . . . . . ; -60
1 2 3 4 5 6 7 8 g 10 25 T T T T T T T T 51,3 !
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 pozostajg 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.



