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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

18.09.2017 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

14:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) sie 6.4 5.7 4.9 6.6
14:00 POL Przecietne zatrudnienie r/r (%) sie 4.6 4.6 4.5 4.6
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) wrz 86.2 86.7 87.9
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) wrz 12.0 10.0 17.0
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) sie 0.90 0.90 0.90
14:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) sie 5.7 5.9 6.2 8.8
14:00 POL PPI r/r (%) sie 3.1 2.9 2.2 3.0
14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) sie 6.4 71 71 7.6
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw (tys.) sie 1180 1155 1190
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) sie 1210 1230 (r) 1300
16 00 USA Sprzedaz d. na r.wtérnym (min) sie 5.48 5.44 5.35
20:00 USA Decyzja FOMC (%) 1.25 1.25 1.25
5 15 JAP Decyzja BoJ (%) wrz -0.10 -0.10 -0.10
14:00 POL Minutes RPP wrz

14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) wrz 171 18.9 23.8
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 16.09 302 282 (r) 259
9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) wrz 55.5 55.8

9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) wrz 54.8 54.9

9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) wrz 59.0 59.3

9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) wrz 53.7 53.5

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) sie 71 7.0 71

10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) wrz 57.2 57.4

10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) wrz 54.8 54.7

14:00 POL M3 t/r (%) sie 5.7 5.3 5.0

15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) wrz 53.0 52.8

15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) wrz 55.7 56.0

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzisiaj o godzinie 10:00 zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny GUS. Poza szczeg6-
tami odczytéw za sierpien z rynku pracy oraz sfery realnej, zawiera on informacje o stopie bezrobocia w zeszlym
miesigcu. Wstepne dane MRPIPS wskazuja, ze stopa pozostata na poziomie z lipca (7,1%), wbrew konsensusowi
rynkowemu i naszej wstepnej prognozie, ktére wskazywaty na niewielki spadek. Sytuacja ta juz powtérzyta sie
w tym roku, dlatego sadzimy, ze szacunki Ministerstwa zostang potwierdzone. O godzinie 14:00 NBP opublikuje
dane o podazy pienigdza M3. Dynamika tego agregatu powinna odbi¢ po stabym lipcu za sprawa efektu niskiej bazy.

Gospodarka globalna: Dzisiejszy dzien uptynie pod znakiem wstepnych odczytéw PMI w przemys$le i handlu
zarowno w Europie jak i USA. Prognozy analitykbw wzkasujg na konsolidacje wskaznikéw na wysokim poziomie.
Najwazniejszym wydarzeniem weekendu beda jednak wybory parlamentarne w Niemczech. Od dtuzszego czasu
sondaze wskazujg na pewne zwyciestwo rzadzacego sojuszu premier Merkel (CDU/CSU), jednak doktadna skala
zwyciestwa pozostaje niewiadoma. O ile wyniki exit poll powinni$my pozna¢ bardzo szybko, to formowanie koalicji
rzadzacej potrwa znacznie dtuzej. Warto takze zwréci¢ uwage na wynik eurosceptycznej partii AfD, ktéra powinna
po raz pierwszy znalez¢ sie w Bundestagu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Gatnar: Jesli presje ptacowe beda rosnag, a inflacja zblizy sie do celu, to zasadne moze by¢ rozwazenie podwyzki
stop proc. w | kw. 2018 r.

m RPP: Na wrze$niowym posiedzeniu Rady opcja stabilizacji stép w nadchodzacych kwartatach utrzymata wigk-
szo$¢, ale pojawity sie gtosy, ze przy presji inflacyjnej wyzszej od obecnych oczekiwan zasadne moze by¢ rozwaze-
nie podwyzki stép (Minutes).

m USA: Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu spadfa o 23
tys. do 259 tys. z 282 tys. tydzien wczesniej.

Decyzja RPP (04.10.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.447 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.275 -0.021

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.344 0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Mimo, ze przestrzen do umocnienia dolara zostata otwarta $ro-
dowg postawg Fed, obecnie obserwujemy ruch powrotny na EU-
RUSD. Przy prawdopodobienstwie podwyzki na grudniowym po-
siedzeniu na poziomie 60% wiekszo$¢ automatycznego dosto-
sowania rynkowego mamy za sobg. Teraz liczy¢ beda sig ko-
lejne sekwencje danych i tu wcigz obowigzuje asymetria re-
akcji, o ktérej wczoraj pisalismy. Dzi$ uwaga rynku przesunie
sie na wskazniki PMI dla strefy euro. Pewne symptomy kur-
czenia wektora przyspieszenia EMU byly juz widoczne w mnigj
medialnych wskaznikach koniunktury. Konsensus rynkowy za-
kfada stabilizacje wskaznikow PMI. Negatywna niespodzianka
bedzie przej$ciowa przeszkodg w dalszym umocnieniu EUR,
pozytywna moze sprawi¢, ze kurs EURUSD zblizy sie do $ro-
dowych pozioméw sprzed decyzji Fed. W weekend wybory w
Niemczech; szanse na zachowanie status quo sg duze.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Otwieramy po 1,1970 matg pozycje long z S/L 1,1850.
Preferencja: Kanat wzrostowy.

Atak na wazny poziom wsparcia 1,1860/80 (dolna granica ka-
natu, MA200 na wykresie 4h) okazat si¢ nieudany, przez co no-
towania EURUSD skorygowaly wiekszo$¢ Ssrodowego spadku.
Splot MA30/MA55 na wykresie 4h nie stanowit skutecznego
oporu. Spodziewamy sie przez to kontynuacji ruchu w goére w
ramach kanatu, a najwazniejsze pytanie dzisiaj dotoczy raczej
nie tyle samego grania long, o ile odpowiedniego momentu wej-
§cia. Przestrzef do wzrostu jest spora (1,24 w perspektywie kil-
kunastu dni), co uzasadnia granie z szerokim zleceniem S/L. Nie
sgdzimy, aby ostatnie maksima lokalne (1,2092) zbyt diugo sta-
nowity opér. Otwieramy matg pozycje long — wobec wygasniecia
sygnatdéw przetamania gramy ponownie z trendem.

Wsparcie Opor
1,1855 1,3993
1,1511 1,2570

1,1104 1,2092
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN pozostaje stabilny i w duzej mierze niewrazliwy na ru-
chu na EURUSD. Dzisiejsze publikacje europejskich indeksow
koniunktury raczej nie wptyng na kurs. Niemieckie wybory parla-
mentarne réwniez nie powinny zaszkodzi¢ polskiej walucie, gdyz
szansa na zachowanie status quo jest duza. W krétkim terminie
ztoty moze liczy¢ na solidne wsparcie ze strony ryzyka kredyto-
wego ($wietna sytuacja fiskalna), choé mozna tez spekulowac,
ze jest to juz temat rynkowo zgrany i trudno bedzie stosowac ten
argument w nieskonczono$¢ w obliczu niezaprzeczalnego faktu,
ze przy globalnie wyzszych stopach procentowych dysparytet
bedzie dziatat na coraz wigksza niekorzys¢ ztotego.

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

Pozycja: Zamykamy po 4,2730 matg pozycje long po 4,2720 (10
tickbw zysku).

Preferencja: Kanat wzrostowy.

Woczoraj wzrost zatrzymat sie juz na dolnej granicy pasa opo-
réw w okolicy 4,29/4,30. Notowania po odbiciu spadty w okolice
MAS55 na wykresie 4h, przez co nasza pozycja jest juz tylko na
minimalnym plusie. W szerszej perspektywie kurs wcigz znaj-
duje sie mniej wiecej w potowie kanatu wzrostowego na wykresie
dziennym, jednak nie sgdzimy aby w najblizszym czasie notowa-
nia powrdcity pod goérng jego granice. Po ponownym odbiciu od
MAS55 na wykresie tygodniowym, zarysowata si¢ tam formacja
podwadjnego szczytu. Nawet jezeli ten impuls nie wystarczy do
przetamania kanatu, to notowania moga i tak powrdéci¢ w okolice
4,22/4,23. Nie widzimy aktualnie okazji co zarobku na naszej po-
zycji long, z drugiej strony wsparcia na wykresie dziennym moga
op6zni¢ ten ruch, dlatego wstrzymujemy sie z otwieraniem prze-
ciwnej pozycji (short).

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.76  1.80 ON 1.256 1.45 EUR/PLN 4.2863
2Y 1.93 1.97 1M 1.23 1.63 USD/PLN 3.5975
3Y 2.07 2.1 3M 1.36 1.56 CHF/PLN 3.7042

4Y 223 227

5Y 236 240 FRA BID ASK

6Y 250 254 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1940
7Y 260 2.64 1x4 1.72 1.75 EUR/MJPY 134.27
8Y 268 272 3x6 1.73 1.76 EUR/PLN 4.2751
QY 2.76 2.80 6x9 1.77 1.80 USD/PLN 3.5800
10Y 282 2.86 9x12 1.82 1.85 CHF/PLN 3.6947
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 2,3 4 2,60 - - 0,60
0,14 5, |
1,9 0,12 2,1 -
0,1 2
1,8 1,9
0,08 18 |
1,7 0,06 1,7
0,04 167
1,6 1,5
0,02 14
15 | : : : : : : _ (IS 9x12 |12X15|15X18 18X21|21X24
13 cze27 cze 11 lip 25 lip 8 sie 22 sie 5 wrz 19 wrz gru 17 |mar 18| cze 18 |wrz 18 gru 18 mar 19|cze 19 23 cze 7 lip 21lip 4 sie 18sie  1wrz 15wz
mispread 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
70 - 56,60 -
4 - 60 56,45
L 65 -
3,5 1 50 56,40 |
40 60
7 30
[ 55 56,20 - 56,1
2,5 7 L 20
2 L0 %% 56,00 -
l Lo 45 -
1,5 4 | 55,77
L -10 40 - 55,80 -
1
F-20 35 |
0,5 | | 55,60 -
30 30 |
0 T T T T T T T T T -40
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 ; ; ; ; ; ; ; - 220 ‘ ; !
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark maj 16 lip 16 wrz 16 lis 16 sty 17mar 17maj 17 lip 17 wrz 17 Nov7 DEC7 JANS

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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowaé. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



