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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

2:30 JAP PMI w przemysle (pkt.) wstepny wrz 52.2 52.6
10:00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) wrz 108.0 107.8 (1) 107.4
10:00 GER Indeks Ifo — biezaca sytuacja (pkt.) 124.7 124.7 (1) 123.6
16 00 USA Sprzedaz d. na r. pierwotnym (tys.) sie 585 580 (r) 560
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) wrz 120.0 120.4 (r) 119.8
10 00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) sie 4.7 4.5 5.0
14:30 USA Zam. na d. trwate m/m (%) wstepny 0.9 -6.8 1.7
14 00 GER CPl t/r (%) wstepny wrz 1.8 1.8
14:30 USA PKB kw/kw SAAR finalny Q2 3.1 3.0
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 23.09 270 259
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) wrz 5.7 5.7
14:00 POL CPI r/r (%) wstepny wrz 1.8
14:30 USA Dochody g. domowych m/m (%) sie 0.3 0.4
14:30 USA Wydatki g. domowych m/m (%) sie 0.1 0.3
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) wrz 57.5 58.9

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: W Europie dzien uptynie pod znakiem danych o inflacji — zaczynamy od publikacji danych
flash dla Hiszpanii oraz dla wybranych niemieckich landéw (oficjalny odczyt krajowy dla Niemiec zostanie opubliko-
wany o 14:00). Mozna tez odnotowa¢ dane o koniunkturze KE za wrzesien (indeksy ESI). W Stanach Zjednoczonych
kluczowe beda cotygodniowe dane z rynku pracy i finalny odczyt PKB za Il kwartat — ten ostatni nie powinien przy-
nie$¢ znaczacej rewizji w stosunku do poprzedniego szacunku.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MRPIiPS: Do 25 wrze$nia ztozono 176 tys. wnioskéw pierwszorazowych o przejécie na emeryture zwigzanych z
obnizeniem wieku emerytalnego.

m CZK: Narodowy Bank Czeski (CNB) pozostawit bez zmian benchmarkowa, dwutygodniowg stope repo na
poziomie 0,25 proc. — podat bank w komunikacie po zakonczeniu posiedzenia.

m USA: Zamoéwienia na dobra trwate w USA w sierpniu wzrosty o 1,7 proc. mdm — poinformowat Departament
Handlu USA we wstepnych danych.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.417 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.307 0.042

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.339 0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD pod presja spadkowg, gtéwnie z powodu mocniej-
szego dolara. A mocniejszy dolar to z kolei wynik rodzgcych
sie oczekiwan na reforme podatkowg w USA (spotki wrazliwe
na te kwestie zdecydowanie sie wyrézniaty podczas wczorajszej
ses;ji), ktére jednoczesnie napedzajg oczekiwania na ostrzejszg
polityke pieniezna. W konsekwencji umacniajacemu sie dolarowi
towarzyszg wzrosty na gietdzie i wzrosty rentownosci obligacii.
Mocniejszy dolar przektada si¢ na koszykowe ostabienie EUR,
co z kolei sprawia, ze rynkowi tatwiej uwierzy¢ w zacie$nienie
polityki pienieznej przez EBC. Ruch na stopach procentowych
ma dzigki temu dwa filary. Ruchowi na EURUSD sprzyja pozy-
cjonowanie a po dtugim miesiacach ptaszczenia krzywej docho-
dowosci w USA inwestorom tatwiej sprzedawac diugie obligacje
(sprzedaja oczywiscie tez krotkie). Wytamanie sie EURUSD z
istotnych formac;ji technicznych (patrz obok) stanowi dodatkowe
potwierdzenie dla inwestoréw, ze co$ sie zmienito. Obecnie obo-
wigzujacym trendem sg spadki EURUSD.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Maty short 1,1770 S/L 1,1830. (Fibo)

Preferencja: Wybicie w do6t z kanatu wzrostowego.

Korekta spadkowa po wytamaniu w dot z trendu wzrostowego
jest kontynuowana i nie wida¢ zadnego sygnatu jej odwrécenia /
zakonczenia. Kurs nie przejmuje sie krétkoterminowymi wspar-
ciami, takimi jak MA55D czy poslednie FIBO i obecnie celu-
jemy w okolice 1,16 — taki zasieg spadkéw wyznaczyto RGR — a
na horyzoncie majaczy seria konsolidacji wyznaczajacych przy-
stanki we wczes$niejszym trendzie wzrostowym (okolice 1,1450 i
1,1250). Nasza pozycja jest na plusie i nie widzimy powodéw do
modyfikacji jej parametréw.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN przebit sie w gore przez ostatnie bastiony konsolida-
cji. Ztoty traci wraz z catym uniwersum EM. Niskie stopy i ni-
sko zawieszone oczekiwania odnosnie stép procentowych sg
w tej sytuacji tylko katalizatorem wyprzedazy (nasza wczoraj-
sza hipoteza z cenami ropy naftowej stanowi uwiarygodnienie
niskich stop procentowych), ktéra ewidentnie pochodzi z wyz-
szych stdp procentowych (tym razem liderem wzrostow sg USA,
jednak ruch na EURUSD stanowi takze zielone $wiatto dla smiel-
szych poczynan EBC). Impas pomiedzy prezydentem a parla-
mentem pozwala na szcze$cie na wytgczenie efektow drugiej
rundy w postaci oczekiwan na przewalutowanie kredytéw fran-
kowych, jednak naszym zdaniem sam aspekt niskich (ujemnych)
realnych stép procentowych moze by¢ obecnie dominujacy i wy-
starczajacy do postania EURPLN w okolice 4,40 w szybkim ru-
chu w oderwaniu od innych aspektow fundamentalnych (polityka
fiskalna, wzrost PKB). Zeby oczekiwania na stopy procentowe
zareagowaty w takim przypadku istotnie, RPP musiataby zmie-
ni¢ retoryke, a to pdki co jest mato prawdopodobne.

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

Gra kontrarianska okazata sie tym razem ztym pomystem —
EURPLN wybit sie wczoraj z konsolidacji i przetamat wszystkie
pobliskie poziomy oporu, zamykajac sie wrecz powyzej kanatu
wzrostowego na wykresie dziennym. Po wybiciu zasieg ruchu w
gbére mozemy szacowac przynajmniej na 4,40 i nie nalezy mie¢
watpliwosci, ze trend wzrostowy na EURPLN bedzie kontynu-
owany (brak jakichkolwiek sygnatéw zatrzymania / odwrécenia).
Najblizszy przystanek — FIBO 61,8% na dziennym (4,3738). Nie
musimy dodawag, ze nasze zagranie short zakonczylo sie stratg
(w wysokosci 159 tickéw). Od razu odwracamy pozycje i gramy
na dalsze wzrosty EURPLN: wejscie 4,33; S/L 4,31; T/P 4,37.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 1.50 1.90 EUR/PLN 4.3012
2Y 1.93 1.97 1M 1.52 1.92 USD/PLN 3.6650
3Y 2.07 211 3M 1.51 1.71 CHF/PLN 3.7588

4Y 222 2.26

5Y 236 240 FRA BID ASK

6Y 250 254 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1744
7Y 260 264 1x4 1.70 1.76 EUR/JPY 132.49
8Y 269 273 3x6 1.72 1.78 EUR/PLN 4.3227
)4 277 2.81 6x9 1.77 1.83 USD/PLN 3.6815
10Y 283 287 9x12 1.84 1.89 CHF/PLN 3.7835
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 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 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.



