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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

Poprzednio  Odczyt

10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) lip
15 OO USA Wsk. ufnosci konsumenckiej CB (pkt.) sie 120.4 1211
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 1.7
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: Spokojny dzien. W Stanach Zjednoczonych zobaczymy dane o koniunkturze konsumenckiej
w sierpniu, ktére powinny pokazaé poprawe nastrojéw konsumentéw w USA.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Morawiecki: Deficyt sektora finanséw publicznych w 2017 r. wyniesie ok. 2,5 proc.

m Banas (KAS): Dynamika wzrostu przychoddéw z VAT w 2018 r. bedzie nie nizsza niz w 2017 r. i przekroczy 20 mid
zh.

m BIEC: Wskaznik Wyprzedzajacy Koniunktury (WWK), informujacy z wyprzedzeniem o przysztych tendencjach w
polskiej gospodarce, w sierpniu wzrést o 1,3 pkt.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.381 0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.128 -0.030

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.301 -0.017

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Tak jak pisali§my wczoraj, milczenie w Jackson Hole zostato
przez rynki potraktowane jako potwierdzenie status quo, co
oznacza EBC na drodze normalizacji polityki pienieznej oraz za-
fiksowany na przejsciowo nizszej inflacji Fed. W konsekwenciji
obserwujemy nowe maksima na EURUSD. Dolarowi szkodzg
takze zniszczenia po huraganie w USA (juz formalnie nie jest
huraganem, ale nadal silne opady ograniczajg produkcje). Dzi$
w zasadzie warto zwrécié uwage tylko na wystapienie Evansa z
Fed (17:00). Do ztamania trendu na EURUSD potrzebna jest ko-
niunkcja 2 czynnikow: ostabienie koniunktury w strefie euro oraz
powrét inflacji w USA (ewentualnie sygnat ze strony Fed — na
wzor tego wystanego przez EBC — ze spadek inflacji jest przej-
$ciowy). Zaden z tych warunkéw nie zostanie spetniony szybko,
a wiec nalezy wcigz obstawia¢ trend wzrostowy na EURUSD.
Ekstremalne pozycjonowanie, ktére sie w migedzyczasie zbuduje
bedzie w momencie zainicjowania korekty dodatkowym kataliza-
torem spadkéw.

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: Trend wzrostowy.

Stosunkowo spokojny dzien zakonczyt sie wzrostem kursu o
okoto pét figury w ramach trendu. Zostato ustanowione nowe mi-
nimum lokalne, jednak wigzato sig¢ to takze ze sporym wzrostem
oscylatora na wykresie 4h, ktéry aktualnie nie powinien dywer-
gowac. Wcigz jednak korekcyjny impuls moze przyj$¢ za sprawa
dywergencji na wykresie dziennym. Patrzac w szerszej perspek-
tywie, sytuacja nie zmienita sie znaczgco. Notowania sg trendzie
wzrostowym, jednak trudno oszacowac jego zasieg, dlatego ak-
tualne poziomy nie sg atrakcyjne do grania long. Z drugiej strony,
potrzebujemy wyraznych impulséw spadkowych, zeby gra¢ short
na korekte spadkowa. Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Dzienh zaczat sie od ostabienia ztotego (mozna to traktowac¢ jako
opbzniong reakcje na jastrzebi odbiér konferencji w Jackson
Hole, rynek obligacji tez otworzyt sie na delikatnym minusie),
ale druga potowa dnia to juz monotoniczne niemal umocnienie
ziotego, z 4,2670 do 4,2430. Zbiegto sie ono z silnymi wzro-
stami na warszawskiej gietdzie (WIG20 wzrést o ponad 2%) i
trwato dop6ty, dopdki trwat obr6t akcjami tamze. Sesja amery-
kanska przebiegata juz pod znakiem letargu i stabilizacji noto-
wan w okolicy 4,25 za EUR. Dzi$ na rynek wracajag inwestorzy
z Londynu, ale nie oznacza to, ze rynkowi FX zostanie nadany
zdecydowany kierunek. Podtrzymujemy naszg opinie, ze z uwagi
na czynniki globalne potencjat do deprecjaciji ztotego jest wiek-
szy niz do aprecjacji.

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

30 dni 90 dni 180 dni

mPLN mHUF mTRY

360 dni
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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 powrét kursu EURPLN powyzej MA200 na wykresie
4h okazat sig¢ fatszywym sygnatem. Notowania szybko spadty
ponizej tej Sredniej i przez pozostatg czes¢ sesji konsolidowaty
sie w okolicy 4,25. Nasza pozycja long jest na niewielkim mi-
nusie, ale wcigz widzimy dla niej perspektywy zarobku. Nawet
niewielki ruch na oscylatorze na wykresie 4h moze utworzyé dy-
wergencje wzrostowg, a MA55 na wykresie dziennym dziata jako
skuteczne wsparcie. Zaréwno wzrost w ramach trendu wzrosto-
wego na dziennym jak i range 4,24-4,29 oznacza zarobek. Po-
zostajemy long, nieco przesuwamy zlecenia S/L oraz T/P.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.76  1.80 ON 1.00 1.40 EUR/PLN 4.2640
2Y 1.90 1.94 1M 1.38 1.58 USD/PLN 3.5736
3Y 2.03 2.07 3M 1.42 1.62 CHF/PLN 3.7501

4Y 215 219

5y 227 231 FRA BID ASK

6Y 240 244 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1977
7Y 250 254 1x4 1.70 1.75 EUR/JPY 130.84
8Y 259 2.63 3x6 1.73 1.78 EUR/PLN 4.2452
QY 267 2.71 6x9 1.75 1.80 USD/PLN 3.5446
10Y 272 276 9x12 1.79 1.84 CHF/PLN 3.7232
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y1i2Y
2 2,3 - 2,60 r 0,60
0,14 , , |
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 maj 5cze 19 cze 3lip 17 lip 31 lip 14 sie 28 sie lut 18 \maj 18| sie 18 lut 19 |maj 19 " 30 maj 1Beze 27 cze nlhp 25I\i|: asie  22sie !
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 70 52,2 -
e 52,1 52,06
2 60 52,0
2,5 51,9 -
55
51,8 -
21 50 -
51,7
1,5 45 51,6 - 51,56
51,49
1 40 - 51,5 ‘\Q
I 20 J J
o 35 51,4
F30 o | 51,3 -
0 . . . . . . . . ; -40
1 2 3 4 5 6 7 8 g 10 25 T T T T T T T T 51,2 ! !
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.



