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Marcin Mazurek mBank konsensus
Stareay anitye
tel. +48 22 829 01 83 1:50 JAP Produkcja przemystowa m/m (%) maj -0.8 1.2 -2.2
marcin.mazurek@mbank.pl 11:00 EUR Indeks ESI (pkt.) cze 103.9 103.8 103.5
) Lo 14:00 GER CPI wstepny r/r (%) cze 0.5 0.7 0.3
Z:;tﬁt?f rikiewicz 16:00 USA Podpisane umowy na sprzedaz doméw maj 1.0 2.7(n) 0.9
tel. +48 22 526 70 34 m/m (%)
piotr bartkiewicz@mbank.pl
) 9:55 GER Stopa bezrobocia (%) cze 6.4 6.4 6.4
gr?;ﬁlyf(“mas 11:00 EUR  CPI wstepny r/r (%) cze 0.2 0.3 0.2
tel. +48 22 829 02 56 14:00 POL Oczekiwania inflacyjne (%) cze 0.2 0.2 0.2 0.2
karol.klimas@mbank.pl 14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) Qi 2200 2200 -1647 () 1648
15:00 USA Indeks CaseShiller r/r (%) kwi 5.25 4.96 (r) 4.91
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) cze 50.0 46.2 49.4
g'Baft‘k sk.A.18 16:00 USA  Wskaznik koniunktury kons. CB (pkt.) cze 96.8 94.6 (1) 101.4
Senatorska 18
tel. +48 22 829 00 00 3:00 CHN PMI w przemysle (pkt.) cze 50.4 50.2 50.2
fax. +48 22 829 00 33 9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) cze 51.8 52.4 52.4
http://www.mbank.pl 9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 50.5 50.5
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 51.9 51.9
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 52.5 52.5
10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) cze 52.4 52.0
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) cze 210 201
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) cze 53.1 52.8
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) cze 227 280
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) cze 5.4 55
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe r/r (%) cze 2.3 2.3
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 27.06 271
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) maj -0.5 -0.4

03.07.2015 PIATEK

9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) cze 541 54.1
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) cze 54.2 54.2
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) cze 54.4 54.4
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) cze 57.5 56.5
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) maj 0.1 0.7

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ zostanie opublikowany wskaznik PMI dla polskiego przemystu. Z uwagi na sprzeczne
sygnaty - nieznaczne pogorszenie koniunktury w Niemczech (Ifo przewaza nad PMI) i (byé moze sp6znione) odbicie
w analogicznych wskaznikach GUS - prognozujemy nieznaczny spadek PMI.

Gospodarka globalna. Dzien uptynie pod znakiem publikacji wskaznikéw koniunktury. W strefie euro, obok final-
nych odczytéw PMI we Francji, Niemczech i strefie euro, warto zwréci¢ uwage na dane z poszczegdlnych panstw (w
tem peryferii eurolandu). W Stanach Zjednoczonych przygrywka do jutrzejszych danych z rynku pracy beda dane
ADP nt. zatrudnienia w czerwcu - konsensus wskazuje na stabilne tempo kreacji miejsc pracy (nieco ponad 200 tys.
etatow). Wskaznik ISM w przetwdrstwie powinien za to, w $lad za odczytami z regionéw, po raz kolejny wzrosnaé.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

= NBP: Nadwyzka w obrotach biezacych w | kwartale 2015 roku wyniosta 6 902 min zt wobec 6 933 min zt deficytu
w IV kwartale 2014 roku.

m MF: W maju portfel obligacji skarbowych u inwestoréw zagranicznych zwigkszyt si¢ 0 1,3 mid zt do 199,9 mid zt.
m EUR: Inflacja wyniosta w czerwcu 0,2 proc. rdr wobec 0,3 proc. w maju (wstepne wyliczenia).

Decyzja RPP (08.07.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.756 -0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.373 0.024

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.373 -0.041

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD powoli osuwat sie wczoraj z okolic 1,12. Nie byto to
jednak osuwanie spowodowane staboscig EUR (w nieco mniej-
szej awersji do ryzyka inwestorzy nadal pokrywajg krotkie po-
zycje we wspolnej walucie, co sprzyjatoby raczej wzrostom niz
spadkom), lecz mocg dolara, na co wskazuje dokonywana przez
nas regularnie dekompozycja kursu (lokalne minima zostaty
osiggniete po publikacji lepszych danych o optymizmie konsu-
mentoéw z USA). Informacja o niezaptaceniu raty dla MFW przez
Grecje przyjeta zostata przez uczestnikéw rynku absolutnie bez
emocji (bo czym sie tu ekscytowac?). Wczorajsza reakcja na
dane sugeruje, ze po burzliwym weekendzie i przed referendum
rynek bedzie nawet w stanie skupi¢ sie na danych: a dzi§ ISM
oraz ADP z USA (finalne odczyty PMI ze strefy euro pozostang
w cieniu). Zwracamy uwage, ze stopy procentowe (rentownosci)
oraz indeks dolarowy znajdujg sie bardzo niedaleko lokalnych
miniméw, wiec zaskoczenie in plus moze wygenerowaé catkiem
sporg reakcje.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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mZmiana koszyka* EUR ~ mEZmiana koszyka* USD
---»Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

EURUSD odbit sie wczoraj od oporu MA55 na 4H (w okolicach
1,1250). Kurs po odbiciu przetamat kolejno MA30 na dziennym
oraz MA200 na 4H, aktualnie mierzymy sie¢ z MA55 na dzien-
nym. Nie sg to jednak sygnaly zachecajgce do grania short.
Wszystko to moze by¢ tylko kontynuacjg konsolidaciji wokét 1,12,
przerwanej przez poniedziatkowg luke, ktéra to luka zwigkszyta
zmienno$¢ kursu. Pozostajemy poza rynkiem, czekamy na utwo-
rzenie sie formacji na ktérg mozemy zagrac (trend spadkowy?).

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty pozostawat w dniu wczorajszym bardzo stabilny (skala wa-
han w ciggu dnia to zaledwie 1 grosz). Bardziej okazate umoc-
nienie pojawito sie dopiero popotudniu, kiedy to odzyly nadzieje
na porozumienie pomiedzy Grecja a jej wierzycielami. Gdyby do
porozumienia faktycznie miato dojs¢ jeszcze przed referendum,
czes$¢ premii za niepewnos$¢ wbudowanej w wycene PLN znik-
nefaby. Dzi$ do gry wracaja dane - w kalendarzu jest m.in. pol-
ski PMI, amerykanskie ADP i ISM - a Eurogrupa bedzie po raz
kolejny poszukiwaé porozumienia z Grecjg. Wydaje sie, ze w
pierwszej kolejnosci na EURPLN powrdéci zmienno$¢.

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

30 dni 90 dni 180 dni

EPLN mHUF mTRY mRON

360 dni
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EURPLN technicznie

Obraz od wczoraj niewiele si¢ zmienit, nasza pozycja short wy-
chodzi praktycznie na zero. Kurs waha si¢ miedzy 4,20, a 4,18,
ma on jednak coraz mniej miejsca na spadki w ramach aktual-
nego trendu wzrostowego. Na ruch w dét wskazuje dywergen-
cja na 4H i potencjalna dywergencja na dziennym. Najwazniej-
szymi wsparciami sg teraz MA30 na 4H, linia trendu wzrosto-
wego na dziennym oraz MA55 na 4H (od 4,1823 do 4,1771).
Liczymy, ze wspomniane dywergencje beda sygnatami dominu-
jacymi — chcemy zatapaé jak najwiecej ruchu w dét, dlatego po-
zostawiamy pozycje short z S/L 4,22.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.76 1.79 ON 1.30 1.60 EUR/PLN 4.1944
2Y 1.97 2.01 1M 1.45 1.65 USD/PLN 3.7645
3Y 214 217 3M 1.34 1.79 CHF/PLN 4.0412

4Y 233 2.36

5Y 250 253 FRA BID ASK

6Y 265 2.67 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1138
7Y 276 2.79 1x4 1.71 175 EUR/JPY 136.48
8Y 284 2.88 3x6 1.73 1.77 EUR/PLN 4.1900
QY 292 295 6x9 1.75 1.79 USD/PLN 3.7609
10y 297 3.01 9x12 1.79 1.83 CHF/PLN 4.0192
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y i 2Y
2,2 0,15 2,5 2,70 0,70
2,1
0,1 2,3 2,50 0,60
’ 2,30 0:%0
1,9 2,1 s
0,05 0,40
1,8 ‘/_,—f—"’_ 1,9 2,10
1,7 0 " 0,30
1
1,6 L7 ' 0,20
-0,05
1,5 1,5 1,70 0,10
14 . ) . ) 01 1,50 0,00
23 mar 6 kwi 20 kwi 4 maj 18 maj 1 cze 15 cze 29 cze 1,3 1 kwi 15 kwi 29kwi  13maj 27 maj 10 cze 24 cze
1x2  1x4 3x6 6x9 9x12 12X1515X1818X2121X24
mspread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mispread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
35 35 125 64,2 64,08
3 = 30 115 64,0
P 5 63,8
2,5 * 105 63.6 63,57
® 20 95 ’
2 15 63,4
85
1,5 10 63,2 63,06
. 5 75 63,0 o
0 65 62,8
0,5 Ul 5
55 62,6
0 -10
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 45 62,4
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lut 14 kwi 14 cze 14 sie 14 paz 14 gru14 Iut15 kwi15 cze 15 AUG5 SEPS ocTs
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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$wiadczaja, ze inwestor nie powinien dziata¢ wytacznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasiegniecia niezaleznej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialno$¢ mBanku S.A., jego zarzadu, pracownikéw, wspotpracownikéw, kooperantéw,
agentéw z tytutu podjecia przez jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub cato$ci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



