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Kalendarium danych
Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wpływie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
mBank konsensus

06.07.2015 PONIEDZIAŁEK
8:00 GER Zamówienia w przemyśle m/m (%) maj -0.2 2.2 ( r) -0.2

15:45 USA PMI w usługach (pkt.) cze 54.9 54.8 54.8
16:00 USA ISM w usługach (pkt.) cze 56.4 55.7 56.0

07.07.2015 WTOREK
8:00 GER Produkcja przemysłowa m/m (%) maj 0.1 0.6 ( r) 0.0

14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) maj -42.75 -40.90
08.07.2015 ŚRODA

9:00 HUN CPI r/r (%) cze 0.6 0.5
POL Decyzja RPP (%) 08.07 1.50 1.50 1.50

09.07.2015 CZWARTEK
3:30 CHN CPI r/r (%) cze 1.3 1.2
3:30 CHN PPI r/r (%) cze -4.6 -4.6
8:00 GER Eksport m/m (%) maj -0.8 2.0 (r)
8:00 GER Import m/m (%) maj 0.2 -0.8 (r)
9:00 CZE CPI r/r (%) cze 0.9 0.7

13:00 GBR Decyzja BoE (%) 09.07 0.50 0.50
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.07 277 281

10.07.2015 PIĄTEK
1:50 JPN PPI r/r (%) cze -2.2 -2.1

Dziś zostaną opublikowane...
Gospodarka globalna. Spokojny dzień. Po danych o produkcji przemysłowej (Niemcy i Wielka Brytania) warto
odnotować jedynie publikacje ze Stanów (bilans handlowy i JOLTS), które jednak w najlepszym razie należą do
drugiego garnituru amerykańskich danych makro.

Najważniejsze wydarzenia i komentarze
∎ GER: Zamówienia w niemieckim przemyśle spadły w maju o 0,2 proc. mdm - podał niemiecki urząd statystyczny
w komunikacie. Produkcja przemysłowa nie zmieniła się wobec oczekiwanego wzrostu o 0,1 proc. mdm.
∎ USA: Wskaźnik aktywności w usługach w USA wzrósł w czerwcu i wyniósł 56,0 pkt. - podał Instytut Zarządzania
Podażą (ISM).
∎ EUR: Po przedyskutowaniu wniosku Banku Grecji Europejski Bank Centralny postanowił utrzymać kredyty ratun-
kowe dla banków greckich (tzw. ELA) na poziomie ustalonym 26 czerwca - głosi wydany w poniedziałek komunikat
Rady Prezesów EBC.

Decyzja RPP (08.07.2015) Prawdopodobieństwo wyliczone
z instrumentów krótkiej stopy proc.

podwyżka 25 bps 0%
stopy bez zmian 100%
obniżka 25 bps 0%
PROGNOZA mBanku bez zmian

Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)

GERGB 10Y 0.844 0.006
USAGB 10Y 0.000 0.000
POLGB 10Y 3.317 -0.052
Dotyczy benchmarków Reuters
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EURUSD fundamentalnie
Nic dwa razy się nie zdarza. Niskie otwarcie na EURUSD nie
pociągnęło za sobą takiego ruchu, jak tydzień wcześniej. Za-
miast tego, EURUSD powoli dryfował w górę w ciągu dnia, za-
trzymując się ostatecznie na 1,1050. Na innych rynkach również
nie obserwowaliśmy tak potężnych odwrotek, jak tydzień temu
- spready kredytowe na peryferiach utrzymały się blisko pozio-
mów otwarcia (a nawet trochę wzrosły), a 10-latki na rynkach
bazowych raczej spadały w rentowności (czemu walnie dopo-
mógł najgłębszy od 3 miesięcy spadek cen ropy). Dziś rytm na
EURUSD będą wyznaczać informacje z Grecji: gałązka oliwka
w postaci wymiany ministra finansów została doceniona w za-
sadzie tylko przez uczestników rynku; warunkiem wznowienia
rozmów jest przygotowanie nowych propozycji reform; jednocze-
śnie, EBC powoli dokręca śrubę, zwiększając haircuty na do-
puszczalne zabezpieczenia pożyczek w ELA.

EURUSD technicznie
Uspokoiło się. Niestety ostatnie ruchy nie są konkluzywne. Noto-
wania znajdują się wciąż w bardzo szerokim range (1,08-1,15) a
ruchy w jego granicach odbywają się przy bardzo dużej zmien-
ności i przy znaczących aberracjach (patrz wykres 4h i ostatni
kanał). Brak wyraźnego sygnału (i bliskość dolnego ogranicze-
nia range) skłania nas do pozostawania poza rynkiem.

Wsparcie Opór
1,0819 1,1971
1,0521 1,1763
1,0458 1,1246
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EURPLN fundamentalnie
Złoty nieznacznie słabszy, ale istotnie poniżej otwarcia (wyno-
szącego 4.2150): w pierwszej połowie dnia na fali odreagowa-
nia nocnych otwarć i dzięki względnej atrakcyjności PLN, ujaw-
nili się kupujący; w drugiej dominowała awersja do ryzyka, w
wyniku której PLN dość wyraźnie tracił. Choć w ostatnich tygo-
dniach polska waluta nieustannie traciła, w naszej opinii osłabie-
nie złotego nie jest obecnie trwałe i powinno być niwelowane w
miarę jak uczestnicy rynku będą internalizować niepewność po-
lityczną w kraju czy też niejasne losy Grecji. Zakusy na bardziej
dynamiczną deprecjację złotego powinny hamować zarówno po-
zytywne cechy strukturalne gospodarki (wysokie stopy realne,
zrównoważenie zewnętrzne), jak i świadomość posiadania du-
żej ilości amunicji przez NBP i MF. W efekcie, przy braku dalszej
eskalacji greckiego kryzysu powinniśmy obserwować umacnia-
nie złotego.

EURPLN technicznie
What a change! Brak możliwości utrzymania wczorajszych mak-
simów lokalnych spowodował, że na wykresie 4h – mimo trendu
obserwowanego w tradycyjnej przestrzeni średnich – wygene-
rował się kontrariański sygnał sprzedaży w postaci dywergen-
cji z oscylatorem (na upartego nawet potrójnej). Dywergen-
cję obserwujemy także w przypadku wykresu dziennego (tylko
tygodniowy stoi dzielnie powyżej MA200); niemniej otworzyć
drogę do spadków może dopiero złamanie linii trendu (na co
liczymy). Zamykamy pozycję ze stratą 58 ticków i wchodzimy
short EURPLN po 4,2012 S/L 4,22, T/P 4,16.

Wsparcie Opór
4,1913 4,24-26
4,1656 4,2347
4,1325 4,2177
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.76 1.79 ON 1.38 1.58 EUR/PLN 4.1935
2Y 1.95 2.00 1M 1.47 1.67 USD/PLN 3.7859
3Y 2.11 2.13 3M 1.36 1.81 CHF/PLN 3.9974
4Y 2.29 2.31
5Y 2.46 2.48 FRA BID ASK Poziomy otwarcia
6Y 2.59 2.63 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1084
7Y 2.72 2.76 1x4 1.72 1.77 EUR/JPY 136.34
8Y 2.81 2.85 3x6 1.73 1.79 EUR/PLN 4.1901
9Y 2.88 2.92 6x9 1.74 1.80 USD/PLN 3.7798
10Y 2.93 2.97 9x12 1.79 1.83 CHF/PLN 4.0070

Uwaga!
Niniejsza publikacja została przygotowana w celu promocji i reklamy zgodnie z definicją zawartą w paragrafie 9, ustęp 1 rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 20. listopada
2009 w sprawie trybu i warunków postępowania firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz banków
powierniczych. Opracowanie stanowi wyraz najlepszej wiedzy autorów popartej informacjami z kompetentnych rynkowych źródeł, jednakże nie możemy gwarantować ich
pełnej wiarygodności i kompletności. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrażają nasze opinie w dniu wydania raportu i mogą być zmienione przez autorów
bez uprzedniego powiadomienia. Informacje, na które powołują się w niniejszym opracowaniu autorzy niekoniecznie pozostają w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu są średnimi poziomami zamknięcia rynku międzybankowego z dnia poprzedniego i mają charakter wyłącznie informacyjny. Nie są zatem poradą,
rekomendacją, ofertą dotyczącą kupna lub sprzedaży intrumentów finansowych i nie należy ich tak traktować. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantują
osiągnięcia zysków przez inwestora działającego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) może posiadać na rachunku własnym lub może zawierać transakcje
kupna/sprzedaży instrumentów opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy oświadczają, że inwestor nie powinien działać wyłącznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasięgnięcia niezależnej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialność mBanku S.A., jego zarządu, pracowników, współpracowników, kooperantów,
agentów z tytułu podjęcia przez jakąkolwiek osobę działań lub zaniechań w związku z niniejszym opracowaniem jest wyłączona. Dystrybucja lub przedruk części lub całości
opracowania możliwa jest za uprzednią pisemną zgodą autorów.
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