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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy
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Marcin Mazurek
Stareay anitye
tel. +48 22 829 01 83 8:00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) maj -0.4 22(r) -0.2
marcin.mazurek@mbank.pl 15:45 USA PMI w ustugach (pkt.) cze 54.9 54.8 54.8
) Lo 16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) cze 56.4 55.7 56.0
e
tel. +48 22 526 70 34 8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0.1 0.6(r) 0.0
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) maj -42.75 -40.70 (r)  -41.87
Karol Klimas 08.07.2015 SRODA
analityk 9:00 HUN CPI r/r (%) cze 0.6 0.5
tel. +48 22 829 02 56 POL Decyzja RPP (%) 08.07 1.50 1.50 1.50
arol Kimas@mbank o
3:30 CHN CPI r/r (%) cze 1.3 1.2
3:30 CHN PPI r/r (%) cze -4.6 -4.6
mBank S.A. 8:00 GER  Eksport m/m (%) maj -0.8 2.0 (1)
Senatorska 18 ’
00-950 Warszawa 8:00 GER Import m/m (%) maj 0.2 -0.8 (r)
tel. +48 22 829 00 00 9:00 CZE CPl t/r (%) cze 0.9 0.7
fax. +48 22 829 00 33 13:00 GBR Decyzja BoE (%) 09.07 0.50 0.50
http://www.mbank.pl 14:30 USA  Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.07 277 281
1:50 JPN PPI r/r (%) cze 2.2 -2.1

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ decyzja RPP (wigcej czytaj w sekcji analiz).

Gospodarka globalna. Kolejny spokojny dzien. Dane o inflacji na Wegrzech pozwolg nam na doprecyzowanie
naszej prognozy czerwcowe;j inflacji w Polsce.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MPiPS: Stopa bezrobocia w czerwcu w Polsce spadta do 10,4 proc. wobec 10,8 proc. w maju.

m NBP: Oficjalne aktywa rezerwowe spadty w czerwcu o 480,4 min euro do 93,4 mid euro z 93,9 mld euro w maju.
m EUR: Grecja wystapi o nowy program pomocowy do strefy euro i w $rode wnioskiem zajma sie ministrowie finan-
so6w eurolandu; w ciggu kilku dni ma by¢ gotowa ocena instytuciji w sprawie sytuacji Grecji - poinformowat we wtorek
szef eurogrupy Jeroen Dijsselbloem.

m EUR: Grecja przedstawi wierzycielom zmodyfikowang i ,jpoprawiong” wersje swej propozycji reform z zesztego ty-
godnia, aby mozna byto odblokowaé¢ fundusze pomocowe dla Aten - powiedziat we wtorek Reuterowi przedstawiciel
greckiego rzadu.

m USA: Deficyt handlowy Stanéw Zjednoczonych wzrést w maju do 41,87 mid USD z 40,7 mid USD miesigc wcze-
$niej po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.000 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.256 -0.026

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.228 -0.091

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja RPP. Stopy bez zmian.

Polityka stabilnych stép konca kadencji sugeruje, ze dzisiejsze
posiedzenie bedzie mato ciekawe z punktu widzenia uczestni-
kéw rynku, zas dyskusje w tonie RPP skupig sie na kwestiach
zwigzanych z Grecja. Komunikat po posiedzeniu oraz konferen-
cja prasowa zostang utrzymane w pozytywnym tonie Spodzie-
wamy sie pytan w kwestii wptywu zawirowan wokét Grecji na pol-
ski rynek — zapewne tu réwniez krélowa¢ bedzie optymistyczny
ton podyktowany niewielkim znaczeniem tamtejszej gospodarki
dla Polski oraz dostepnym instrumentarium NBP, ktére moze zo-
sta¢ uzyte w okresach nadmiernej zmiennosci rynkowej. Nowym
i ciekawym elementem posiedzenia bedzie publikacja nowych
projekc;ji inflacyjnych, ktére jednak nie przyniosa nowych bodz-
cow dla uczestnikéw rynku (stabilna sciezka PKB i inflacji, brak
osiggniecia celu NBP do konca 2017 roku).
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EURUSD fundamentalnie

Eksplozja zmiennosci na EURUSD: kurs zanurkowat wczoraj z
1,1051 do 1,0915, w wiekszos$ci za sprawg mocnego dolara,
tylko po to, by w godzinach wieczornych wybi¢ si¢ w okolice
otwarcia dzieki umocnieniu euro. Zrekapitulujmy: obawy o Chiny
uderzajg w ceny surowcow i przyczyniajg sie do odnowienia za-
ktadow o deflacje na rynkach, a w takich warunkach dolar po-
winien zyskiwaé wzgledem euro z uwagi na mniejsza ekspozy-
cje eksportowg na Chiny; z tragikomicznej miejscami kakofonii
nagtéwkow i przeciekdw w sprawie Grecji wieczorem wytonito
sie ostatecznie zdecydowane ultimatum — do pigtku Grecja ma
przedstawi¢ szczegétowy plan reform, niedzielny szczyt UE za-
decyduje o pozostawieniu Grecji w strefie euro lub jej wyrzuce-
niu (i, mozna domniemywaé, pomocy humanitarnej). Prawdopo-
dobienstwo porozumienia na tym etapie jest juz bardzo niskie
(i uczestnicy rynku sg tego $wiadomi), ale rezydualna nadzieja
bedzie sprawiaé, ze kazdy zachecajacy nagtéwek moze spotkaé
sie z pozytywnag reakcja.

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

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Woczorajsza akcja cenowa potwierdza, ze rynek cigzy w dét (w
trakcie dnia korekty w gore byty zatrzymywane tatwo przez naj-
krétsze Srednie, zarowno na wykresie dziennym jak i 4-ro go-
dzinnym). Nie zmienia to oczywisci faktu, ze jeste$my caty czas
w szerokim range (1,08-1,15). Zacheceni wczorajszymi wyda-
rzeniami prébujemy wyeksploatowa¢ dolne jego rejony, korzy-
stajgc z brakéw dywergencji oraz wspomnianej sity Srednich.
Short EURUSD po 1,1014, S/L 1,1150, T/P 1,08.

Wsparcie Opor

1,0819 1,1971
1,0521 1,1763
1,0458 1,1246
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EURPLN fundamentalnie

Kolejny dzien ostabienia ztotego, kolejny z podwyzszong zmien-
noscig. O ile sesja europejska wigzata sie ze wzgledng stabi-
lizacja na EURPLN, ktory poruszat sie w niespetna figurowym
range, o tyle w sesji amerykanskiej EURPLN wystrzelit jak z
procy, by siegna¢ 4,2150. Nie pomogto delikatne risk on (wzro-
sty na gietdach i wyzsze rentownosci na rynkach obligacji) i ztoty
ostabiat sie w tandemie z innymi walutami panstw wschodzg-
cych i niemal krok w krok za regionem. Og6lny wzrost zmienno-
$ci na rynkach, spadki na $wiatowych gietdach (wczoraj WIG20
stracit 2,4%) i narastajgca niepewno$¢ wokét loséw Chin oraz
Grecji nie sprzyjajg ztotemu. W tych warunkach kontynuacja
trendu wzrostowego jest jak najbardziej prawdopodobna. Dzi-
siejsze posiedzenie RPP raczej nie przejdzie do historii polityki
pienieznej w Polsce jako przetomowe, prezes Belka moze jed-
nak pokusi¢ sie o interwencje stowng na rynku FX.

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

6,

30 dni

90 dni 180 dni 360 dni
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EURPLN technicznie

Woczorajszy dzien nie byt udany. Po spadkach kursu w okolice
linii trendu na dziennym oraz Ma30 na 4h zrealizowat si¢ sce-
nariusz, ktérego absolutnie nie chcieliSmy — wzrosty kursu. Co
prawda do tej pory notowania nie zamknely sie na bazie dzien-
nej powyzej 61,8 fibo na dziennym (maksimum, 4,2177 réwniez
na razie nie zostato poprawione), jednak czynniki, ktére sktonity
nas do zajecia wczorajszej pozycji short wyczyscity sie. Z uwagi
na bliskos¢ zlecenia S/L i chaotyczno$c rynku spokojnie cze-
kamy na wyrok (trudno nam przekona¢ sie do grania long przy
tak duzych zwrotach akcji).

Wsparcie Opor

4,1913 4,24-26
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4,1325 4.2177
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.74  1.77 ON 1.05 1.35 EUR/PLN 4.2026
2Y 1.88 1.92 1M 1.38 1.58 USD/PLN 3.8313
3Y 2.02 2.05 3M 1.40 1.60 CHF/PLN 4.0443

4Y 220 2.23

5Y 236 239 FRA BID ASK

6Y 249 252 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1010

7Y 260 264 1x4 1.71 177 EUR/JPY 134.92

8Y 269 273 3x6 1.71 177 EUR/PLN 4.2045

QY 276 2.80 6x9 1.70 1.76 USD/PLN 3.8190

10Y 280 2.85 9x12 1.74 1.79 CHF/PLN 4.0393

WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
2,2 015 25 2,70 0,70
21 01 23 2,50 0,60
2 * 0,50
‘ 21 2,30

1,9 0,05 0,40
1,8 ’/_,—f—"k 1,9 210 0,30
1,7 0 )
1,90
1,6 L7 0,20
-0,05

1,5 1,5 1,70 0,10
1,4 -0,1

1,3 1,50 0,00

30 mar 13 kwi 27 kwi 11 maj 25 maj 8 cze 22 cze 6 lip 8 kwi 22 kwi 6maj 20 maj 3cze 17 cze 1lip
1x2 1x4 3x6 6x9 9x12 12X1515X1818X2121X24

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
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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 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.
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