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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

18.07.2016 PONIEDZIALEK

10:00 POL Szybki monitoring NBP

Poprzednio  Odczyt

14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) cze 2.9 2.9 2.8
14:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) cze 5.3 4.8 4.1
10:30 GBR CPl t/r (%) cze 0.4 0.3
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) lip 51.5 54.5
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) lip 8.0 19.2
14:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) lip 7.7 5.8 3.5
14:00 POL PPl t/r (%) lip -1.0 -1.0 -0.7
14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) lip 5.8 3.7 2.2
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) cze 1170 1164
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) 1150 1136 (1)

20.07.2016 SRODA

10:30 GBR Stopa bezrobocia (%)

21.07.2016 CZWARTEK

13:45 EUR Decyzja EBC (%) lip -0.40 -0.40
14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) lip 5.0 4.7

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 16.07 254
16:00 USA Sprzedaz nieruchomosci na r.wtér. (min.) cze 5.47 5.53
9 00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) lip 47.5 48.3
9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) lip 49.5 49.9
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) lip 53.9 54.5
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) lip 53.2 53.7
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) lip 52.0 52.8
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) lip 52.3 53.8
10:30 GBR PMI w przemysle flash (pkt.) lip 52.1

10:30 GBR PMI w ustugach flash (pkt.) lip 52.3
15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) lip 51.5 51.3

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska. Tydzien rozpoczyna sie od publikacji ,Szybkiego monitoringu”, czyli raportu NBP o koniunktu-
rze (z prognozami na Ill kwartat), i konczy danymi GUS o koniunkturze w lipcu ($roda - koniunktura konsumencka,
piatek - koniunktura w sektorze przedsiebiorstw), ale ciekawsze beda ,twarde” dane za czerwiec. Delikatnemu
przyspieszeniu dynamiki zatrudnienia bedzie towarzyszyé mocny wzrost wynagrodzen, bedacy gtéwnie zastuga
bazy statystycznej w przetworstwie przemystowym i budownictwie. We wtorek dane z przemystu i handlu
pokazg silne odbicie aktywnosci gospodarczej w czerwcu. W przypadku przemystu jest to zastuga korzystnego
uktadu dni roboczych (Boze Ciato w maju wobec czerwcowego terminu rok wczeéniej) i nadganiania po stabym
maju, sprzedaz detaliczna bedzie z kolei pod wptywem wyptat z programu 500+ i nadganiania niezbyt dobrego maja.

Gospodarka globalna. Na najblizszym posiedzeniu Europejski Bank Centralny najprawdopodobniej nie wprowadzi
zadnych zmian do swojej polityki. Nie oznacza to oczywiscie, ze finansowe turbulencje i pogorszenie perspektyw
wzrostu w Europie nie spotkajg sie z reakcjg banku - w naszej opinii bardzo prawdopodobna jest zapowiedz zwigk-
szenia skali stymulacji po uzyskaniu nowego zestawu projekcji (a wiec na wrzesniowym posiedzeniu). Sposrod
danych publikowanych w tym tygodniu wybijaja sie wskazniki koniunktury za lipiec (wtorek - ZEW, $roda - amery-
kanski Philly Fed, piatek - wstepne PMI w Europie, Japonii i w Stanach Zjednoczonych), ktére powinny dostarczyé
pierwszych informacji na temat stanu najwigkszych gospodarek rozwinigtych w pierwszym miesigcu po Brexicie. W
szczegdlnosci, pierwszy raz zostanie opublikowany flash PMI dla Wielkiej Brytanii. , Twarde” dane w tym tygodniu to
przede wszystkim informacje z Wielkiej Brytanii i amerykanski rynek nieruchomosci.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m ton: Projekcja NBP zwigksza prawdopodobienstwo oddalenia perspektywy podwyzek stép.

m Fitch: Dlugoterminowy rating Polski pozostat na poziomie ,A minus” z perspektywa stabilng, zgodnie z oczekiwa-
niami konsensusu. Wedtug agencji skala nowych regulacji jest mniejsza, niz wczes$niej sie spodziewano.

= TUR: Wedtug telewizji NTV, powotujacej sie na ministra sprawiedliwo$ci Bekira Bozdaga, po nieudanym przewro-
cie wojskowym zatrzymano juz sze$¢ tysiecy oséb, zatrzyman ma by¢ wiecej.

Decyzja RPP (07.09.2016) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y -0.044 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 0.000 -0.036

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.937 0.013

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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Indeks zaskoczen dla USA
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sg codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-
nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD nizej w pigtek po dobrych danych z USA: sprzedazy
detalicznej i produkcji przemystowej. W tym tygodniu rynki zy¢
beda przede wszystkim decyzjg EBC (czwartek), a nastepnie
danymi o koniunkturze ze strefy euro. W przypadku banku cen-
tralnego mozliwe sg tagodne zapowiedzi, jednak z poluzowa-
niem polityki pienigznej zapewne zaczekamy do zestawu no-
wych projekgji inflacyjnych (tym samym luzowanie EBC bedzie
miato szanse zbiec si¢ z identycznymi dziataniami BoE). W za-
kresie wskaznikow koniunktury mozliwe jest prawdziwe tgpnie-
cie. Ryzyka zwigzane z Brexit dziatajg przede wszystkim przez
kanat oczekiwan (ograniczenie inwestycji), co moze powodowac
silne ruchy na zdominowanych sentymentem wskaznikach ko-
niunktury. Jak duzo z tych czynnikéw jest juz w cenach? Za-
pewne sporo, wiec do czasu przerwania konsolidacji (1,09-1,12)
wszelkie ruchy nalezy rozwazaé¢ jako szum.

Dekompozycja zmian EUR/USD
1,0%
0,8%
0,6%
0,4%
0,2% -
0,0%
-0,2%
-0,4%
-0,6% J

-0,8%
2016-06-29

2016-07-04
mmZmiana koszyka* EUR ~ mmZmiana koszyka* USD
--Zmiana EURUSD

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

2016-07-07 2016-07-12

—7Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Notowania EURUSD ponownie przebity MA200 na wykresie
dziennym (tym razem w dot), ostatnie dni to gtébwnie oscylacje
wokot tej Sredniej. W krétszej perspektywie kurs zszedt w piatek
w okolice dolnej granicy kanatu wzrostowego na dziennym. Po-
ziomy ponizej 1,1030 byly dobrg okazjg do grania long tej forma-
cji. Aktualnie notowania juz zaczynajg rosna¢, jednak powrdéca
do goérnej czesci kanatu dopiero po przebiciu splotu $rednich
MA30 / MA55. Czekamy az kurs ponownie zblizy sie do dolnej
lub gérnej granicy kanatu, czyli na dobrg okazje do grania tej

formaciji.
Wsparcie Opor
1,0913 1,1616
1,0822 1,1428
1,0524 1,1186/92
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN byt w pigtek pod lekka presja aprecjacyjng (depre-
cjacja PLN), zwigzang prawdopodobnie z oczekiwaniami na
zmiane perspektywy ratingu Polski (rynek byt okrakiem pomie-
dzy zmiang a brakiem zmiany). Do niczego nie doszto (Fitch
uwaza, ze udato sie unikngé scenariuszy skrajnych, a w $rednim
terminie rzad powinien pozostawac fiskalnie zgodny z rekomen-
dacjami KE), jednak ztoty nie cofnat sie znaczgco na poczatku
dzisiejszego handlu. By¢é moze w gre wchodza napiecia zwia-
zane z sytuacjg w Turcji (zamach stanu, ale nieudany) i kwe-
stie koszykowego traktowania Polski. Dzi§ dane z rynku pracy,
a w ciggu tygodnia rzut pozostatych danych ze sfery realnej.
Wyglada na to, Ze niepewnosci zwigzane z polskg gospodarka
zostaly rozwiane (z ratingami na chwile mamy spokdj, Komisja
Wenecka wstrzymata sie od kolejnych opinii, ustawa frankowa
schowata sie w cieniu). Moze to prowadzi¢ do aprecjacji ztotego,
zwtaszcza ze pozostaje staby w stosunku do innych walut re-
gionu.

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

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie T/P po 4,43 na zleceniu long po
4,4023 (277 tickow zysku).

Pod koniec sesji w pigtek kurs EURPLN wybit sie z obszaru kon-
solidacji MA200/Fibo 61,8% w gére. Ztapali$my dzigki temu zle-
cenie T/P, zarobek wyniost prawie 3 figury. Notowania przebity
przy tym op6r MA55 na 4h, ale ostatecznie powrdcity ponizej
tej sredniej. Na wykresie dziennym takze zostata przetamana
MADS5, ale nie spodziewamy sig, ze jest to wystarczajgco silny
impuls wzrostowy. Wyglada na to, ze ruch w gore byto tylko chwi-
lowy. Wcigz czekamy na sygnat skutecznego wybicia z konsoli-
dacji. Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.64 1.68 ON 1.40 1.80 EUR/PLN 4.4121
2Y 1.64 1.68 1M 1.50 1.90 USD/PLN 3.9598
3Y 1.64 1.67 3M 1.93 2.13 CHF/PLN 4.0432

4Y 1.72  1.75

5y 182 185 FRA BID ASK

6Y 190 1.93 1x2 1.61 1.68 EUR/USD 1.1040
7Y 1.98 2.02 1x4 1.68 1.72 EUR/JPY 116.20
8Y 2.06 2.10 3x6 1.65 1.69 EUR/PLN 4.4250
QY 213 217 6x9 1.58 1.62 USD/PLN 4.0158
10Y 220 224 9x12 1.56 1.60 CHF/PLN 4.0678
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
2 4 1,9 -
0,14
1,8 -
1,9 - - 0,12 1,7
- 0,1 1,6
1,8
0,08 1,5
1,7 4 - 0,06 174
1,3
0,04
1,6 1,2
0,02 11
1,5 : : : 0 6x9 9x12  12X15 | 15X18 18X21 21X24 i g 0.0
5 kwi 19 kwi 3 maj 17 maj 31 maj 14 cze 28 cze 12 lip paz 16 sty 17 | kwi 17  lip 17 | paz 17 sty 18 kwi 18 " 18 kwi 2 maj lﬁ‘maj 30 maj 13 cze 27‘cze 11‘ lip !
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, 50 105 - 48,8 - 48,69
- 70 95 - 48,6
3
- 60
85 - 48,4
2,5 . 48,26
75 1 48,2
5 40
30 65 - 48,0
1,5 47,79
20 55 1 47,8 -
1 10
0 45 47,6
0,5
-0 35 47,4
0 T T T T T T T T T -20
1 2: 3 4 ) 6 7 8 9 10 25 47,2
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lut 15 kwi 15 cze 15 sie 15 paz 15 gru 15 lut 16 kwi 16 cze 16 SEP6 oCT6 NOve

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.
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