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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) maj 7.5 7.5 7.7 7.4
10:00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) cze 106.4 106.5 106.8
10:00 GER Indeks Ifo — biezaca sytuacja (pkt.) cze 123.2 123.3(r) 1241
14:30 USA Zaméw. na d. trwate m/m (%) wstepny maj -0.6 -0.9(r) -1.1
16 00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) cze 116.0 117.6 (r) 118.9
10 00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) maj
13 00 CZE Decyzja Banku Czech (%) 29.06 0.05 0.05
14:00 GER CPl t/r (%) wstepny cze 1.4 1.5
14:30 USA PKB r/r (%) SAAR finalny Q1 1.2 1.2
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 10.06 240 245
1 30 JAP CPI t/r (%) maj 0.5 0.4
3:00 CHN PMI w przemysle (pkt.) cze 51.0 51.2
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) cze 5.7 5.7
14:00 POL CPl t/r (%) wstepny cze 1.9 1.9
14:30 USA Dochody g. domowych m/m (%) maj 0.3 0.4
14:30 USA Wydatki g. domowych m/m (%) maj 0.2 0.4
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) cze 58.0 59.4
16:00 USA Wsk. Kon. U. Michigan (pkt.) finalny cze 94.4 94.5

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: W Europie warto zwrécié uwage na dane o inflacji w Niemczech - jak co miesiac, przed da-
nymi krajowymi (o 14:00) zobaczymy odczyty z wybranych landéw i jeszcze przed potudniem znany bedzie kierunek
i skala zaskoczenia w stosunku do biezgcego konsensusu, wskazujgcego na nieznaczny spadek inflacji w czerwcu.
W Stanach Zjednoczonych zobaczymy, obok cotygodniowych danych z rynku pracy, trzeci odczyt PKB za | kwartat.
Nie powinien on jednak przynie$é istotnej rewizji poprzedniego szacunku.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Kwiecinski (MR): Mozna sadzié, ze wzrost PKB w 2017 r. znaczaco przekroczy 3,6 proc., ktore rzad zapisat w
planie budzetowym na ten rok.

m Rafalska: Bezrobocie na koniec 2017 r. wyniesie 6,8-6,9 proc.

m USA: Liczba uméw na sprzedaz doméw, podpisanych w kwietniu przez Amerykanéw spadta miesiac do miesiagca
0 0,8 proc.

Decyzja RPP (05.07.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.375 0.019

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.226 0.001

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.352 0.020

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD przebit 1,14, ale wczoraj nie obyto sie bez fajerwer-
kéw - we wezesnych godzinach popotudniowych z EBC wyszto
dementi wskazujace na btedng (czyt. zbyt jastrzebia) interpre-
tacje wtorkowego wystgpienia Draghiego. Spowodowato to spa-
dek EURUSD o prawie figure, ktéry jednak potrwat tylko kilkana-
$cie minut. Dlaczego? Wydaje sig, ze w kwestii normalizacji po-
lityki pienieznej inwestorzy oswoili sie juz z idea, ze EBC zbliza
sie matymi krokami do wycofania stymulacji i o ile dla rynku stopy
procentowej dementi okazato sie byé do pewnego stopnia sku-
teczne, o tyle w przypadku kurséw walutowych zadziatato tez
zapewne pozycjonowanie i oczekiwana $ciezka stop realnych.
Kontynuacja wzrostow EURUSD zalezy od dwoch czynnikéw. Po
pierwsze, od zachowania inflacji — wskazywali§my na to, reakcje
rynku na inflacje moga by¢ asymetryczne (mocniejsze w przy-
padku pozytywnych zaskoczen) — pierwszg szanse oferujg dane
z Niemiec w dniu dzisiejszym. Po drugie, od tolerancji EBC na
umocnienie euro (w stosunku do koszyka o ponad 4% w dwa
miesigce) i jego negatywny wptyw na inflacje.

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.

Notowania EURUSD kontynuujg wzrosty. Wczoraj niewielka ko-
rekta spadkowa zakonczyta sie na gérnej granicy ostatniego
range, po odbiciu od tego poziomu kurs wzrést o okoto fi-
gure. Oznacza to ostateczne pozegnanie z tg formacja i powro6t
do trendu wzrostowego. Ostatni ruch wzrostowy jest aktualnie
najlepiej opisywany przez kanat na wykresie tygodniowym. W
perspektywie najblizszych kilku/kilkunastu dni wzrost powinien
by¢ kontynuowany, jednak spodziewamy sie aktualnie korekty
spadkowej. Notowania znajdujg sie bardzo blisko gérnej granicy
wspomnianego kanatu oraz dawnych maksiméw lokalnych, do-
datkowo niewiele brakuje do dywergencji na wykresie 4h. Prze-
strzen do korekty nie jest wystarczajgco atrakcyjna do grania
short, dlatego pozostajemy poza rynkiem i czekamy na dobrg
okazje do ponownego wejscia long.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Po wtorkowej deprecjaciji ztoty ustabilizowat sie, podobnie jak po-
zostate waluty EM. W ciggu sesji pobujato. Gtéwnym generato-
rem zmiennosci byto posrednie dementi ze strony EBC, ze rynek
zinterpretowat stowa Draghi’ego zbyt jastrzebio. Wystarczyto na
niewielka korekte. Nalezy otwarcie przyznaé, ze EBC wychodzi z
wyjatkowych warunkéw gospodarczych i polityka pieniezna be-
dzie w przysziosci dostosowana. Tym samym czynniki dziata-
jace negatywnie na ztotego znajdg sie obecnie na pierwszym
planie (przypomnijmy: RPP planéw podobych do EBC nie ma).
O ile beda one dziata¢ ze zmiennym natezeniem, rynek jest bar-
dziej gotowy na reagowanie wyzszymi stopami na wyzszg in-
flacje i krzepniecie koniunktury niz jeszcze pare tygodni temu.
Czasy dla ztotego obecnie sa nienajlepsze, a czynnik krajowy
poki co znajduje sie na dalszym planie. To napisawszy nalezy
tez stwierdzié, ze wycena ryzyka kredytowego nieco sie zwigk-
szyta, a cze$¢ inwestoréw z rynku obligacji moze z tego korzy-
staé¢ kupujac papiery taniej. Nadzieje budzi zachowanie GPW,
ktéra przetrawita juz podaz (duzy wysyp IPO) i zaczyna budzi¢
sig do zycia. To zawsze byto przynajmniej lokalnym wsparciem
dla ztotego. Bez dopalania w danych (globalnych) EURPLN nie
pokona na razie 4,26.

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

Pozycja: Otwieramy warunkowe zlecenia long po 4,21 z S/L
4,1950 oraz short po 4,25 z S/L 4,2650.

Preferencja: Range 3,24-4,26.

Solidna zmiennos$¢ na kursie EURPLN nie przyniosta nowych
sygnatéw kierunkowych. Notowania skorygowaty czes¢ ostat-
niego wzrostu, jednak ruch w dot zatrzymat sie na splocie
MAS30/MA55 na wykresie 4h, ktéry przez chwile moze tworzy¢
solidny poziom techniczny. Wpisuje sie to w scenariusz ruchu w
range 4,20-4,26, jednak aktualna konsolidacja w $rodku tej for-
macji nie stwarza mozliwosci zarobku. Nie bedziemy dalej cze-
ka¢ na potwierdzenie tej formacja poprzez odbicie od jednej z
granic. Ustawiamy podwdjne zlecenie warunkowe, w przypadku
zajecia pozycji, druga cze$¢ zlecenia zostanie anulowana.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.74 1.78 ON 1.15 1.55 EUR/PLN 4.2317
2Y 1.87 1.91 1M 1.43 1.63 USD/PLN 3.7249
3Y 1.98 2.02 3M 1.53 1.73 CHF/PLN 3.8782

4Y 211 215

5y 223 227 FRA BID ASK

6Y 237 2.4 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.1375
Y 246 2.50 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 127.74
8Y 254 258 3x6 1.72 1.75 EUR/PLN 4.2310
9Y 2.62 2.66 6x9 1.74 177 USD/PLN 3.7144
10Y 267 271 912 1.78 1.83 CHF/PLN 3.8731
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y1i2Y
2 2,3 4 2,60
014 L, |
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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
3,5 q 90 707 48,1 - a5
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2,5
I 40 55 - 47,8 47,73
2 I 30 50 47,7 1
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1,5 45 i 47,5
. F10 4o ] 47,5
Lo 4
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0,5 | 10
30 47,3 |
0 . . . . . . . . ; -20
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mAsset Swap (bps) ~ —IRS + Benchmark lut 16 kwi 16 cze 16 sie 16 paz 16 gru 16 Iut 17 kwi 17 cze 17 AUG7 SEP7 ocT7
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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



