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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

18.06.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

analityk 10:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) maj 7.5 71 7.8
tel. +48 22 829 01 83 10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) maj 3.8 3.8 3.7
marcin.mazurek@mbank.pl 19.06.2018 WTOREK
Piotr Bartkiewicz 10:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) maj 2.3 3.6 9.3
analityk 10:00 POL PPl t/r (%) maj 29 26 1.1
tel. +48 22 526 70 34 10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) maj 241 17.8 19.7
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 14:00 HUN  Decyzja banku centralnego (%) cze 0.90 0.90
Karol Klimas 14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) maj 1312 1287
analityk 14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) 1335 1364 (r)
tel. +48 22 829 02 56 20.06.2018 SRODA
karol.klimas@mbank.pl 10:00 POL  Koniunktura konsumencka cze

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) ma| 5.56 5.46
mBank S.A 21.06.2018 CZWARTEK
Senatorskla .18 10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) maj 5.3 6.2 4.0
00-950 Warszawa 13:00 GBR Decyzja BoE (%) cze 0.500 0.500
tel. +48 22 829 00 00 14:00 POL Minutes RPP cze
fax. +48 22 829 00 33 14:30 USA  Indeks Philly Fed (pkt.) cze 255 34.4
www.mbank.pl 14:30 USA  Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 16.06

16:00 EUR Koniunktura konsumencka KE (pkt.) cze

22.06.2018 PIATEK

1:30 JAP CPI t/r (%) maj 0.6 0.6

9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) cze 54.0 54.4
Nasze wszystkie publikacje 9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) cze 54.3 54.3
qostepne $g na stronie ) 9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) cze 56.2 56.9
internetowej pod adresem: 9:30 GER  PMIw uslugach flash (pkt.) cze 522 52.1
www.mbank.pl/serwis- . .
ekonomiczny/ 10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) cze 55.0 55.5

10:00 EUR  PMIw ustugach flash (pkt.) cze 53.8 53.8
Mozna nas réwniez sledzi¢ w 14:00 POL M3 r/r (%) maj 6.2 5.9 57
serwisie Twitter: 15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) cze 56.3 56.4
¥ @mbank_research 15:45 USA  PMIw ustugach flash (pkt.) cze 56.5 56.8

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: Tydzien rozpoczyna sie od publikacji miesiecznych danych z rynku pracy. Z uwagi na
efekt bazowy z poprzedniego roku nalezy spodziewac sie delikatnego wzrostu dynamiki rocznej zatrudnienia,
podczas gdy dane o ptacach pokazg delikatne spowolnienie w ujgciu rocznym, zwigzane gtéwnie z niekorzystnym
uktadem kalendarza (réznica dni roboczych to -1 zamiast +1 r/r) obnizajacym ruchome sktadniki wynagrodzen
w przemys$le i budownictwie. Ten sam czynnik prawdopodobnie obnizyt dynamike produkcji przemystowej. W
jej przypadku warto réwniez mie¢ na uwadze wysoka baze z poprzedniego roku i rozktad dni wolnych, ktéry
sprzyjat dtugim urlopom - stad nasza nizsza od konsensusu prognoza. Dane o budownictwie powinny z kolei
zaskoczy¢ in plus, a gtéwnym czynnikiem temu sprzyjajacym bedzie odbicie w sektorze po fatalnym kwietniu
(drugi najgorszy kwiecien od 1998 r.). Towarzyszace im dane o cenach producentéw znajdg sie pod wptywem
stabszego zlotego i wyzszych cen surowcoéw, czego efektem bedzie ostre przyspieszenie, z 1,1 do 2,9% r/r. W
$rode nalezy odnotowaé publikacje koniunktury konsumenckiej GUS, w czwartek za$ zobaczymy dane o sprzedazy
detalicznej. W przypadku tych ostatnich oczekujemy nizszego od konsensusu odczytu ze wzgledu na niska
sprzedaz samochodéw (efekt kalendarzowy) oraz ewentualne op6znione efekty zakazu handlu w niedziele. Tydzieh
zakonczy sie publikacjg miesiecznych danych GUS o koniunkturze w przedsiebiorstwach i danymi NBP o po-
dazy pienigdza. W mysl tych ostatnich M3 przyspieszy, gtéwnie z uwagi na bezposrednie i posrednie efekty kursowe.

Gospodarka globalna: W USA rozpoczynajacy sie tydzien bedzie ubogi w publikacje — nalezy odnotowa¢ dane z
tamtejszego rynku nieruchomosci (wtorek — rozpoczete budowy i pozwolenia na budowe, $roda — sprzedaz doméw
na rynku wtérnym) oraz pierwszy odczyt koniunktury biznesowej, tym razem z okregu filadelfijskiego. W Europie
kluczowy okaze sie pigtek, kiedy to zostang opublikowane wskazniki PMI w przemysle i ustugach. Ewentualne
odbicie koniunktury tamze powinno wptynaé znaczgco na rynki.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Inflacja bazowa rdr wyniosta w maju 0,5 proc. wobec 0,6 proc. w kwietniu.
m MF: Po aukcji zamiany Resort ma sfinansowane 60 proc. potrzeb pozyczkowych na 2018 rok.

Decyzja RPP (11.07.2018) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.396 -0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.922 -0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.237 -0.095

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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USA
Indeks zaskoczen dla USA
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| gobre i wyréownat tegoroczne rekordy. Kolejne dni sg raczej
ubogie w istotne dla rynkéw publikacje, dlatego powinny
przynies¢ stabilizacje indeksu.
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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. Sa 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

Po burzliwym czwartku przyszedt czas na spokojny pigtek — euro
nieznacznie (o ok. p6t centa) sie umocnito w stosunku do dolara,
a inwestorzy zapewne realizowali zyski na pozycjach krétkich.
Sprzedazy dolara sprzyjaly gorsze od oczekiwahn dane o pro-
dukcji przemystowej w USA. Po przecenie w zeszlym tygodniu
najblizsze dni moga przynies¢ stabilizacje EURUSD — zaréwno
jastrzebi Fed, jak i gotebi EBC przefiltrowaty sie juz do wycen
rynkowych, a kontynuacja spadkéw EURUSD zalezy teraz od
danych. Pierwszg okazjg bedg pigtkowe dane o koniunkturze w
strefie euro (zatrzymanie spadkéw indekséw PMI mogtoby roz-
wiaé obawy o wzrost gospodarczy w strefie euro i, posrednio,
inflacje), ale w perspektywie tygodni gtéwnym czynnikiem mo-
gacym zmieni¢ kierunek ruchu na EURUSD jest inflacja w stre-
fie euro. Méwigc kolokwialnie, rynki musza zobaczy¢ inflacje, by
uwierzyé w optymizm EBC.

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Korekta wzrostowa po spadku.

Notowania EURUSD w pigtek skorygowaly si¢ po czwartkowym
spadku, zakres ruchu w gore byt jednak niewielki (troche ponad
pét figury), a kurs powr6cit juz do spadkdéw. Nie jestesmy prze-
konani, jaka formacja aktualnie dominuje. Mozliwy jest ruch w
range (1,15 —1,19) albo powr6t do trendu spadkowego po wcze-
$niejszym odbiciu od Fibo 38,2%. Kluczowy bedzie kolejny atak
na wazne minimum lokalne w okolicy 1,1510. Nie zamierzamy
gra¢ wyprzedzajaco, pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN nadal w okolicach 4,28. Dopdki inwestorzy wierzg w
sprzezenie polskiego cyklu monetarnego z europejskim, mozli-
wosC umocnienia ztotego przy stabnacym euro pozostaje tylko
teorig. Co wiecej, wiara RPP w ostabienie kanatu transmisji
kursu walutowego na ceny powoduje, ze przyzwolenie na pewne
ostabienie zlotego przy zmianie dysparytetu stop moze byé
wieksze niz sie powszechnie wydaje. W tym tygodniu szereg
wystgpien bankieréw centralnych (w ten czy inny sposéb wypo-
wiada sie praktycznie kazdy liczacy sie bank centralny i to kilka
razy — bedzie szansa na skorygowanie oczekiwan rynkowych po
posiedzeniach, cho¢ nie wydaje sie to w zadnym wypadku ko-
nieczne), ale punktem kulminacyjnym beda pigtkowe publikacje
PMI dla strefy euro. Oczekiwania ustawione sag na dalsze spadki.
Kazda niespodzianka in plus moze mie¢ jednak duze znaczenie
po ostatnim, bardzo gotebim przekazie EBC.

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

_10 !
-15 -
-20
-25 -
_30 il
-35 -
-40 -

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni

BPLN mHUF mTRY

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Konsolidacja.

Pigtek byt kolejnym dniem bez wigkszych zmian na kursie
EURPLN. Notowania konsolidowaty sie w waskim obszarze w
okolicy 4,28-4,29, zaraz ponad splotem $rednich (od MA200 do
MAS55) na wykresie 4h. Kurs wcigz znajduje sie ponizej MA30 na
wykresie dziennym, jest to jedyny opér przed maksymami lokal-
nymi 4,30+. Nie widzimy impulséw kierunkowych, a zatem szans
na wybicie z aktualnego marazmu. Pozostajemy poza rynkiem,
czekamy na dalszy rozwdj wydarzen.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.77  1.81 ON 1.47 1.57 EUR/PLN 4.2802
2Y 1.92 1.96 1M 1.42 1.62 USD/PLN 3.6922
3Y 212 216 3M 1.66 1.86 CHF/PLN 3.7056
4Y 2.31 2.35
5Y 248 252 FRA _BID _ASK
6Y 262 2.66 1x2 1.61  1.67 EUR/USD 1.1608
7Y 273 277 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 128.61
8Y 283 287 3x6 1.72 1.76 EUR/PLN 4.2788
)4 292 296 6x9 1.74 1.78 USD/PLN 3.6905
10Y 3.00 3.04 9x12 1.79 1.83 CHF/PLN 3.7033
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 2,80 - 0,70
0,14 24
o 012 2,60 - 0,60
’ 0’1 2,40 0,50
18 0,08 2,20 0,40
1,7 0,06 2,00 - SEE
| 0,04 i85 —AWM 020
1,6
- 0,02 1,60 - 0,10
1,5 | : : : : : : Al o 12X15 15X18| 18X21|21X24 556
7 mar21 mar 4 kwi 18 kwi 2 maj 16 maj30 majl3 cze wrz 18| gru 18|mar 19 cze 19 |wrz 19 gru 19 |mar 20 " lomar 2 kwi 16kwi  30kwi 14maj 28maj 1lcze
mispread 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 4 ~20 807 73,20 -
5 | 10 751 73,00 72,95
2,5 - Lo 727 72,80 -
65 - 72,57
2 -10 72,60
60 -
1,5 4 - -20 - 72,40 72,27
14 30 72,20 -
50 -
0,5 - - -40 72,00 -
45
01‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10 _5040 ‘ ; ; : ; ; : 7480 ‘ ‘ ‘
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lut 17 kwi 17 cze 17 sie 17 paz 17 gru 17 lut 18 kwi 18 cze 18 AUGS SEP8 ocTs
Uwaga!

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Analiz i Relacji Inwestorskich mBanku S.A. w celu promociji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 wrze$nia 2012 r. w sprawie trybu i warunkéw postgpowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r. poz. 878 z pézn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi
réwniez doradztwa inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w oparciu o najlepsza wiedze autoréw, poparta
informacjami z wiarygodnych rynkowych Zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie w dniu wydania materiatu i moga by¢ zmienione przez
autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Kwotowania wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamknigcia rynku miedzybankowego z dnia poprzedniego, pochodzg
z serwiséw informacyjnych (Reuters, Bloomberg) i majag charakter wytacznie informacyjny.

Dystrybucja lub przedruk czesci lub catoéci opracowania mozliwa jest za uprzednig pisemng zgoda autoréw.

Skrzynka pocztowa research@mbank.pl stuzy wytacznie do dystrybucji publikacji. Korespondencje zwrotng prosimy kierowa¢ bezposrednio do autoréw.
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