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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

25.06.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) maj 6.1 6.1 6.3 6.1
10:00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) cze 98.0 98.6 (r) 98.6
10:00 GER Indeks Ifo — biezaca sytuacja (pkt.) cze 105.6 106.1 (r) 105.1
16:00 USA Sprzedaz d. na r. pierwotnym (tys.) 667 646 (r) 689
16 00 USA Wsk. Kon. Konsumenckiej CB (pkt) 128.0 128.0 126.4
10 00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) maj 3.8 3.8(r) 4.0
13:00 CZE Decyzja Banku Czech (%) 27.06 0.75 0.75 1.00
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) maj -0.9 -1.0(r) -0.6
11:00 EUR ESI (pkt.) cze 112.0 1125

14:00 POL Minutes RPP

14:00 GER CPl t/r (%) flash 2.2 2.2

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 16 06 220 218

14:30 USA PKB r/r SAAR (%) finalny 2.2 2.2

8 45 FRA CPI t/r (%) flash cze

9:55 GER Stopa bezrobocia (%) cze 5.2 5.2

11:00 EUR CPl t/r (%) flash cze 2.0 1.9

14:30 USA Dochody g. dom. m/m (%) maj 0.4 0.3

14:30 USA Wydatki g. dom. m/m (%) maj 0.4 0.6

14:30 USA Inflacja PCE r/r (%) maj 2.2 2.0

15:45 USA Chicago PMI (pkt.) cze 60.0 62.7

16:00 USA  Wsk. Kon. U. Michigan (pkt.) finalny cze 99.2 99.3

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Protokét z posiedzenia RPP w czerwcu nie powinien wnie$¢ nic nowego do stanu wiedzy
uczestnikéw rynku.

Gospodarka globalna: Dzien uptynie pod znakiem publikacji danych o inflacji za czerwiec w Hiszpanii i w Niem-
czech (dane zostang upublicznione popotudniu, ale od rana beda publikowane odczyty z wybranych landéw), ktére
powinny pokaza¢ stabilizacje inflacji na relatywnie wysokim poziomie. W Stanach Zjednoczonych, oprécz cotygo-
dniowego raportu z rynku pracy, dzi$ zostanie opublikowany trzeci odczyt PKB za | kwartat. Bedzie on mie¢ charakter
w duzej mierze historyczny i nie zmieni obrazu gospodarki USA w | kwartale.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m ZBP oraz Kantar TNS: Wskaznik koniunktury bankowej Pengab wzrést w czerwcu w stosunku do majowego
pomiaru o 5 pkt. do 30,7 pkt.

m CZE: Narodowy Bank Czeski (CNB) podniést gtéwna stope procentowa, dwutygodniowg stope repo, na poziom 1
proc., z 0,75 proc.

m USA: Zamowienia na dobra trwate w maju spadty o 0,6 proc. mdm (wstepne wyliczenia).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.336 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.833 0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.210 -0.025

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD obnizyt sie wczoraj w okolice 1,1550 mimo stabszych
danych z amerykanskiej gospodarki. Nasz model wskazuje, ze
jest to przede wszystkim zastuga mocniejszego dolara przy mar-
ginalnym umocnieniu euro. Wyglada na to, ze USD nadal pozy-
tywnie reaguje na perspektywe wojen handlowych (gtéwnie gra
tu obecnie kanat awersji do ryzyka), bo raczej trudno przypisac
umocnienie dolara wypowiedziom Rosengrena (2 dalsze pod-
wyzki stép w tym roku; rynek wcigz wycenia 1-2). Naszym zda-
niem reakcja dolara jest tylko krotkoterminowo poprawna. Wyz-
sze cfa przy gospodarce operujgce w poblizu (lub ponad) pro-
duktem potencjalnym beda skutkowaty wyzszymi cenami pro-
duktéw i czynnikéw produkcji, na ktére Fed reagowat bedzie za-
ciesnieniem. To z kolei ziéci scenariusz spowolnienia (i praw-
dopodobnie korekty na aktywach — polityka fiskalna i bez spo-
wolnienia jest bardzo ekspansywna). A to oznaczac juz po-
winno stabszego dolara. Rynek moze takze bagatelizowa¢ reak-
cje Chin. Dzi$ w kalendarzu przede wszystkim wstepne odczyty
inflacji w Niemczech. Niespodzianki w gére moga spowodowac
do$¢ zywiotowa reakcje EUR, gdyz w obecnej chwili ta para wa-
lutowa wycenia bardzo tagodng $ciezke zacie$nienia monetar-
nego.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 1,1577 na matej pozycji long
po 1,1577, pozostatg cze$¢ pozycji, zajeta po 1,1646, zamy-
kamy po 1,1554 (0 i 92 ticki straty).

Preferencja: Range.

Notowania EURUSD wczoraj bardzo silnie spadty, kurs zbli-
zyt sie do waznego minimum 1,1510. Wygasty dywergencje na
wykresach dziennym i 4h, przez co nie widzimy juz sygnatow
wspierajgcych wzrost w najblizszym czasie. Aktualnie spodzie-
wamy sie ataku na wspomniane minimum lokalne. W przypadku
jego uchowania, kurs bedzie poruszat sie¢ w range (nie mamy
jednak pewnosci, gdzie znajdzie sie gorna granica tej formacji).
Na razie nie zamierzamy zakifada¢ sie o wspomniany scena-
riusz. Pozostajemy poza rynkiem i czekamy na dalszy rozwd;j
wydarzen.

Wsparcie Opoér
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EURPLN fundamentalnie

Presja na ostabienie ztotego nie ustgpuje — wczoraj wszystko
wydarzyto sie w sesji amerykanskiej, kiedy to ztoty ostabit sie
do euro o prawie 3 grosze, a (ze wzgledu na umocnienie do-
lara w stosunku do euro) w odniesieniu do dolara o przeszio 6
groszy. Popotudniowy ruch na ztotym to element wigkszej ukia-
danki: wzrostu awersji do ryzyka, wyzszych cen ropy naftowe;j
(nowe lokalne maksimum), wyprzedazy aktyw6w EM i ptaszcze-
nia krzywych dochodowosci na najwazniejszych rynkach. Taka
konstelacja zmian zapowiada odptyw kapitatu z rynkéw EM, niz-
szy realny dysparytet miedzy Polska, a rynkami bazowymi oraz
utrzymanie stabosci ztotego w $rednim terminie. Z fundamen-
talnego i technicznego punktu widzenia ztoty bedzie dalej sie
ostabiat i w naszej opinii nalezy porzuci¢ przekonanie o poten-
cjale ztotego do umocnienia w horyzoncie najblizszych miesigcy.
Prawdopodobny jest raczej scenariusz ostabienia w kolejnych
miesigcach.

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

Poprzednia pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 4,3280 na matej
pozyciji long po 4,3380.

Preferencja: Trend wzrostowy.

Kurs EURPLN wciaz ro$nie w ramach kanatu wzrostowego na
wykresie 4h. Notowania chwilowo wyskoczyty w dét w tej forma-
cji, a nawet przebity MA30 na wykresie dziennym, przez co nie-
fortunnie ztapali$my zlecenie S/L. Trudno oszacowac przestrzen
do dalszego ruchu w gore, kolejnych oporéw nalezy szukaé w
maksimach lokalnych z przetomu 2016 i 2017 roku. Nie spo-
dziewamy sie jednak jednostajnego ruchu w gére. Liczymy sie
z mozliwoscig sporej korekty, ktéra bedziemy chcieli wykorzy-
sta¢ do ponownego wejscia long. Aktualnie zajmowanie dtugiej
pozycji nie jest tak atrakcyjne, ze wzgledu na to, ze kurs znaj-
duje sie w $rodku kanatu, co wymaga m.in. ustawienia bardzo
szerokiego zlecenia S/L. Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.73  1.77 ON 1.25 1.55 EUR/PLN 4.3430
2Y 1.90 1.94 M 1.39 1.79 USD/PLN 3.7351
3Y 206 2.10 3M 1.75 1.95 CHF/PLN 3.7669
4Y 223 227
5Y 237 241 FRA _BID _ASK
6Y 250 254 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1553
7Y 2.60 2.64 1x4 1.68 1.74 EUR/JPY 127.37
8Y 269 273 3x6 1.70 1.74 EUR/PLN 4.3508
)4 277 2.81 6x9 1.73 1.77 USD/PLN 3.7666
10Y 285 2.389 9x12 1.76 1.82 CHF/PLN 3.7738
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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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