2 lipca 2018

Raport Dzienny

Autorzy:

Ernest Pytlarczyk

gtéwny ekonomista

tel. +48 22 829 01 66
ernest.pytlarczyk@mbank.pl

Marcin Mazurek

analityk

tel. +48 22 829 01 83
marcin.mazurek@mbank.pl

Piotr Bartkiewicz

analityk

tel. +48 22 526 70 34
piotr.bartkiewicz@mbank.pl

Karol Klimas

analityk

tel. +48 22 829 02 56
karol.klimas@mbank.pl

mBank S.A.
Senatorska 18
00-950 Warszawa

tel. +48 22 829 00 00
fax. +48 22 829 00 33
www.mbank.pl

Nasze wszystkie publikacje
dostepne sa na stronie
internetowej pod adresem:
www.mbank.pl/serwis-
ekonomiczny/

Mozna nas réwniez $ledzi¢ w
serwisie Twitter:

¥ @mbank_research

' Pt
-

mBank.pl

Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

02.07.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 POL PMI (pkt.) cze 53.4 53.1 53.3
10:00 POL CPl t/r (%) flash cze 2.0 2.0 1.7
10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) cze 55.0 55.0
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) aj 58.0 58.7
16 00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%)

3 45 CHN PMI w ustugach (pkt.) cze 52.7 52.9
10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) cze 55.0 55.0
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) cze 55.0 54.0
8 00 GER Zamébwienia w przemysle m/m (%) maj 1.1 -25
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) cze 190 178
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 23.06 225 227
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) cze 58.0 58.6

20:00 USA Minutes FOMC

06.07.2018 PIATEK

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0.3 -1.0
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) cze 195 223
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) cze 3.8 3.8
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) cze 0.3 0.3

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: Wszystkie istotne publikacje z gospodarki krajowej bedg miaty miejsce dzi$ przed potudniem:
0 9:00 zostanie opublikowany wskaznik PMI dla polskiego przemystu, w przypadku ktérego nalezy spodziewac
sie utrzymania przecietnych nastrojéow polskich przedsigbiorstw, spéjnego z zachowaniem indekséw GUS oraz
europejskich wskaznikéw koniunktury; o 10:00 $wiatto dzienne ujrzy odczyt flash inflacji za czerwiec. Oczekujemy
przyspieszenia inflacji z 1,7 do 2,0% r/r z uwagi na wzrost cen paliw (na ktéry naktada si¢ baza statystyczna z
poprzedniego roku) i wyzszg inflacje bazowa.

Gospodarka globalna: Miesigc zaczyna sie, jak zawsze, od publikacji danych o koniunkturze w przemysle: w
Europie beda to finalne odczyty wskaznikéw PMI, w Stanach Zjednoczonych zas wskaznik ISM. W przypadku
tego ostatniego mozna oczkeiwaé delikatnego pogorszenia sentymentu, spdjnego z zachowaniem regionalnych
indeksow koniunktury i ze wzrostem niepewnosci w zwiazku z wojnami handlowymi. W $rode zostang opublikowane
analogiczne wskazniki dla sektora ustug (réwniez PMI i amerykanski ISM), a cennym uzupetnieniem wskaznikéw
koniunktury beda ,twarde” dane z przemystu z Niemiec (czwartek — nowe zamodwienia, pigtek — produkcja
przemystowa). Tydzieh zakonczy sie publikacja comiesiecznego raportu z amerykanskiego rynku pracy (za
czerwiec), ktéry powinien przynie$¢ stabilizacje kluczowych wskaznikéw po bardzo dobrym maju. Dynamika ptac
moze zaskoczy¢ negatywnie.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Ministerstwo zaoferuje 27 lipca obligacje OK0720, PS0123, WZ0524, WS0428, WZ0528 oraz inne papiery
typu WS albo 1Z za 4-8 mld zt — podano w komunikacie.

m NBP: Nadwyzka na rachunku biezgcym w | kwartale 2018 r. wyniosta 378 min euro wobec deficytu 578 min euro
w IV kw. 2017 r.

m GER: Stopa bezrobocia w Niemczech w czerwcu, po uwzglednieniu czynnikéw sezonowych, wyniosta tylko 5,2
proc. — poinformowat Federalny Urzad Pracy w komunikacie.

m USA: Indeks aktywnosci sektora wytwérczego (PMI) w rejonie Chicago wzrést w czerwcu do 64,1 pkt. z 62,7 pkt.
w poprzednim miesigcu - podat MNI, dostawca danych.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.339 0.022

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.844 0.013

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.226 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA

Indeks zaskoczen dla Polski
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Bez zmian (brak publikacji). W tym tygodniu sg tylko dwie

| okazje do poruszenia polskim indeksem zaskoczeh — PMI w
przemysle i inflacja.
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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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

Po wystrzale w nocy z czwartku na pigtek niewiele juz sie
pod koniec tygodnia dziato na EURUSD — notowania poruszaty
sie pomiedzy 1,1625 a 1,1675. Nowy tydzien rozpoczat si¢ od
umocnienia dolara, zwigzanego prawdopodobnie z obawami o
przebieg i skutki wojen handlowych (pogorszenie koniunktury
w Chinach), ale naszym zdaniem ta nowa fala strachu nie ma
poki co twardych fundamentéw — za wyjatkiem Chin, majgcych
swoje i niezalezne w duzej mierze od kwestii handlowych pro-
blemy, koniunktura w azjatyckim przemysle znaczaco sie popra-
wita w czerwcu i diagnoza dotyczaca gospodarki $wiatowej po-
winna sie poprawi¢. W rozpoczynajgcym sie tygodniu nie be-
dzie brakowato danych makroekonomicznych — rozpoczynamy
od danych o koniunkturze w przemysle (ISM), a kolejne dni przy-
niosg m.in. comiesieczny raport z amerykanskiego rynku pracy i
twarde dane z niemieckiego przemystu. Dominacja danych ame-
rykanskich, na ktére kurs jest w ostatnim czasie relatywnie nie-
wrazliwy, oznacza jednak, ze zmianami EURUSD beda zawia-
dywac raczej porywy sentymentu wobec gospodarki $wiatowej i
awersji do ryzyka na rynkach globalnych.

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

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 1,1645, S/L 1,1700.
Preferencja: Range (1,15-1,17).

Kurs zblokowany jest w range wyznaczonym przez $rednie (od
géry, interwat w zaleznosci od wykresu) i od dotu przez minima
lokalne. Korzystajac z lokalnej gorki decydujemy sie na matg po-
zycje short po 1,1645 (S/L 1,17), bez zlecenia T/P.

Wsparcie Opor

1,1510 1,2183
1,1187 1,1851
1,0341 1,1720
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty pozostaje staby — dwukrotnie, w pigtkowe popotudnie i dzi§
nad ranem, kurs siegnat poziomu 4,38 za EUR (a wigc najwyzej
od stycznia 2017 r). W przypadku ztotego mamy obecnie do czy-
nienia z przeciwstawnymi czynnikami. Z jednej strony, ujemne
realne stopy, gotebie nastawienie RPP i tym samym ograniczony
(czy moze raczej — zerowy) potencjat do utrzymywania dyspary-
tetébw stép proc. na poziomie spdjnym ze stabilng walutg spra-
wiajg, ze zloty w warunkach wzrostu stép proc. na $wiecie i od-
ptywu kapitatu z rynkéw wschodzgcych jest jedng z gorzej ra-
dzacych sobie walut. Z drugiej strony, duza cze$¢ negatywnych
informacji, ktére wczes$niej przyczynialy sie do wyprzedazy zto-
tego (wojny handlowe, ryzyko polityczne w Europie) jest prawdo-
podobnie juz wyceniona. W konsekwencji, jest naszym zdaniem
potencjat do korekty na EURPLN. Wiele zaleze¢ bedzie jednak
od naptywajgcych informacji — publikacji makro w tym tygodniu
nie brakuje.

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

Poprzednia pozycja: S/L po 4,37 na matej pozycji short zajetej
po 4,3556. Brak nowej pozyciji.

Preferencja: Trend wzrostowy

Notowania na wykresie tygodniowym minety 61,8% Fibo po-
twierdzajac trend wzrostowy. Obecnie celujemy w maksima lo-
kalne (4,50). Notowania nie dywergujg na zadnej czestotliwosci
a trend wzrostowy wydaje sie silny (i nalezy przyznaé tez, ze
dos¢ dojrzaty). Obecnie preferowaé bedziemy strategie typu ,ku-
puj dotki”. Z uwagi na fakt, ze mamy wtasnie do czynienia z nowg
goérka, poczekamy na korekte notowan przed podiaczeniem sie
do trendu wzrostowego.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.75  1.79 ON 1.25 1.50 EUR/PLN 4.3566
2Y 1.92 1.96 1M 1.64 2.04 USD/PLN 3.7705
3Y 209 213 3M 1.75 2.10 CHF/PLN 3.7764

4Y 226 2.30

5Y 241 245 FRA BID ASK

6Y 254 258 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1567
7Y 265 2.69 1x4 1.68 1.74 EUR/JPY 127.80
8Y 274 278 3x6 1.71  1.75 EUR/PLN 4.3614
)4 282 2.86 6x9 1.74 177 USD/PLN 3.7715
10Y 290 294 9x12 1.79 1.83 CHF/PLN 3.7663
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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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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