19 maja 2015

Raport Dzienny

' Pt
-

mBank.pl

Departament Analiz Ekonomicznych Ka|endarium danyCh

Ernest Pytlarczyk

gtéwny ekonomista

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

Marcin Mazurek

starszy 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
http://www.mbank.pl

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

18.05.2015 PONIEDZIALEK

1:50 JAP Zamoéwienia na maszyny m/m (%) 1.5 -1.4(r) 2.9
10 30 GBR CPlt/r (%) kwi 0.0 0.0
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) maj 50.0 53.3
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) maj 69.0 70.2
14:00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) kwi 4.3 3.8 4.9
14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) kwi 1.2 1.1 1.1
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) kwi 1070 1042
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) kwi 1020 926
1 50 JAP PKB kw/kw (%) 0.4
14:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) kwi 5.5 5.9 8.8
14:00 POL PPI r/r (%) kwi 2.4 2.2 24
14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) kwi -0.2 1.0 3.0
20:00 USA Minutes FOMC kwi
3 45 CHN PMI w przemysle wstepny (pkt.) maj 49.4 48.9
9:00 FRA PMI w przemys$le wstepny (pkt.) maj 48.5 48.0
9:00 FRA PMI w ustugach wstepny (pkt.) maj 52.0 51.4
9:30 GER PMI w przemysle wstepny (pkt.) maj 51.9 52.1
9:30 GER PMI w ustugach wstepny (pkt.) maj 53.8 54.0
10:00 EUR PMI w przemysle wstepny (pkt.) maj 51.7 52.0
10:00 EUR PMI w ustugach wstepny (pkt.) maj 53.8 54.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 16.05 264
16:00 USA Indeks Philly Fed (pkt.) maj 8.2 7.5
16:00 EUR Wsk. koniunktury konsumenckiej (pkt.) maj -4.8 -4.6
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) kwi 5.22 5.19
JAP Decyzja BoJ (bIn JPY) maj
10:00 GER Indeks IFO - sytuacja biezaca (pkt.) maj 113.5 113.9
10:00 GER Indeks IFO - oczekiwania (pkt.) maj 102.8 103.5
14:30 USA CPI r/r (%) kwi -0.2 -0.1

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ zostang opublikowane dane z rynku pracy. Spodziewamy sie nieznacznego spowolnienia
dynamiki ptac (zaskoczenie w danych marcowych nie miato zrédet w gérnictwie, tylko w przetwérstwie, co zwigksza
szanse na jego trwato$c¢) i przyspieszenia dynamiki zatrudnienia.

Gospodarka globalna. Seria odczytéw wskaznikéw koniunktury w Europie rozpoczyna sie od publikacji niemiec-
kiego indeksu ZEW. Podobnie, jak w przypadku innych wskaznikéw publikowanych w tym tygodniu, powszechnie
oczekuje sie pogorszenia sentymentu dot. niemieckiej gospodarki. Warto réwniez odnotowa¢ publikacje danych
dot. inflacji w Wielkiej Brytanii, ktére powinny pokazac¢ jej stabilizacje w kwietniu na bardzo niskich poziomach. W
Stanach Zjednoczonych zostang dzi$ opublikowane dane z rynku nieruchomosci, w odniesieniu do ktérych mozna
spodziewac sie pewnego odbicia po duzej, negatywnej niespodziance w poprzednim miesiacu. Wreszcie, w godzi-
nach wieczornych uszy inwestorow bedg wyczulone na przeméwienie J.Yellen.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Rzad zastanawia sie nad zmianami w PIT. Pod uwage brane jest zwigkszenie kwoty wolnej od podatku lub
zwigkszenie kosztéw uzyskania przychodu - wynika z informacji "Dziennika Gazety Prawne;j”.

m USA: Indeks nastrojéow wérdéd amerykanskich firm budowlanych przygotowany przez National Association of Home
Builders (NAHB) spadt w maju i wynidst 54 pkt.

Decyzja RPP (03.06.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.651 0.009

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.230 -0.001

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.845 0.014

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Potezne umocnienie dolara (o ponad 1% w stosunku do EUR
i w podobnej skali do innych gtéwnych walut) i solidne ostabie-
nie euro sprowadzito EURUSD ponizej 1,13. Kuszgcym bytoby
tak duzy ruch przypisa¢ obawom rynkéw o rozwigzanie kwe-
stii greckiej, widocznym réwniez w zachowaniu rynkéw obliga-
cji (rentownosci 10-latek panstw peryferyjnych wzrosty o ok. 15
pb, krétkie obligacje Grecji - o prawie 400). Zapewne swojg ce-
gietke dotozyly réwniez czynniki techniczne (odbicie EURUSD
w pigtek od mocnej strefy oporu). Dzi§ do gry powréca dane
makro, ale zadna z dzisiejszych publikacji (nawet indeks ZEW)
nie ma szans na wplyniecie w istotny spos6b na notowania EU-
RUSD. Wydaje sie, ze w miare zblizania sie do kolejnych ter-
mindéw sptat pozyczek przez Grecje, rynek bedzie coraz bar-
dziej wyczulony na sygnaty dotyczgce trwajacych negocjaciji i
ich (nie)powodzenia.

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

Marsz w gore na wykresie dziennym zostat wczoraj (chwilowo?)
przerwany czarng $wieca. Niemniej nie zaobserwowaliSmy dy-
wergencji; notowania utrzymaty sie powyzej 38,2% Fibo. Wykres
4h w zasadzie potwierdza tymczasowos$¢ korekty — notowania
oparty sie o0 MA55 a oscylator zawraca wyzej niz poprzednio,
potwierdzajgc trend. Wchodzimy long EURUSD po 1,1318 (S/L
1,1250, T/P 1,15).

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Potezna wyprzedaz ztotego - dzien rozpoczat sie od umocnienia
zlotego (by¢ moze spadek ryzyka politycznego po weekendowej
debacie prezydenckiej zrobit swoje), ale przerodzito sie to dos¢
szybko w odwrdét od polskiej waluty. £aczna skala jej wyprzedazy
siegneta 1% i nalezy ja wigza¢ z awersja do ryzyka i obawami
o brak rozwigzania kwestii greckiej. Co ciekawe, wyprzedaz w
ogodle nie dotkneta rynku obligacji (zadziatata zapewne wzgledna
stabilizacja rynkéw bazowych) i jedynie w ograniczonym stopniu
rynku akcyjnego (pomégt spadek ryzyka politycznego?). Dzi§ do
gry wracaja krajowe dane (ptace i zatrudnienie), ale trudno spo-
dziewac sie reakcji rynku walutowego na nie. O losach ztotego
zadecyduje globalny apetyt na ryzyko.

Czynnik krajowy* w EURPLN

-0,6
-0,7 -
-0,8 -
-0,9 -

-1
1,1

-1,2 -

-1,3

12-31-14 01-31-15 02-28-15 03-31-15 04-30-15

* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktorej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujg dziatanie specyficznych
czynnikéw krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.

Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Wybicie z kanatu okazalo sie falszywe, a wiec ztapalismy S/L
w wysokosci 214 tickow. Dzisiejszy setup wskazuje na zmiane
o 180 stopni i faworyzuje pozycje long EURPLN (powr6t do
kanatu, wybicie $rednich, wyjscie poza MA30 na 4h i ponad
MADS55 na dziennym — wszystko na bazie close). Wchodzimy long
EURPLN po 4,0755 (S/L 4,0650, bez T/P).

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.70 1.73 ON 0.75 1.05 EUR/PLN 4.0468
2Y 1.86 1.90 1M 1.44 1.64 USD/PLN 3.5550
3Y 1.98 2.01 3M 1.48 1.68 CHF/PLN 3.8642

4Y 213 2.16

5Y 226 229 FRA BID ASK

6Y 238 241 1x2 1.61 1.68 EUR/USD 1.1314
7Y 248 252 1x4 1.65 1.71 EUR/JPY 135.73
8Y 255 259 3x6 1.68 1.74 EUR/PLN 4.0721
)4 2.61 2.65 6x9 1.68 1.74 USD/PLN 3.5984
10Y 265 2.69 xi2 1.71 1.77 CHF/PLN 3.8871
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
12
3 20 5 67,2 67,07
15 115 67,0
2,5 *
105
10 66,8 66,7
2
hd 5 95
* 66,6
1,5 0 85
B
1 575 66,23
-10 66,2 L 4
65
0,5
-15 66,0
55
0 T -20
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 45 65,8
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark gru 13 lut 14 kwi 14 cze 14 sie 14 paz 14 gru 14 lut 15 kwi 15 JuLs AUGS SEPS
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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowaé. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wiasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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 jakgkolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwiazku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



