10 czerwca 2015

Raport Dzienny

' Dot
-

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

08.06.2015 PONIEDZIALEK

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) kwi 0.6 -0.4 0.9
8:00 GER Eksport m/m (%) kwi -0.4 1.3(r) 1.9
8:00 GER Import m/m (%) kwi 0.5 2.4 -1.3
9 00 CZE Inflacja CPI r/r (%) maj 0.6 0.5 0.7
9:00 HUN Inflacja CPI r/r (%) maj 0.1 -0.3 0.5
11:00 EUR PKB kw/kw (%) wstepny 0.4 0.4 0.4
8 45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) kwi 0.4 -0.3

10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) kwi 0.1 0.5

7 30 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) maj 6.0 5.9

14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) 1.1 0.0

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 23.05 278 284 (r)

11 00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) kwi 0.4 -0.3

14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) maj 8.0 7.5 7.2

14:30 USA PPI m/m (%) maj 0.4 -0.4

16:00 USA Wks. koniun. U. Michigan (pkt.) wstepny cze 91.0 90.7

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Kolejny spokojny dzien - dzi§ zostang opublikowane dane o produkgcji przemystowej we
Francji, Wioszech i Wielkiej Brytanii.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Belka: Poziom stép procentowych jest wiasciwy, a kurs ztotego ,niezwykle stabilny”, choé powinien sie umacniac¢.
m Ministerstwo Finanséw zaoferuje w czwartek na przetargu obligacje OK0717 oraz WZ0120 tacznie za 2,0-4,0 mid
zt.

= HUN: Inflacja CPI wyniosta w maju 0,5 proc. rdr wobec oczekiwanych przez ekonomistéw 0,1 proc.

Decyzja RPP (08.07.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.880 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.433 0.034

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.194 0.023

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Po odczytach inflacji w regionie rewidujemy
prognoze inflacji w Polsce do -0,6%

Zardbwno w Czechach, jak i na Wegrzech majowa inflacja
zaskoczyta w gére rosngc odpowiednio o 0,7% r/r (konsensus
0,5%) oraz 0,5% t/r (konsensus 0,2%). W pierwszym przypadku
btad szacunku wynika przede wszystkim z kategorii bazowych
(niewielkie zaskoczenia w wielu kategoriach kumulujgce sie
wiasnie na okoto 0,1 pp.) przy podobnym udziale cen zywnosci,
w drugim to ceny zywnosci sg elementem wiodgcym (wzrost
ponad 2 razy szybszy niz $rednia sezonowa), ale réwniez
przy pewnym niewielkim (w stosunku do poprzedniego roku)
przyspieszeniu kategorii bazowych.

W przypadku cen zywnos$ci nasza prognoza zaktadajgca 0,5%
wzrost w Polsce to dokfadnie $rodek prognoz opartych na od-
czytach w regionie. Niemniej niepokojaca jest struktura wzro-
stow na Wegrzech (duzy udziat warzyw i owocow), co w zesta-
wieniu z bardzo zmiennym zachowaniem cen targowiskowych w
Polsce zasiewa sporo watpliwosci. Z tego powodu wydaje nam
sie, ze dynamika cen zywno$ci w Polsce obarczona jest ryzy-
kiem w gére. Dodajgc do tego takze prawdopodobienstwo drob-
nych pomytek na kategoriach bazowych, ladujemy z prognoza
-0,6% i to jeszcze z lekkim ryzykiem w gére. Biorgc pod uwage
kontekst rewizji nie bedziemy absolutnie zaskoczeni, jesli ryn-
kowe oczekiwania juz tam beda przed odczytem w przysztym
tygodniu: reakcja obligacji na Wegrzech, w Czechach i w Polsce
sugeruje, ze pojecie inflacji regionalnej jest jak najbardziej na
miejscu, nawet jesli w jednym z krajéw ma ona dopiero zostac
opublikowana.
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EURUSD fundamentalnie

Bez zmian, cho¢ wtorek na rynku walutowym nie byt dniem cat-
kowicie bez historii (faczny zakres zmiennosci na EURUSD w
ciggu wczorajszego dnia to ponad jedna figura). Sesja europej-
ska uptyneta pod znakiem umocnienia dolara i ostabienia euro,
amerykanska - wyréwnania wczesniejszych strat. Przy pustym
kalendarzu i braku nowych informacji dotyczacych postepu w
greckich negocjacjach, o kursie decydujg korelacje i zawezenie
dysparytetu pomiedzy amerykanskimi i europejskimi dtugimi sto-
pami procentowymi. Sroda réwniez nie powinna przyniesé prze-
tomu - dane o produkcji przemystowej z kolejnych panstw euro-
pejskich nie wptyna na rynek, ktéry wyczekuje w pierwszej ko-
lejnosci czwartkowej publikacji sprzedazy detalicznej w USA.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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mmZmiana koszyka* EUR ~ mmZmiana koszyka* USD
«~«Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—7Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Kurs EURUSD wykonat wczoraj niewielki ruch w dét, po czym
powrdcit w okolice otwarcia, przez co wcigz znajdujemy sie po-
wyzej Fibo 38,2% na dziennym. Skutecznym wsparciem oka-
zata sie¢ MA30 na wykresie czterogodzinnym. Zasadniczo obraz
od wczoraj niewiele sie zmienit: ponizej nas znajduje si¢ bardzo
gesty poziom wspar¢ w szerokim pasie dwéch figur (1,1030 —
1,1230), co nie zacheca do grania korekt spadkowych. Nad zaje-
ciem pozycjg bedziemy sie zastanawia¢ w okolicach maksimum

z maja (1,1467).
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty wczoraj umocnit sie¢ w godzinach porannych (zapewne
przyczyng byto oportunistyczne sprzedawanie EUR przez
uczestnikbw rynku po poziomach uznanych za powszechnie
atrakcyjne; niemniej korekte spadkowg zaliczyt w tym samym
momencie caty region), za$ pod koniec sesji powrdcit w oko-
lice otwarcia i dzis rano EURPLN startuje w okolicach 4,17-18.
Srodowisko rosnacych stép procentowych nie sprzyja ztotemu i
dzis réwniez sie to nie zmieni. Sprzedazy krajowej waluty sprzyja
takze korekta na gietdzie oraz ryzyko polityczne. Cyklicznie ztoty
powinien by¢ wspierany przez ozywienie gospodarcze, jednak
ten czynnik pozostaje na razie na dalszym planie z uwagi na
(dawno zapomniang) site euro bedaca pochodng bardziej opty-
mistycznych oczekiwan w zakresie wzrostu gospodarczego w
strefie euro oraz duzo wyzszych stép procentowych. Wobec dzi-
siejszego pustego kalendarza nie oczekujemy zmian w wycenie
EURPLN.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresii, w ktdrej 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.

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

Brak wigkszych zmian w kursie EURPLN. Wprawdzie kurs po-
czatkowo zmierzat w kierunku 4,16, ale ostatecznie nie byto
ataku na ten poziom. Wazniejsze, ze zarbwno wczorajsze za-
mkniecie jak i dzisiejsze otwarcie znajduja sie powyzej MA200
na dziennym, co wskazuje na atak na maksima lokalne (ponad
4,19). Potencjalny zasieg takiego ruchu nie jest wystarczajgco
atrakcyjny z powodu ryzyka — przestrzen spadkowa siega po-
nad dwoch figur (tutaj mamy na mysli MA55 na 4H, bo MA30 na
tymze wykresie moze pas¢ przy kazdym ruchu w dét). Pozosta-
jemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.74  1.76 ON 1.10 1.40 EUR/PLN 4.1705
2Y 1.99 2.04 1M 1.45 1.65 USD/PLN 3.6975
3Y 215 219 3M 1.36 1.81 CHF/PLN 3.9860

4Y 234 2.37

5Y 251 254 FRA BID ASK

6Y 2.65 2.68 1x2 1.62 1.69 EUR/USD 1.1283
7Y 281 285 1x4 1.67 1.73 EUR/MJPY 140.28
8Y 291 295 3x6 1.70 1.76 EUR/PLN 4.1757
QY 297 3.01 6x9 1.73 1.76 USD/PLN 3.7013
10Y 3.03 3.07 9x12 1.79 1.84 CHF/PLN 3.9776
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
2,2 0,15 2,54 2,70 - 0,60
2,1 or 23 2,50 - 0,50
) ,
| 2,30 0,40
1,9 0,05 2,1
1,8 1 ,/_,_,— 1,9 2,10 0,30
1,7 ! 0
1,90 0,20
. 1,7
-0,05
1,5 i 1,70 0,10
1,4 ! ————— 01 1,50 ‘ ‘ 0,00
2 mar 16 mar 30 mar 13 kwi 27 kwi 11 maj 25 maj 8 cze 1,3 - 11 mar 25 mar 8 kwi 22 kwi 6 maj 20 maj 3cze
1x2  1x4 3x6 6x9 9x12 12X1515X1818X2121X24
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
125 4 66,8
3,5 - 20 66,55
® | 15 115 66,6
3 66,4
10 105
2,5 s 66,2
95 - 66,0 65,94
2 0
85 - 65,8
1,5 -5
10 75 65,6 65,41
1 65,4
1565 65,2
0,5 20
55 65,0
0 T T T T T T T T T -25
1 2: 3 4 ) 6 7 8 9 10 45 64,8
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark sty 14 mar 14 maj 14 lip 14 wrz 14 lis 14 sty 15 mar 15 maj 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 pozostajg 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 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.



