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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

ernest.pytlarczyk@mbank.pl Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
. mBank konsensus
Marcin Mazurek
Stareay anitye
tel. +48 22 829 01 83 8:00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) maj -0.4 22(r) -0.2
marcin.mazurek@mbank.pl 15:45 USA PMI w ustugach (pkt.) cze 54.9 54.8 54.8
) Lo 16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) cze 56.4 55.7 56.0
e
tel. +48 22 526 70 34 8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0.1 0.6(r) 0.0
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) maj -42.75 -40.70 (r)  -41.87
Karol Klimas 08.07.2015 SRODA
analityk 9:00 HUN CPI r/r (%) cze 0.6 0.5 0.6
tel. +48 22 829 02 56 POL Decyzja RPP (%) 08.07 1.50 1.50 1.50 1.50
Karol Kimas@mbartc
3:30 CHN CPI r/r (%) cze 1.3 1.2 1.4
3:30 CHN PPI r/r (%) cze -4.6 -4.6 -4.8
g‘;?;t‘(')‘rg(-a“} . 8:00 GER  Eksport m/m (%) maj -0.8 160 04
00-950 Warszawa 8:00 GER Import m/m (%) maj 0.2 -0.8 (r) 0.4
tel. +48 22 829 00 00 9:00 CZE CPl t/r (%) cze 0.9 0.7 0.8
fax. +48 22 829 00 33 13:00 GBR Decyzja BoE (%) 09.07 0.50 0.50 0.50
http://www.mbank.pl 14:30 USA  Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.07 277 282 (1) 297
1:50 JPN PPI r/r (%) cze 2.2 -2.2(r) 2.4
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0.4 -0.9

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Spokojny dzien - w strefie euro uptynie pod znakiem oczekiwania na ocene greckich propo-
zycji reform przez wierzycieli. Mozna réwniez odnotowaé dalsze publikacje danych o produkcji przemystowej - dzi$
zobaczymy dane z Francji i Wtoch, ktére powinny pokaza¢ odbicie produkcji po kwietniowych spadkach.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Ministerstwo sprzedato w czwartek obligacje WZ0120 za 960,0 min zi, przy popycie 2.828,0 min zt oraz obli-
gacje WZ0124 za 1.069,3 min zt przy popycie 1.254,3 min zt - podat resort w komunikacie.

m EUR: Kanclerz Niemiec Angela Merkel odniosta sie w czwartek z rezerwg do staran rzadu Grecji w sprawie
nowych propozycji porozumienia z wierzycielami w celu uniknigcia bankructwa kraju. Jej zdaniem decydujace zna-
czenie bedzie miat niedzielny szczyt UE.

m USA: Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu wzrosta do
297 tys. z 282 tys. tydzien wczesniej po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.816 0.072

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.350 0.043

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.056 -0.053

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Wzrosty cen w regionie spowalniaja. Pod-
trzymujemy nasza prognoze inflacji na po-
ziomie -0,8%.

Inflacia w Czechach wyniosta 0,8% r/r wobec oczekiwanych
0,9% (mimo wszystko, jednak wyzej niz poprzedni odczyt
na poziomie 0,7%). Ceny na Wegrzech z kolei przyspieszyty
do 0,6% r/r, zgodnie z oczekiwaniami, z 0,5% w poprzednim
miesigcu. W obydwu przypadkach ceny zywnosci uplasowaty
sie blisko $rodka rozktadu cen w tym miesigcu (w obu przypad-
kach brak zmian m/m). W przypadku Wegier struktura inflacji
jest bardzo ptaska z dominantg braku zmian cen (w zasadzie
tylko kategoria paliw i wyrobéw alkoholowych i tytoniowych
odnotowata wzrosty). W przypadku Czech podobnie, jednak
najwyzsze wzrosty odnotowano w rekreacji i kulturze z uwagi
na silne wzrosty cen turystyki zorganizowanej. Poréwnujac
poszczegblne kategorie inflacyjne nie widzimy powoddéw do
zmian prognozy.

Zagtebiajac sie z kolei w zywnos¢ i niektére jej kategorie wi-
dzimy rozbieznosci: w obu krajach odnotowano wzrosty cen wa-
rzyw (ziemniaki, pomidory) i owocéw sezonowych (na polskich
targowiskach — a takze w sklepach — tylko owoce wydajg sie
mie¢ wyzsze ceny); jak zwykle w tym okresie podstawowe ry-
zyko niosa za sobg ceny (mtodych) ziemniakow — w Czechach
odnotowaly solidny wzrost o prawie 50%; jest to przede wszyst-
kim zwigzane z systemem ich liczenia i usredniania cen sezo-
nowych. Modele ekonometryczne z wykorzystaniem cen z re-
gionu sugerujg dynamike cen zywnosci w Polsce na poziomie -
0,5% (-0,4% z surowego modelu opartego na danych polskich).
Biorgc pod uwage wspomniane ryzyka na ziemniakach i mimo
wszystko jednak nieco wyzsze $rednie cen targowiskowych la-
dujemy blisko naszej prognozy cen zywnosci (-0,1-0,2% m/m),
a wiec takze na -0,8% naszej oryginalnej prognozy catej inflacji.
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EURUSD fundamentalnie

Duza hustawka na EURUSD: czwartek uptyngt pod znakiem
silnych spadkéw EURUSD (po porannym wystrzale do 1,1125
kurs spadt ponizej 1,10 w godzinach wieczornych), co byto ele-
mentem ogdlnego spadku awersji do ryzyka (odbicie chinskiej
gietdy i gield na $wiecie w ogdlnosci, wzrost cen surowcow,
wzrosty rentownosci obligacji). W godzinach wieczornych po-
jawita sie informacja o ztozeniu przez Grecje nowej propozyciji
reform, ktéra ma zawiera¢ dalsze ustepstwa wobec wierzycieli
i zakltada¢ wieksze dostosowanie fiskalne. Ocena tego doku-
mentu przez Trojke bedzie gtbwnym tematem dzisiejszego dnia,
a w weekend wkraczamy z niepokojem, oczekujac porozumienia
ostatniej szansy na szczycie UE (niedziela).

Dekompozycja zmian EUR/USD
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mZmiana koszyka* EUR ~ mEZmiana koszyka* USD
---»Zmiana EURUSD

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

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Woczorajsze zachowanie kursu napawato nadziejg (utrzymat sie
kanat na bazie close i zaczat spada¢ przy imponujacej dyna-
mice). Niemniej dzi$ znéw startujemy de facto powyzej kanatu,
co pozwala raczej zapomnie¢ o spadkach. Zamykamy pozycje
po 1,1120 z 106 pipsowa strata. Teoretycznie zachowanie kursu
faworyzuje pozycje long, jednak event risk w postaci weeken-
dowych szczytow zwigzanych z Grecjg zniecheca nas do gra-
nia technicznie przy prawdopodobienstwie luki otwarcia w po-

niedziatek.
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy (spadek EURPLN z 4,24 do 4,21). Kilka czynni-
kéw wsparto polska walute i polskie aktywa w dniu wczorajszym:
0goéiny wzrost apetytu na ryzyko na rynkach globalnych, kt6-
remu towarzyszyty wzrosty na gietdach, pozytywne informacje w
sprawie Grecji (na temat nowych propozycji i dalszych ustepstw
ze strony Grecji), zakonczenie odwijania pozycji spekulacyjnych
zwigzanych z wycenianiem podwyzek stép proc. w Polsce, (byé
moze przejsciowy) koniec globalnych zaktadéw o deflacje. O ile
ze strony Trojki wyjdzie akceptacja dla nowych greckich propo-
zycji, z EURPLN zniknie duza cze$¢ premii za ryzyko. W konse-
kwencji, czynniki fundamentalne sugeruja, ze EURPLN osiggnat
w $rodowy wieczér lokalny szczyt i dzi§ powinnismy by¢ $wiad-
kami kontynuacji umocnienia PLN.

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

-
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EURPLN technicznie

Cena ze zlecenia T/P zostata prawie osiagnieta (zabrakto kil-
kunastu pipséw), za$ techniczny zasieg korekty zrealizowat
sie catkowicie (korekta blizej dolnego ograniczenia kanatu na
dziennym, doktadnie do MA30 na 4h). Zamykamy pozycje po
4,2140 (inkasujemy 200 tickéw zysku) i odwracamy sie na long
EURPLN ze S/L 4,2000, T/P 4,24. Powracamy do gry we wzro-
stowym trendzie z dobrze okreslonymi poziomami wsparcia od
dotu (MA30 na 4h, linia trendu na dziennym i 61,8 fibo).
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.71  1.74 ON 1.01 1.41 EUR/PLN 4.2277
2Y 1.81 1.85 1M 1.36 1.56 USD/PLN 3.8290
3Y 191 1.94 3M 142 1.62 CHF/PLN 4.0304

4Y 2.04 2.07

5Y 2147 220 FRA BID ASK

6Y 249 252 1x2 1.64 1.69 EUR/USD 1.1035

7Y 240 244 1x4 1.71 175 EUR/JPY 133.88

8Y 249 252 3x6 1.70 1.74 EUR/PLN 4.2110

)4 256 2.60 6x9 1.70 1.74 USD/PLN 3.8200

10Y 262 2.65 9x12 1.70 1.75 CHF/PLN 4.0112

WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y

2,2 0,15 2,5 2,70 0,70
21 01 23 2,50 0,60
: 0,05 ' 0,40

1,8 ﬁ 1,9 210 0,30
1,7 0 .
1,90
16 L7 0,20
-0,05

1,5 1,5 1,70 0,10
1,4 -0,1

1,3 1,50 0,00

31 mar 14 kwi 28 kwi 12 maj 26 maj 9 cze 23 cze 7 lip 10kwi 24 kwi 8maj 22 maj 5cze 19 cze 3lip
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 60,2
3,5 120 60,08
115 60,1
3 ¢ 100 60,0
105
2,5 80 59,9
95
2 60 59,8 59,72
85 59,7
1,5 40
75 59,6 59,51
1 20 59,5 =
65 59,4
05 gm — 0
55 59,3
0 -20
12 3 4 5 & 7 8 9 10 45 59,2
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lut 14 kwi 14 cze 14 sie 14 paz 14 gru 14 lut 15 kwi 15 cze 15 AUGS SEPS OCT5
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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$wiadczaja, ze inwestor nie powinien dziata¢ wytacznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasiegniecia niezaleznej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialno$¢ mBanku S.A., jego zarzadu, pracownikéw, wspotpracownikéw, kooperantéw,
agentéw z tytutu podjecia przez jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub cato$ci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.
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