' Pt
-

22 pazdziernika 2015
Raport Dzienny

Departament Analiz Ekonomicznych Ka|endarium danyCh

mBank.pl

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

19.10.2015 PONIEDZIALEK

4:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 10.8 10.8 10.9
4:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) wrz 6.0 6.1 5.7
4:00 CHN PKB r/r (%) Q3 6.8 7.0 6.9
14:00 POL Produkcja przemystowa r/r (%) wrz 4.8 4.0 53 4.1
14:00 POL PPI r/r (%) wrz -2.9 -2.8 2.7 —2 9
14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 1.2 1.4 -0.3

14 00 HUN Decyzja banku centralnego (%) paz 1.35 1.35 1.35
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) wrz 1142 1132 (r) 1026
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) wrz 1170 1161 (r) 1103

21.10.2015 SRODA

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

22.10.2015 CZWARTEK

13:45 EUR Decyzja EBC (%) paz 0.05 0.05
14:00 POL Minutes RPP paz

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 17.10 265 255
16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) paz -7.5 -7
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) wrz 5.36 5.31
9 00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) paz 50.0 50.6
9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) paz 51.2 51.9
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) paz 51.8 52.3
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) paz 53.9 54.1
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) paz 51.8 52.0
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) paz 53.5 53.7
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) wrz 9.8 9.9 10.0
15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) paz 53.1 53.1

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska. O 14:00 zostanie opublikowany protokét z pazdziernikowego posiedzenia RPP. Samo posie-
dzenie nie przyniosto zadnych zaskoczen, a obecny sktad RPP zbliza sie juz do konca swojej kadencji. Stad Minutes
RPP powinny przejs¢ bez echa.

Gospodarka globalna. Dzi$ posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego (wigcej czytaj w sekcji analiz). W Sta-
nach Zjednoczonych warto zwréci¢ uwage jedynie na dane o liczbie nowo zarejestrowanych bezrobotnych (jak co
tydzien) oraz na sprzedaz nieruchomosci na rynku wtérnym (tu oczekiwany jest nieznaczny wzrost sprzedazy we
wrzes$niu).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Zielinska-Gtebocka: Bank centralny nie moze finansowaé pomystéw rzadu. To bytoby naruszenie niezaleznosci.
m NBP: Deflacja pozostaje bez wptywu na polityke ptacowa w 2015 r. Popyt na prace rosnie wzglednie stabilnie.

m Kowalczyk (PiS): W przypadku kandydatéw do RPP PiS bedzie brato pod uwage ich poglady pod katem sktonnosci
do poluzowania polityki pienigzne;j.

Decyzja RPP (04.11.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.634 0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.023 0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.740 -0.008

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja EBC

Posiedzenie ,wyjazdowe” (Malta). Decyzja zostanie ogtoszona
o 13:45; konferencja prasowa odbedzie sie o 14:30. Podobno
na posiedzeniach wyjazdowych zmian w polityce pienieznej
sie nie ogtasza. Jakkolwiek do takich prawidtowosci nie nalezy
przywigzywac¢ wagi, faktycznie zmiany w parametrach polityki
pienieznej nie sg scenariuszem bazowym na biezgce posiedze-
nie. Raczej oczekiwaliby$smy twardszych deklaracji odno$nie
do zwigkszenia stymulacji monetarnej ze strony samego kie-
rownictwa EBC podpartych pogorszeniem perspektyw powrotu
inflacji do celu, mozliwym ostabieniem stanu gospodarki (zde-
cydowanie nowy element w uktadance to skandal VW), wcigz
niskimi oczekiwaniami inflacyjnymi oraz powrotem warunkdéw
finansowych w strefie euro praktycznie do pozioméw sprzed
deklaracji o rozszerzeniu QE. Ostatnia informacja z ankiet dot.
kredytowania w strefie euro zostata niemalze celowo ,sprze-
dana” optymistycznie przez opatrujacy ja komentarzem EBC.
Gdzie$ w tle czai sie jednak wcigz 75% respondentéw, ktérzy
nie zauwazyli wptywu QE na akcje kredytowa. Jesli wiec EBC
prébuje malowa¢ skutki QE w zakresie kredytowania przedsie-
biorstw na zielono i jednoczes$nie scenariuszem bazowym jest
pewne rozszerzenie programu, to mozna si¢ spodziewac, ze
uwypuklanie jego pozytywnych skutkéw stuzy (nieprzypadkowo)
wiasnie maksymalizacji wptywu tego rozszerzenia na rynki.

mBank.pl
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD w $rode praktycznie stat w miejscu (mniej niz pét centa
dziennej zmiennosci) — zabrakto zaréwno pozycji w kalendarzu
publikacji makro, jak i innych istotnych wydarzen. Pozbawiony ja-
kiegokolwiek impulsu, rynek pozostawat w zawieszeniu w ocze-
kiwaniu na dzisiejsza decyzje EBC i konferencje prezesa Dra-
ghiego. Nawet, jesli nie przyniosg one zadnych zmian w polityce
pienieznej strefy euro, to reakcja EURUSD moze byé gwattowna.
W szczegélnosci, szersze otwarcie drzwi do rozszerzenia pro-
gramu skupu aktywow lub dopuszczenie gtebszego ciecia stopy
depozytowej moga wywotac zywiotowe ostabienie euro.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Wciagz praktycznie bez zmian na kursie EURUSD. Odbicie od
zbiegu oporow MA30 / MA55 na 4h wygenerowato sygnat, ktéry
pozwolit tylko na dojscie do wsparcia Fibo 38,2% (ruch na 40
tickéw). Ewentualne pokonanie tego wsparcia nie otwiera duze;j
przestrzeni do spadku. Na wykresie dziennym taka $wieca nie
wprowadza nic nowego. Dalej jestesmy w $rodku range, co nie
zacheca do zajmowania pozycji bez wyraznego sygnatu.

Wsparcie Opor

1,1248 1,1808
1,1100 1,1714
1,0860 1,15

140

1350

130

L0

EUR/USD DZIENNY

— I
1 wiu 0
ST
g S et Moy X Jn 5] M kg Mey Jn u g @ et

il |

i
EIRSD Camey (EL3-J50 -30TE) AT.EURLSD.D Dy (4 EXTEDNG Oopyigh 215 ooy Farce L. AL D

1450

140

1350

[ ¢

N EUR / USD TYGODNIOWY

[ o

[ i | ——t

e o) s RAIL Wl i e e

\{\"u l ' Lo Miﬁ’“r I l \“ '.,‘ I\’ R A e

i YA i \\HP\\\[\H\)"‘\“Y\ [ B

l{ﬁﬁl‘. R O \J Jitih ol A R ) L msel | ) T

\uml [T I T

L T I T T T e T O O R T N B A B A

HHT\m‘, I = e e e N o et

I I I T T A A Y R B A NG

RN I I T T T 0 A R O B R B B I BAlG085)

[ AN I I T A B A A B I

P Y I I T O A A O B A B B

Pl B T + 110 s vanir S Neaws 1 Woms oms swe 953 1 1 1 H 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 fid

o o L R | Lo 1 Lo 1 SR W N | S G T I | 32 S L. 1)

[ T I [ TR,k V] T Y Y O [ 1T T =

N I I I AR AT . T - W\, [BI

[ I l T U N v e e

[ N L Y I (YA VA AN, W A T S = = !

[N 9L i bl o Pl ' et i T ol Sz i ) i e T . b

WUBODN HEBDB LUGCON NEBLL EEEDE AADHE BRANL EGUBO DEEEG BAND W M W xRl kom0 w (kB oWk o M k@ &
S5 X i | ] i

R gy IR 40 D 0 Vs o2 2 Bcnbag e L2, DAANEODA BALD Gy (AR BRLSL Y Vesly TSNS Ryt ooy e, PeXEGAA

IS I I———_———,—



' Pt
-

EURPLN fundamentalnie

Ztoty szoruje od spodu o poziom 4,30 za euro. Podstawowy
powdd dla dynamicznego ostabienia polskiej waluty (wczoraj z
4,26 do przeszio 4,29) wymienilismy we wczorajszym komenta-
rzu - jest to zapowiedziany przez przedstawicieli PiS program
banku centralnego a’la (T)LTRO. Jesli miatby zosta¢ zorganizo-
wany w taki sposob, jak w Wielkiej Brytanii czy w strefie euro,
to ptaszczenie krzywej dochodowosci, wzrost podazy pieniadza
i spadek stdp procentowych oznaczatyby stabszg walute. Dodat-
kowo, zapowiedz uwzgledniania ,sktonnosci do tagodzenia poli-
tyki pienigznej” w doborze kandydatéw do nowej RPP wspiera
oczekiwania luzniejszej polityki pienieznej po wyborach, co réw-
niez pocigga za sobg stabszg walute. Wreszcie, wczoraj tracity
gremialnie réwniez inne waluty regionu (HUF, ZAR), w depre-
cjacji ztotego role odgrywajg zatem czynniki globalne, nie tylko
krajowe. Dzisiejsze posiedzenie EBC, o ile okaze sig gotebie w
wydzwieku, ma potencjat do przej$ciowego umocnienia ztotego
(przez stabsze euro). Biorgc pod uwage nawis z ryzyka politycz-
nego, kazdy taki ruch bedzie traktowany jako okazja do sprze-
dania PLN po atrakcyjnej cenie.

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

Pozycja: ZtapaliSmy S/L po 4,2690 na pozycji short zajecej po
4,2618 (72 ticki straty).

Pokonanie maksimum lokalnego z sierpnia nadato kursowi bar-
dzo silne momentum wzrostowe. WyskoczyliSmy ponad 4,29,
wzrost jednak jest juz coraz wolniejszy (przekroczyliSmy punkt
przegigecia). Nie musi to jednak oznacza¢ spadku kursu, mo-
zemy mie¢ do czynienia z przynajmniej chwilowag konsolidacja.
Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opoér
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.61 1.65 ON 1.40 1.60 EUR/PLN 4.2745
2Y 1.64 1.69 1M 1.40 1.60 USD/PLN 3.7627
3Y 1.71  1.74 3M 1.48 1.93 CHF/PLN 3.9411

4Y 1.83 1.86

5y 196 1.99 FRA BID ASK

6Y 209 2.18 1x2 1.64 1.68 EUR/USD 1.1338
7Y 2.18 2.21 1x4 1.71  1.76 EUR/JPY 135.94
8Y 227 230 3x6 1.66 1.70 EUR/PLN 4.2873
)4 234 238 6x9 1.52 1.56 USD/PLN 3.7810
10Y 2.41 2.44 9x12 149 1.53 CHF/PLN 3.9413
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
2,2 1 0,15 2,5 - 2,40 0,60
| 2,30 -
21 64 2,3 0,50
2,1 4
4 2,10 0,40
19 I 0,05
1,9 - 2,00
1,8 - } 0,30
1,90
1,7 - ro
1,80 0,20
1,6
- -0,05 1,70 -
0,10
L5 1,60 -
14 ! : i : i L o1 12X15 |15X18 |18X21 | 21X24
, i 0,00
131lip 27lip 10sie 24sie 7wrz 21 wrz 5paz 19 paz sty 16 | kwi 16 | lip 16 | paz 16 | sty 17 | kwi 17 | lip 17 23 lip 6 sie 20 sie 3wz 17 wrz 1 paz 15 paz
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
55 g 120 50,0
49,57
110
2,5 1 k25 49,5 -
100
5 ] 20 49,0 - 48,81
90
15
1,54 80 - 48,5 -
k10 48,12
i 70 -
1 B 48,0 -
60
05 1 . o 47,5 -
50
0 : : ' ! ! ! : : ! -5
t 2 3 4 5 6 7 8 9 10 40 : AZ,0'st
mAsset Swap (bps) —IRS +Benchmark maj 14 lip 14 wrz 14 lis 14 sty 15 mar 15 maj 15 lip 15 wrz 15 DEC5 JANG FEB6
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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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 catoéci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.
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