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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

22.12.2014 PONIEDZIALEK

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) lis 5.20 5.25(r) 4.93
16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) gru -11.0 -11.5(r) -10.9
23.12.2014 WTOREK

10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) lis 1.9 1.9 2.3

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) lis 11.4 11.4 11.3

14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) lis 2.9 0.3(r)

14:30 USA PKB kw/kw SAAR trzeci (%) Q3 4.3 3.9

15:55 USA Koniunktura konsumencka U.Michigan gru 93.3 93.8

(pkt.)

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) lis 460 458

16:00 USA Wydatki konsumpcyjne m/m (%) lis 0.5 0.2

16:00 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) lis 0.5 0.2

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 20.12 289

25.12.2014 CZWARTEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

26.12.2014 PIATEK

0:30 JAP Stopa bezrobocia (%) lis 3.5 3.5
0:30 JAP CPl t/r (%) lis 25 2.9
0:50 JAP Produkcja przemystowa m/m (%) lis 0.9 0.4

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Seria miesigcznych publikacji za listopad konczy sie dzi$ wraz z publikacjg Biuletynu Sta-
tystycznego i danych o sprzedazy detalicznej. Wobec stabilnej réznicy dni roboczych i braku wyraznych efektow
bazowych spodziewamy si¢ stabilizacji dynamiki sprzedazy detalicznej na niskim poziomie. Zgodnie z informacja
MPiPS, stopa bezrobocia w listopadzie minimalnie wzrosta (prognoza nasza i rynku zaktadata stabilizacje stopy
bezrobocia na poziomie z pazdziernika).

Gospodarka globalna. Dzien uptynie pod znakiem danych ze Stanéw Zjednoczonych, z ktérych najwazniejszymi
beda: trzeci odczyt PKB (po uwzglednieniu kwartalnych danych dotyczacych sektora ustug wynik gospodarki ame-
rykanskiej w Ill kwartale zostanie zrewidowany w gére i przekroczy 4%) oraz zaméwienia na dobra trwatego uzytku
(tu oczekuje sie odreagowania stabego pazdziernika). We wtorek warto réniez zwréci¢ uwage na dane o wydatkach
i dochodach gospodarstw domowych, ktére obok potwierdzenia przyspieszenia w konsumpcji w listopadzie powinny
dostarczyé¢ dalszych informacji o ksztattowaniu sige cen konsumpcyjnych (inflacja PCE).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Belka: Rok 2015 nie powinien by¢ gorszy niz 2014 rok, chociaz Rosja pozostaje Zzrédtem niepokoju dla przedsie-
biorcow i konsumentéw.

m NBP: W Il kwartale tego roku pojawity sie dalsze sygnaty stabngcego tempa wzrostu w sektorze przedsiebiorstw
- wynika z opublikowanego w poniedziatek raportu o sytuacji finansowej przedsigbiorstw.

m Szczurek: Wytaczenie ewentualnych wptat do Europejskiego Funduszu Inwestycji Strategicznych z unijnych sta-
tystyk deficytu jest jednym z trzech warunkéw, pod ktérymi Polska mogtaby przystapi¢ do funduszu.

Decyzja RPP (14.01.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.600 -0.004

stopy bez zmian 70% USAGB 10Y 0.000 -0.005

obnizka 25 bps 30% POLGB 10Y 2.594 -0.065

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Pierwsza potowa dnia uptyneta pod znakiem umocnienia EU-
RUSD, druga — jego ostabienia. W efekcie, EURUSD zakonczyt
dzien doktadnie w miejscu, w ktérym go rozpoczat. Kalendarz
publikacji danych byt skapy, a te, ktére opublikowano (Chicago
NAI, sprzedaz nieruchomosci na rynku wtérnym), nie wptynety
W najmniejszym stopniu na notowania dolara. Mozemy jedy-
nie powtérzy¢, ze gtéwna determinantg zachowania EURUSD
sg obecnie rozbiezne losy polityk pienigznych w strefie euro i
w Stanach Zjednoczonych, co utrzymuje kurs w okolicy wielo-
letnich miniméw (i na technicznie bardzo waznych poziomach).
Dzisiejszy dzien powinien przynies¢ wiekszg zmiennos¢, do gry
wracajg bowiem publikacje makro (zamoéwienia na dobra trwate,
Il odczyt PKB za Il kwartat, wydatki konsumpcyjne za listopad).
Powinny one potwierdzi¢ dobrg forme amerykanskiej gospodarki
i stworzy¢ dalszg presje na umocnienie dolara.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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==« Zmiana EURUSD

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

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Bez zmian. EURUSD pozostaje blisko lokalnych miniméw, a
wczorajsza préba korekty wzrostowej zostata spacyfikowana
praktycznie w zarodku, a w ferworze walki EURUSD ustano-
wit wczoraj nowe lokalne minimum (1,2217). Dywergencja na
dziennym okazata sie mirazem, ale pewne oznaki dywergenciji
widzimy dla odmiany na 4H, gdzie w ostatnich dniach uformo-
wato sie podwadjne dno. My pozostajemy w najblizszym czasie
poza rynkiem ze wzgledu na spadek ptynnosci w okresie $wig-
tecznym i niemozno$¢ kontrolowania pozycji w czasie dni wol-

nych.

Wsparcie Opor
1,2217 1,2900
1,2043 1,2770
1,1900 1,2600
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabilny. Poczatek sesji przyniést umocnienie polskiej wa-
luty, ktére zbiegto sie z duzym spadkiem rentownosci polskich
SPW (na dtugim koncu ponad 5 pb), tacznie o ok. 1 grosz. Ruch
ten zakonczyt sie niemal tak szybko, jak rozpoczat i juz w go-
dzinach popotudniowych EURPLN znalazt sie powyzej pozio-
mow otwarcia. Sesja amerykanska to juz znéw delikatny spadek
EURPLN. Warto zauwazy¢, ze zloty ponownie wyrdzniat sie sta-
boscig sposréd walut regionu (silne umocnienie forinta i liry, nie
mowiac juz o rublu), co stanowi swoistg zagadke. W naszej opi-
nii za stabos$¢ ztotego nalezy wini¢ efekty portfelowe (mozliwo$¢
tatwego zabezpieczenia eskpozycji na Rosj¢ przez zajmowanie
krétkich pozycji w PLN), szczegdlnie mocne w warunkach ni-
skiej, okoto$wigtecznej ptynnosci. Dzisiejszy dziehn uptynie pod
znakiem danych z USA (polskie dane o sprzedazy detalicznej
raczej bez wptywu na kurs).

Czynnik krajowy* w EURPLN

mBank.pl

EURPLN technicznie

Bez zmian na bazie dziennej. EURPLN pozostaje mocno wyku-
piony, a kurs w niewielkim stopniu odreagowat zesztotygodniowe
wzrosty (do lokalnego maksimum brakuje 2 figur, przy obec-
nej zmiennos$ci to nie jest duzo). Kolejne opory wyznaczone sg
przez serie lokalnych maksiméw: tego roku (4,2846), listopada
2013 (4,3104) i czerwca 2013 (4,3696). W poszukiwaniu wspar¢
nalezy w pierwszej kolejnosci rozpatrzy¢ catg grupe lokalnych
maksimoéw (od 4,2620 do 4,2412). Cho¢ faworyzujemy pozycje
short na EURPLN, na razie pozostajemy poza rynkiem, czeka-
jac na wyrazny sygnat odwrdcenia trendu. Obecnie takowego
nie dostrzegamy, cho¢ w obecnych warunkach rynkowych (ni-
ska ptynno$é) moze by¢ o to trudno.

Wsparcie Opor

4,2412 4,3696
4,2043 4,3104
4,1813 4,2846
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.78  1.81 ON 1.8 2.3 EUR/PLN 4.2625
2Y 1.765 1.80 M 2.1 2.3 USD/PLN 3.4767
3Y 1.81 1.84 3M 2.0 2.2 CHF/PLN 3.5429

4Y 1.86 1.89

5Y  1.94 197 FRA BID ASK

6Y 2 2.03 1x2 1.96 2.01 EUR/USD 1.2229
7Y 2.06 2.09 1x4 1.94 2.00 EUR/JPY 146.81
8Y 212 2.15 3x6 1.77 1.82 EUR/PLN 4.2610
QY 2.16 2.19 6x9 1.60 1.65 USD/PLN 3.4800
10Y 225 2.28 9x12 1.60 1.65 CHF/PLN 3.5406
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2.9 0.15 2.30 2.40 0.35
2.8 2.20 2.30
2.7 S0l 54 2.20
2.6 2.00 4 2.10 '
2.5 0.05
1.90 - 2.00 .
2.4 \ \
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2.1 1 - -0.05 1.60 1.70
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19 o T T G101 40 - 1.50 0.00
15 wrz 29 wrz 13 paz 27 paz 10lis 24lis 8gru 22 gru 23 wrz 7 paz 21 paz 4 lis 18 lis 2gru 16 gru
1.30 | | : | |
mspread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M WIBOR 3M 1x4 3x6 6x9 9x12 mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
3 30 120 65.0
110 64.0
25 - 3 63.0
61.84
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2 20 62.0 61.01
15 g0 61.0 60.11
1.5 60.0
S0 80 59.0
1
5 50 58.0
0.5 0 57.0
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0 - . : . . . . . -5
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 50 I ! I 55.0 '
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark sie 13 paz13 gru13 lut14 kwil4 cze 14 sie 14 paZ 14 gru 14 FEBS MARS APRS
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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowaé. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



