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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

25.05.2015 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

26.05.2015 WTOREK

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) kwi 11.3 11.3 1.7
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) 26.05 1.65 1.80
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate mdm (%) kwi -0.5 4.7 (r)
15:00 USA Indeks Case-Schiller (%) mar 4.60 5.03
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) kwi 500 481
16:00 USA Indeks konsumencki CB (pkt.) maj 95.2 95.2
8:00 GER Indeks ufnosci konsumenckiej GfK (pkt.) cze 10 0 10 1
8:45 FRA Indeks ufnos$ci konsumenckiej (pkt.) maj

11 00 EUR Indeks ufnosci konsumenckiej (pkt.) maj -5.5 -5.5
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 23.05 274
1 30 JAP CPI rdr (%) kwi

8:00 GER Sprzedaz detaliczna mdm (%) kwi 1.0 -1 .4 ( )
10:00 POL PKB rdr (%) Q1 3.5 35 35
10:00 EUR Podaz pienigdza M3 rdr (%) kwi 4.9 4.6
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne NBP (%) maj 0.2 0.2
14:30 USA PKB kw/kw (%) Qi -0.9 0.2
15:45 USA Indeks Chicago PMI (pkt.) maj 53.0 52.3
16:00 USA Indeks koniunktury U. Michigan (pkt.) maj 90.0 88.6

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska. Dzi§ zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny wraz z danymi o bezrobociu — wstepne
dane MPiPS wskazujg na spadek bezrobocia w mniejszej skali niz oczekiwano.

Gospodarka globalna. O 14:00 decyzje ws. stop procentowych podejmie Bank Wegier — oczekuje sig ciecia w skali
15 pb. Pozniej do gry wkroczg dane ze Stanéw Zjednoczonych. Zaméwienia na dobra trwate, po wystrzale w goére
w poprzednim miesigcu, tym razem powinny zanotowaé nieznaczny spadek. Z kolei konsensus dotyczacy katego-
rii bazowych (po wytgczeniach) jest umiarkowanie optymistyczny. Dane z rynku nieruchomosci powinny pokazaé
wolniejszy wzrost cen nieruchomosci i wyzsza sprzedaz nieruchomosci na rynku pierwotnym. Wreszcie, nalezy
odnotowac publikowane w USA dane o koniunkturze (sentyment konsumentéw wg CB, PMI w ustugach).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m PKW: Oficjalne wyniki Il tury wyboréw prezydenckich: A.Duda - 51,55 proc., B.Komorowski - 48,45 proc.

m NBP: Wynik finansowy na koniec 2014 r. wyniést zero zt, co byto rezultatem przeznaczenia wypracowanej nad-
wyzki finansowej w wysokosci 4,0 mld zt na dotworzenie rezerwy na ryzyko kursowe.

m MF: Zadtuzenie SP w obligacjach na 25 maja bedzie wynosito 503 388,096 min zt wobec 499 332,096 min zt
wczesniej.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.637 0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.204 -0.032

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.872 0.029

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Nudny dzien na EURUSD wobec braku inwestoréw z USA, Wiel-
kiej Brytanii i Niemiec. EURSUD otworzyt sie nieco nizej za
sprawa niezbyt korzystnych wiadomosci z Gregciji (o tym, ze rzad
nie zamierza sptacac kolejnej raty pozyczki z MFW) i nawet de-
menti rzadu w tej sprawie nie zdotato sprowadzi¢ kursu z powro-
tem ponad 1,10. Dzi$ na rynki powraca normalna ptynnos¢, a
do gry wracajg dane ze Standéw Zjednoczonych, cho¢ trudno je
uznac za pierwszoligowe (zaméwienia na dobra trwate, koniunk-
tura konsumencka, PMI w ustugach). Tym niemniej, obecnie ry-
nek jest wyczulony na kazdg informacje z amerykanskiej gospo-
darki i reakcje moga by¢ wyrazne. Dodatkowo, wraz z ponow-
nym otwarciem czesci rynkéw, mozemy by¢ swiadkami opéznio-
nego dostosowania do wzrastajgcej niepewnosci wokét Grecji.

Dekompozycja zmian EUR/USD
4,0% -

3,0%
2,0%
1,0%
0,0%

-1,0%

-2,0%
-3,0%

-4,0% -

2015-05-11 2015-05-14 2015-05-19 2015-05-22

mmZmiana koszyka* EUR ~ mmZmiana koszyka* USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Niewielki ruch na EURUSD sprowadzit kurs o pét figury w dot
— tyle samo zarabia nasza pozycja. Obraz zasadniczo niewiele
sie zmienit od wczoraj — odeszliSmy troche dalej od MA200
na 4H (prawie figure). Za chwile powinna zosta¢ zaatakowana
MADS5S5 na dziennym, a nastgpnie Fibo 61,8% na 4H. Nie widzimy
przestanek do odwrdcenia ostatniego trendu spadkowego, za-
trzymanie moze nastagpi¢ w okolicach drugiego z wymienionych
wsparé. Pozostawiamy pozycje short (ponizej 1,0880 znajduje
sie spora przestrzen do spadku), przesuwamy S/L na 1,1090.
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EURPLN fundamentalnie

Woczorajsze wysokie otwarcie na EURPLN zostato w ciggu dnia
skorygowane; przejsciowo kurs znalazt sie nawet ponizej 4,10.
Pierwszy dzien po wyborach nie przyniést wybuchu na ztotym;
wydaje sie, ze ostatnia szansa na bardziej gwattowny ruch be-
dzie miata miejsce dzi$, po powrocie do pracy inwestoréow za-
granicznych. Jesli do tego nie dojdzie, na ztotym pozostanie je-
dynie wzglednie stata — choé niezbyt duza — premia za ryzyko
zwigzana z niepewnoscig odnosnie wyboréw parlamentarnych
na jesieni, ktéra pozostanie na dalszym planie wobec przyspie-
szajgcej gospodarki.

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

Od wczoraj kurs EURPLN powrécit z okolic 4,13 do poziomu
4,10. Wcigz pozostaly jednak przestanki za kontynuacjg wzro-
stu: znajdujemy sie blisko dolnej granicy kanatu na dziennym,
nawet chwilowe wybicie z niego nie musi oznacza¢ rozpoczecia
spadkéw. Na 4H takze jestesmy w trendzie wzrostowym, jednak
do dolnej jego granicy (ktéra tworzy szerszy poziom wspar¢ wraz
z MA30 i 55) zostalo jeszcze pottorej figury. Pozostajemy poza
rynkiem.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.71  1.75 ON 0.80 1.10 EUR/PLN 4.1149
2Y 1.83 1.88 1M 1.37 1.57 USD/PLN 3.7500
3Y 191 1.94 3M 1.49 1.69 CHF/PLN 3.9757

4Y 2.06 2.09

5y 220 223 FRA BID ASK

6Y 230 2.33 1x2 1.62 1.67 EUR/USD 1.0977
7Y 246 2.50 1x4 1.66 1.72 EUR/JPY 133.40
8Y 253 257 3x6 1.67 1.73 EUR/PLN 4.0997
QY 259 2.63 6x9 1.68 1.74 USD/PLN 3.7385
10Y 261 2.66 9x12 1.69 1.75 CHF/PLN 3.9565
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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 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.



