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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

25.05.2015 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

26.05.2015 WTOREK

Godzina Kraj Poprzednio  Odczyt

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) kwi 11.3 11.3 1.7 1.2
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) 26.05 1.65 1.80 1.7
14:30 USA Zamowienia na dobra trwate mdm (%) kwi -0.5 5.1(r) -0.5
15:00 USA Indeks Case-Schiller (%) mar 4.60 4.99 (r) 5.04
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) kwi 508 484 (1) 517
16:00 USA Indeks konsumencki CB (pkt.) maj 95.0 94.3 (1) 95.4
8:00 GER Indeks ufnosci konsumenckiej GfK (pkt.) cze 10 0 10 1 10.2
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

Dzis$ zostang opublikowane...
Gospodarka globalna. Chwila oddechu - brak istotnych publikacji.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Stopa bezrobocia w kwietniu wyniosta 11,2 proc. wobec 11,7 proc. w marcu.

m HUN: Bank centralny obnizyt we wtorek stopy procentowe o 15 pkt. bazowych.

m USA: Zamoéwienia na dobra trwate w kwietniu spadty mdm o 0,5 proc., po tym jak w marcu wzrosty o 5,1 proc.
mdm, po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.589 -0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.153 0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.939 0.129

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie EURUSD technicznie
Wraz z inwestorami z USA i Wielkiej Brytanii na rynek FX po- Dalszy, umiarkowany spadek kursu EURUSD. Pokonana zostata
wrocita zmiennos$é. Dzien rozpoczat sie od wyraznego spadku MAS55 na dziennym (dzisiejsza $wieca otworzyla sie juz ponizej
EURUSD jeszcze w sesji azjatyckiej (ktérego katalizatorem byto tego poziomu). W ciggu dnia kurs walczyt (na razie nieskutecz-
ustanowienie nowych wieloletnich maksiméw na USDJPY i ko- nie) z Fibo 38,2%. Jest to juz jedyne wazne wsparcie przed mini-
szykowe umocnienie dolara), a kolejne godziny przyniosty jesz- mum lokalnym 1,0521, co daje na tyle duzg przestrzen do zysku,
cze dwie fale spadkéw, ktére ostatecznie sprowadzity EURUSD ze jesteSmy w stanie zaakceptowac dzisiaj drobng korekte wzro-
ponizej 1,09. Eurodolarowi nie sprzyjat ani klimat w Europie stowa. Pozostawiamy pozycje short z S/L na poziomie 1,1090
(wcigz brak rozwigzania kwestii greckiej, duza wyprzedaz obli- (ponad MA30 na dziennym).

gacji panstw peryferyjnych strefy euro), ani seria pozytywnych

niespodzianek w danych ze Stanéw Zjednoczonych (zaméwie- Wsparcie Opor

nia na dobra trwate, koniunktura konsumencka, sprzedaz nieru- 1,0882 1,1971
chomosci na rynku pierwotnym). Dzi$§ chwila oddechu - pusty ka- 1,0521 1,1763
lendarz sprzyja pewnemu odreagowaniu wczorajszych ruchow. 1,0000 1,1577
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty ostabiat sie wczoraj przy powrocie do gry inwestoréw za-
granicznych (maksimum w okolicach 4,15). Nie sam powrét byt
jednak wazny dla ztotego, lecz kolejne komentarze sptywajace
na rynek: agencje ratingowe sugerujace mozliwosé (przysztej)
obnizki perspektywy ratingu, nowe raporty bankéw inwestycyj-
nych, ktére ze status quo ,nic sie nie stato” nagle skrecity w
kierunku ryzyka i niedowazania polskich aktywéw. Losy ztotego
przypieczetowat najnowszy sondaz, w ktérym z duza przewaga
zwyciezyt PiS a PO uplasowato sie ex aequo z planowang par-
tig Kukiza. Ztotemu nie pomogty takze lepsze dane z USA. Ob-
raz na dzis$ to przede wszystkim znaczgco inny konsensus poli-
tyczny inwestoréw dla Polski (bedzie gorzej vs jako$ to bedzie)
plus dokonane juz zmiany pozycjonowania czesci inwestoréw.
Naszym zdaniem perspektywy dla ztotego powoli moga sig ry-
sowac w jasniejszych barwach (najwiekszy strach mija/jest zdys-
kontowany). Dzi§ ZBP ogtosi propozycje ws kredytéw franko-
wych.

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.

mBank.pl

EURPLN technicznie

Ztoty wczoraj znacznie ostabit sie, przez co dzisiaj kurs EURPLN
wynosi juz ponad 4,15. Jestesmy juz blisko gérnych granic ka-
natéw na 4H i dziennym. Ponad nami znajduje si¢ szeroki na
dwie figury gagszcz oporéw (miedzy 4,1550, a 4,1750). Posta-
ramy sie wyprzedzi¢ potencjalng dywegencje na 4H i zagramy
na korekte w trendzie wzrostowym. Liczymy takze na odbicie we
wspomnianym obszarze oporéw. Wchodzimy short po 4,1525 ze
S/L na poziomie 4,1720 i T/P ustawionym na 4,1060.

Wsparcie Opoér

4,0679 4,2347
4,0000 4,1983
3,9672 4,1707
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.70 1.73 ON 0.80 1.10 EUR/PLN 4.1279
2Y 1.86 1.91 1M 1.43 1.63 USD/PLN 3.7898
3Y 1.97 2.00 3M 1.49 1.94 CHF/PLN 3.9864

4Y 214 217

5Y 232 235 FRA BID ASK

6Y 230 2.33 1x2 1.62 1.67 EUR/USD 1.0871
7Y 256 2.60 1x4 1.67 1.71 EUR/MJPY 133.84
8Y 2.63 2.67 3x6 1.68 1.72 EUR/PLN 4.1478
QY 269 273 6x9 1.70 1.74 USD/PLN 3.8151
10Y 274 279 912 1.74 1.78 CHF/PLN 4.0048
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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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.



