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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

25.05.2015 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

26.05.2015 WTOREK

Godzina Kraj

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 ESI (pkt.) maj 103.5 103.7

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 23.05 270 274

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 3.5

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. Kolejny spokojny dzien. W strefie euro zostang opublikowane wskazniki koniunktury Komisji
Europejskiej — podobnie, jak w przypadku wczesniej publikowanych indekséw ZEW, PMI i Ifo, mozna spodziewac
sig nieznacznego spadku wskaznika. W Stanach Zjednoczonych zobaczymy cotygodniowe dane z rynku pracy.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Kaszuba (NBP): Prezes NBP Marek Belka zamierza kontynuowa¢ swojg misje.

m Radziwitt (MF): Jest szansa, aby wzrost PKB na poziomie 3,5 proc. utrzymat sie w Il kw.

m USA: Zanotowano spadek indeksu wnioskéw o kredyt hipoteczny MBA. Indeks wyréwnany sezonowo znizkowat
w tygodniu zakonczonym 22 maja o 1,6 proc.

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 wczoraj od rana zmierzat na spokojnym rynku w kie-
runku przetamania 1,0820, jednak marsz ten zostat przerwany
przez informacje jakoby Grecja byta witasnie w trakcie wyku-
wania nowego porozumienia z kredytodawcami. kyzke dziegciu
dotozyt fakt, ze byta to informacja ze zrodet greckich. Kolejng
stwierdzenie tychze kredytobiorcéw, ze do zawarcia porozumie-
nia droga jeszcze daleka. Tym niemniej kurs EURUSD zdotat
wzrosna¢ a dzis rano startuje powyzej 1,09. Informacja, ze roz-
mowy trwajg i jest jakikolwiek postep nie jest informacja nowa,
niemniej w krotkim terminie optyka przesuneta sie z defaultu do
postepu, co nie mogto pozostaé negatywne bez wzgledu na cie-
zar ,newsa”. Dzi$ na celowniku kolejne informacje z amerykan-
skiego rynku pracy. Oczekiwania na podwyzki stop zaczynajg
znéw sie rozpedzac, co powinno wspiera¢ dolara. Nadal uwa-
zamy, ze EURUSD powinien kierowac sie nize;.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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mmZmiana koszyka* EUR ~ mmZmiana koszyka* USD
«~«Zmiana EURUSD

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

—7Zmiana netto
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EURUSD technicznie

EURUSD zaatakowat wczoraj granice 1,08 (minimum dnia wy-
niosto 1,0819), ale na koniec powr6cit ponad 1,09. Oznacza to,
ze wcigz nie pokonaliSmy Fibo 38,2% na 4H. Wzrost dodatkowo
uformowat tam dywergencje. Znajdujemy sie jednak wcigz po-
nizej MA55 na dziennym i chociaz rozpoczeta wczoraj korekta
wzrostowa moze jeszcze potrwac, to spodziewamy sie po niej
dalszego ruchu w dot. Pozostawiamy pozycje short, S/L przesu-

wamy na 1,1110.
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN odrobit wczoraj potowe strat z wtorku i zakonczyt dzien
nieco ponad 2 gr ponizej poziomu otwarcia, w okolicy 4,1250.
Ztotemu pomogt powr6t kapitatu na rynek obligacii i akcji, a takze
dosc¢ tagodne i niezbyt kosztowne propozycje Zwigzku Bankéw
Polskich w odniesieniu do kredytéw frankowych. W godzinach
popotudniowych dodatkowym zrédtem wahan byta, szybko zde-
mentowana przez strony inne niz grecka, informacja na temat
przygotowywanego porozumienia pomiedzy Grecja, a wierzycie-
lami. Dzisiejszy dzieh bez znaczacych wydarzen i pozycji w ka-
lendarzu. Jakkolwiek podtrzymujemy opinie, ze polskie aktywa
wyceniane sg obecnie z wigkszg premig za ryzyko, nie ozna-
cza to, ze zioty nie moze sie umocni¢. Ze wszystkich elemen-
téw konsensusu dotyczgcego indukowanej stabosci polskich ak-
tywdw, to wtasnie FX jest najstabszym jego elementem. Argu-
menty ekonomiczne (wzrost, dysparytet, naptyw kapitatu) pozo-
stajg w mocy.

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

Woczorajszy spadek kursu spowodowat, ze nasza pozycje (short)
znajduje sie 250 tickdw na plusie. Skorygowato to tylko potowe
wzrostu z wtorku — wcigz znajdujemy sie w gornej czesci kanatu
wzrostowego na dziennym. Na wykresie 4H wykonuje sie wia-
$nie oczekiwana przez nas dywergencja. Wszystko to pozosta-
wia jeszcze miejsce na spadek EURPLN, dlatego pozostawiamy
pozycje short. Zlecenie S/L przesuwamy na 4,1560, a T/P na
4,1125.

Wsparcie Opor
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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 IRS 5Yi22Y
2,2 4 0,15 2,54 2,40 - r 0,60
21 1 2,30
01 23 r 0,50
i3 o5 21 2,10 0,40
1,8 ' 2,00
i 0,30
’/_'_ L9 1,90
1,7 ‘ 0
1,80 0,20
. 1,7
-0,05 1,70
0,10
1,5 1,5 1,60
1,4 T T T  -0,1 150 1 o looo
16 lut 2 mar 16 mar 30 mar 13 kwi 27 kwi 11 maj 25 maj 1,3 - " 26 ut 18 mar 7 kwi 27 kwi 15 maj !
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
3,5 - 25 12% 63,8 63,61
S0 115 63,6
3 15 63,4
105
2,5 63,2 63,13
o5 63,0
’ / » 2 62,8
& ¥ 85 - .
1,5 - g 62.6 62,52
I 5 75 ! &
1 62,4
10 65 62,2
0,5 15
55 62,0
0 T T T T T T T T T -20
1 2: 3 4 ) 6 7 8 9 10 45 61,8
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark sty 14 mar 14 maj 14 lip 14 wrz 14 lis 14 sty 15 mar 15 maj 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.



