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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

3.02.2014 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) sty 54.4 54.0 53.2
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) sty 48.8 48.8
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) sty 56.3 56.3
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) sty 53.9 53.9
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) 56.0 56.5 (r)
15 45 USA Zamowienia przemystowe m/m (%)
9 50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) sty 48.6 48.6
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) sty 53.6 53.6
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) sty 51.9 51.9
POL Decyzja RPP (%) 2.50 2.50 2.50
14:15 USA Raport ADP m/m (tys. ) sty 190 238
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) 53.7 53.0
12 00 GER Zamowienia przemystowe m/m (%) gru 0.3 21
13:00 CZE Decyzja Banku Czech (%) 0.05 0.05
13:00 EUR Decyzja BoE (%) 0.50 0.50
13:45 EUR Decyzja EBC (%) 0.250 0.250
14:30 USA Bilans handlowy (mid $) gru -35.9 -34.3
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys. ) 01.02 348
11:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.4 1.9
14:30 USA Zmiana zatrudnienia m/m (tys. ) sty 180 74
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) sty 6.7 6.7
W tym tygodhniu...

Gospodarka polska. Tydzieh rozpoczyna sie od publikacji przemystowego PMI za styczen. Bioragc pod uwage
istotng poprawe wsrdd wszystkich partneréw handlowych Polski i obserwowane w ostatnich miesigcach korelacje,
mozna spodziewac¢ sie dalszych wzrostéw wskaznika PMI. Zaburzenia na rynkach finansowych obserwowane w
ostatnich dniach nie powinny mie¢ przetozenia na gorszy odczyt, jako ze dane gromadzone byty wczesniej. Lutowe
posiedzenie RPP nie powinno wnies¢ niczego nowego do zbioru informacyjnego, ktérym dysponuje rynek. Ewen-
tualny wigkszy optymizm Rady w odniesieniu do wzrostu gospodarczego nie przetozy sie na deklaracje dotyczace
zacie$nienia monetarnego, a obecne zaburzenia na rynkach finansowych nie dotykaja Polski w stopniu, ktéry zmu-
szatby NBP do interwencji (w szczegélnosci, RPP nie ma historii interwencyjnych podwyzek stép procentowych).
Gospodarka globalna. Po obu stronach Atlantyku poczatek tygodnia uptynie pod znakiem indekséw koniunktury.
Zapowiedziane juz wstepnymi danymi europejskie odczyty PMI nie wzbudza takich emociji jak publikacje ISM w USA.
Te ostatnie najprawdopodobniej beda kontynuowaé¢ gradualny trend wzrostowy niesione coraz bardziej optymistycz-
nymi oczekiwaniami co do przysztosci i rosnaca liczbg nowych zamoéwien (seria regionalnych odczytéw koniunktury
nie wyklucza tego). Pod koniec tygodnia zza Oceanu nadejda ponadto dane z rynku pracy, poprzedzone czwartko-
wym raportem ADP. Cho¢ zima ciggle daje sie we znaki, szczegdlnie sektorowi budowlanemu, wzrost zatrudnienia
powinien przyspieszy¢ w stosunku do ubiegtomiesiecznego, zaskakujaco niskiego odczytu. W drugiej potowie tygo-
dnia w Europie uwage skupig czwartkowe decyzje BoE oraz EBC. Mimo zaskakujgco niskiej inflacji w strefie euro
Rada Gubernatoréw wcigz pozostaje niezdolna do podjecia odwaznych krokéw. Ponadto poznamy dane z niemiec-
kiego sektora przemystowego (zaméwienia w czwartek oraz produkcje w pigtek), notujgacego w grudniu czes$ciowe
odreagowanie po dobrym listopadzie.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m EUR: Inflacja w strefie euro wyniosta w styczniu 2014 r., w ujeciu rdr 0,7 proc.
m USA: Indeks aktywnosci sektora wytwérczego (PMI) w rejonie Chicago spadt w styczniu do 59,6 pkt. z 60,8 pkt.
w poprzednim miesigcu.

Decyzja RPP (5.02.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.699 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.666 -0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.636 -0.030

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA

Indeks zaskoczen dla Polski
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L8 Bez zmian, pozytywna niespodzianka w danych o PKB

L it I okazata sie bowiem zbyt mata, by poruszyé indeksem za-
1,2 {|if — skoczen. W tym tygodniu jedynie dane o PMI oferujg szanse
1) er 1 zaskoczenia analitykow.
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Pozytywne zaskoczenie indeksem Ifo zrownowazyty gorsze

0,5 | %L A l I od oczekiwan dane o sprzedazy detalicznej w Niemczech,
I stad indeks zaskoczen dla strefy euro notuje spadek. Tydzien
0 ‘ | (finalne PMI, niemiecki sektor przemystowy) oferuje wiele

okazji do niespodzianek.
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Indeks zaskoczen dla USA
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||l| Y| Seria negatywnych niespodzianek (zaméwienia na dobra
e l oA trwate, podpisane umowy na sprzedaz domoéw, nowo-
zarejestrowani bezrobotni...) spycha amerykanski indeks
B I zaskoczen mocno w dét. Czas mieszanych danych, przed
s ' ktérym ostrzegali$my, nadszedt.
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sa codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-
nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

Dolar zyskiwat w czasie piatkowej sesji wraz z rozlewaniem sie
obaw o kondycje krajéw z grupy EM oraz obaw o ostabienie glo-
balnego wzrostu. Zwracamy uwage, ze witasnie takie zachowa-
nie amerykanskiej waluty zaczyna $wiadczy¢ o powadze obec-
nej sytuacji i jej mozliwych niekorzystnych implikacjach w ko-
lejnych miesigcach. W tym tygodniu wsparciem dla amerykan-
skiej waluty moze, poza wspomnianymi zawirowaniami w EM,
byé réwniez decyzja ECB (ECB pozostanie gotebi, nie mozna
wykluczyc obnizki stép). W takiej sytuacji waluta amerykanska
moze przebi¢ zdecydowanie zblizy¢é sie do miniméw z IV kw.
2013.

EURUSD wzgl. dysparytetu na 2Y IRS
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EURUSD technicznie

Tydzieh zakonczylismy diuga czarng $wieca obejmujaca biaty
korpus z poprzedniego tygodnia. Piatkowa sesja przyniosta za-
mknigcie ponizej lokalnych miniméw - korpus $wiecy opart sie
0 gérne ograniczenie uprzednio przebitego kanatu trendu spad-
kwego. Po dwéch diugich czarnych $wiacach dzi$ oczekujemy
lekkiej korekty, jednak w dtuzszym horyzoncie powrét do trendu
spadkowego na EURUSD i ruch zmierzajacy do poziomu 1,33
wydaje sie by¢ najbardziej prawdopodobnym scenariuszem.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Kolejna sesja przynoszgca ostabienie ztotego i kolejna, podczas
ktérej ztoty radzit sobie nieco gorzej niz inne waluty koszyka EM.
W tym tygodniu polski kalendarz makro jest dos¢ skromy - dzi$
poznamy odczyt polskiego indeksu PMI w przemysle, w $rode
natomiast RPP ogtosi swojg decyzje dotyczaca wysokosci stop
procentowych. Lutowe posiedzenie Rady nie powinno przyniesé
nowych informacji uczestnikom rynkéw, a skala obecnego osta-
bienia ztotego nie jest jeszcze na tyle duza aby wywotaé¢ poza-
werbalng reakcje ze strony NBP. Kurs ztotego ostatnio ksztatto-
wany jest wytgcznie przez czynniki globalne — obawy dotyczace
kondycji gospodarek EM i podtrzymywalnosci ich modelu wzro-
stu. Biezacy tydzien nie przyniesie wydarzen z lokalnego po-
dworka mogacych to zmienié.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktoreg PLN objasniany jest kursami walut regionu

(HUF, TRY, CZK) araz notowaniami EURUSD. Reszty obrazuig dziatanie specyficzny ch

ynnikow krajowych. Wartosciujemne: PLN jest umamiany przez crynniki krajowe,

‘Wartosc dodatnie: PLN jest ostabiany preez crynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Na wykresie tygodniowym pojawita sie dtuga biata $wieca zamy-
kajgca sie powyzej MA5S5 i MA30. EURPLN pewnie zmierza w
strone nakreslonej po szczytach dtugoterminowej, ponad rocz-
nej linii trendu spadkowego (obecnie na poziomie 4,27). Biezacy
dynamiczny ruch wywindowat oscylatory na nowe maksima, po
czterech wysokich biatych korpusach zioty zastuzyt na pewng
korekte. Oczekujemy w trakcie najblizszej sesji korekcyjnego
umochienia ztotego jednak po nim ruch w strone 4,27 powinien
zosta¢ wznowiony.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 2.84 2.89 ON 2.3 2.6 EUR/PLN 4.2368
2Y 3.28 3.33 1M 2.5 2.7 USD/PLN 3.1288
3Y 3.58 3.64 3M 25 2.7 CHF/PLN 3.4644

4Y 3.84 3.89

5Y 402 408 FRA BID ASK

6Y 413 4.20 1x2 261 266 EUR/USD 1.3492
7Y 423 4.29 1x4 269 274 EUR/JPY 137.66
8Y 4.3 4.36 3x6 271 276 EUR/PLN 4.2507
)4 436 442 6x9 282 2.87 USD/PLN 3.1454
10Y 44 4.46 9x12 3.06 3.11 CHF/PLN 3.4718
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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.



