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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

03.03.2014 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) lut 54.7 54.7 55.4 55.9
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) lut 48.5 48.5 49.7
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) lut 54.7 54.7 54.8
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) lut 53.0 53.0 53.2
14:30 USA Dochody osobiste m/m (%) sty 0.2 0.0 (r) 0.3

14:30 USA Wydatki konsumpcyjne m/m (%) sty 0.1 0.4 0.4

16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) lut 52.0 51.3 53.2

04.03.2014 WTOREK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

05.03.2014 SRODA

9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) lut 46.9 46.9
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) lut 55.4 55.4
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) lut 51.7 51.7
POL Decyzja RPP (%) mar 2.50 2.50 2.50
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) lut 155 175
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) lut 53.5 54.0
20:00 USA Bezowa ksigga mar
12:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) sty 0.9 -0.5
13:30 GBR Decyzja BoE (%) mar 0.50 0.50
13:45 EUR Decyzja EBC (%) mar 0.25 0.25
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 01. 03 337 348
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) -0.5 -1.5
11 00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) sty 0.8 -0.6
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) lut 150 113
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lut 6.6 6.6

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ posiedzenie RPP. Splot czynnikéw zewnetrzych sprawia, ze podwyzki stép procento-
wych zostang odfozone na przyszty rok. Wiecej o decyzji Rady w sekcji analizy.

Gospodarka globalna. Dzi$ publikacja finalnych odczytéw PMI w sektorze ustug, jednak najwazniejsze dane
przyjda ze Stanéw - ISM w ustugach i dane ADP. W przypadku tych pierwszych prawdopodobne jest utrzyma-
nie niskich odczytéw, na co wskazaty dane z regionalnych badan koniunktury. Dane ADP, jak zwykle, dostarcza
ostatnich wskazéwek przed pigtkowymi danymi z rynku pracy. Publikowana wieczorem polskiego czasu Bezowa
Ksiega Fed dostarczy jako$ciowych ocen stanu gospodarki oraz wskazéwek co do istotnosci wptywu warunkéw
pogodowych na niedawne niejednoznaczne dane o koniunkturze.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

= Ministerstwo Finanséw zaoferuje w czwartek, 6 marca obligacje OK0716/WZ0119 tacznie za 2,5-5,5 mid zt.
m EUR: Ceny produkcji sprzedanej przemystu (PPI) w strefie euro spadty o 0,3 proc. w styczniu 2014 r. liczac
miesigc do miesigca, a rok do roku spadty o 1,4 proc.

Decyzja RPP (5.03.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.584 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.692 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.435 -0.051

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Na marcowym posiedzeniu RPP nie zmieni
stop procentowych

Projekcja inflacyjna (wyniki bedg publikowane tgcznie z komuni-
katem Rady) pokaze wyzszy wzrost gospodarczy i $ciezke in-
flacji b. podobng do tej z listopada. Projekcja wydtuzona zosta-
nie na 2016 rok. Srednia inflacja za 2016 prawdopodobnie tez
bedzie ponizej celu NBP (inflacja dojdzie do celu pod koniec
2016). Rada pozostanie bardzo gotebia. Kurs ztotego staje sie
chyba najistotniejszg zmienng dla polskiej RPP. Pomimo ostat-
niego ostabienia obawa przed jego umocnieniem wobec walut
krajow regionu, z ktérymi kosztowo konkurujemy, szachowac
bedzie jakgkolwiek retoryke podwyzkowg. Na ztagodzenie re-
toryki RPP moga wptyna¢ rowniez perspektywy nizszej inflacji
w zwigzku z negatywnymi dla cen skutkami embarga na eksport
polskiej wieprzowiny oraz niewatpliwie negatywnymi dla wzrostu
gospdorczego skutkami kryzysu na Ukrainie i wielce prawdopo-
dobnej recesji w Ros;ji (i utrudnien w wymianie handlowej z tym
panstwem). Wszystkie te czynniki sprawiaja, ze do podwyzek
stop procentowych dojdzie dopiero w przysztym roku.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD stabilnie w oczekiwaniu na jutrzejszg decyzje ECB.
Przy braku danych makro ze $wiata, wczorajsza sesja przyniosta
minimalng zmiennos¢ i dzien zakonczyliSmy na poziomach no-
towanych na otwarciu. Dzi$ poznamy finalne odczyty ustugowe
PMI oraz sprzedaz detaliczng w strefie euro, jednak wydarze-
niem dnia bedzie publikacja raportu ADP oraz ISM dla ustug za
Oceanem. Bedziemy mieli okazje przekona¢ sie, czy seria mie-
szanych danych z gospodarki amerykanskiej dobiega juz konca.
Reakcja EURUSD bedzie standardowa: lepsze dane to mocniej-
szy dolar. Na ostateczne rozstrzygnigcie na tej parze walutowej
przyjdzie nam jednak poczeka¢ do jutrzejszej decyzji ECB.

EURUSD wzgl. dysparytetu na 2Y IRS
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® Wykres przedstawia réznice pomigdzy praeskalonanym (frednigi o dehyleniem
standardeaym ] kursem EURLUSD a przeskalowana roznica 2V EURIRS oraz 2V USDIRS,
Taka sztuzna miara pokazuje czy EURUSDjest nisdewartofciowany [minus) lub
przewartas ciowany [ plus) wzaledem poziomuimplikewansgo przez dysparytst,

mBank.pl

EURUSD technicznie

Woczorajsza sesja réwniez nie wzbogacita naszego zbioru in-
formacyjnego, wcigz brak wyraznych sygnatéw transakcyjnych.
1,3832 wcigz pozostaje niepokonane, do dolnego ogranicze-
nia kanatu trendu wzrostowego pozostaje jeszcze pewna prze-
strzen do dalszej korekty. Zesztotygodniowy szczyt nie potwier-
dzony przez oscylator. Na 4H kurs powoli zmierza w dot (wida¢
nieco koslawy kanat spadkowy) ztamat bokiem trend wzrostowy
i MA55, ale ten ostatni sygnat nie przekonuje. Utrzymujemy na-
szg pozycje short (SL 1,39) - bliskos¢ silnych oporéw wptywa na
korzystny stosunek zysku do ryzyka. Najblizszym wsparciem be-
dzie dno kanatu na dziennym (ok. 1,37) oraz $rednie ruchome,

obecnie na 1,3650.
Wsparcie Opor

1,3659 1,3908
1,3524 1,3832
1,3475 1,3811
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EURPLN fundamentalnie

Rozpoczete wczoraj w sesji azjatyckiej odreagowanie na parze
EURPLN wywotane deeskalacjg konflikiu na nasza wschodnig
granica zniosto ztotego ponizej 4,18. Tak jak zapowiadaliSmy
wczoraj, przy braku negatywnych wiadomosci geopolitycznych
powinnismy obserwowac powr6t ztotego do dotychczasowego,
stopniowego umocnienia. Ruch ten powinien by¢ kontynuowany
w ciggu najblizszych sesji wraz z poprawiajacym sie sentymen-
tem do walut koszyka CEE. Dzi$ brak danych makro z Polski,
ale 0 16:00 poznamy komunikat po marcowym posiedzeniu RPP
(wiecej w sekcji analizy). Gtéwnym czynnikiem ksztattujgcym
kursy walut CEE pozostanie sytuacja na Ukrainie i ztoty pozo-
stanie wrazliwy na szum informacyjny.

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

Wzrost EURPLN okazat sie by¢ zupetng efemeryda - wczo-
raj powrdciliSmy do kanatéw spadkowych (na dziennym i 4H),
mozna wiec mowi¢ o pewnej normalizacji sytuacji. Wczorajszy
rajd EURPLN zakonczyt sie na MA200 na 4H, aczkolwiek w po-
przednich falach spadkowych MA200 nie stanowita zbyt skutecz-
nego wsparcia dla kursu. Brak wyraznych sygnatéw skfania nas
do neutralnego nastawienia.

Wsparcie Opor

41718 4,2600
4,1526 4,2300
4,1576 4,2240
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2.7825 2.82 ON 2.3 2.6 EUR/PLN 4.1926
2Y 2.99 3.05 M 2.4 2.6 USD/PLN 3.0489
3Y 3.21 3.28 3M 2.4 2.8 CHF/PLN 3.4474
4Y 3.41 3.47
5Y 358 364 FRA _BID _ASK
6Y 3.71 3.78 1x2 258 2.63 EUR/USD 1.3742
7Y 3.81 3.87 1x4 268 274 EUR/JPY 140.45
8Y 3.89 3.96 3x6 270 2.75 EUR/PLN 4.1835
)4 3.96 4.03 6x9 274 279 USD/PLN 3.0434
10Y 4.02 4.08 9x12 2.84 2.89 CHF/PLN 3.4305
WIBOR3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2y
2.9 3.10 4.10 0.90
g 0:2 3.90 0.80
. 0.1z 3.00 7 3.70 0.70
- LR, 3.50 0.60
. 0.08 ‘ 3.30 0.50
2.80 - 3.10 0.40
2.65 } 000 2.90 0.30
e 004 2704 2.70 0.20
2.55 0.0z 260 4 2.50 0.10
2‘526‘ lis 10 gru 24‘gr’u Fsty Z2lsty 4 I\ut 18 lut 4 rinal"] 2‘304';“ 18 gru 1sty 15 sty 29 sty 12 lut 0
mspread 1¥ vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M = WIBOR 3M 1x4 3x6 6x9 9x12 mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Assetswapi IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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.
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