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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

07.04.2014 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) lut

JAP Decyzja BoJ (bln JPY) kwi 270 270
8 00 GER Eksport m/m (%) lut -0.5 2.2
8:00 GER Import m/m (%) lut 0.3 41
9:00 CZE CPlt/r (%) mar 0.2 0.2

POL Decyzja RPP (%) kwi 2.50 2.50 2.50
20:00 USA Minutes FOMC
1 50 JAP Zamoéwienia na maszyny m/m (%) lut -2.8 134
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) lut 0.2 -0.2
13:00 GBR Decyzja BoE (%) kwi 0.50 0.50
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 05.04 326
3:30 CHN CPlt/r (%) mar 2.4 2.0
9:00 HUN CPlt/r (%) mar 0.2 0.1
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) lut -212 -533 -1135
14:00 POL Eksport (min EUR) lut 13650 13462 13503
14:00 POL Import (min EUR) lut 13150 13025 13084
14:30 USA PPI r/r (%) mar 1.2 0.9
15:55 USA Wsk. Koniunktury kons. U.Michigan kwi 81.0 80.0

wstepny
Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzieh bez istotnych publikacji danych makro. Mozna zwréci¢ uwage m.in. na dane o pro-
dukcji przemystowej w Wielkiej Brytanii i na Wegrzech.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MPiPS: Stopa bezrobocia w marcu spadfa do 13,6 proc. z 13,9 proc. w lutym.

m Kowalski, Fitch: Fundamenty ratingu Polski sg bardzo solidne, a jego podwyzszenie lub obnizenie jest mato
prawdopodobne. Fitch zakiada, ze konsolidacja fiskalna w Polsce, mimo zblizajgcych sie wyboréw, bedzie
kontynuowana, a agencja chce poczeka¢ na jej efekty.

Decyzja RPP (9.04.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.554 0.013

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.708 0.013

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.143 -0.001

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD odnotowat wczoraj niewielkg korekte w gére podyk-
towang gtéwnie czynnikami technicznymi. Fundamentalny ob-
raz dla tej pary walutowej pozostaje niezmienny, tym bardziej
ze dzi$ brakuje jakichkolwiek publikacji. Pigtkowy odczyt NFP
przypomniat uczestnikom rynku, ze w odczuciu gtowy Fed bie-
zace ozywienie przypomina wcigz pod wieloma aspektami re-
cesje (alternatywne wskazniki rynku pracy), tym samym okres
akomodacji monetarnej moze by¢ dtuzszy niz ten oczekiwany
po ostatnim posiedzeniu FOMC. Z drugiej strony zapowiedz QE
ze strony ECB wydaje sie w duzej mierze zdyskontowana. Zdys-
kontowana na tyle, ile mozna dyskontowa¢ zapowiedzi banku
centralnego, ktéry w ostatnich miesigcach zachowuje sie dos¢
chaotycznie. Uwazamy zatem, ze na EURUSD mogta sie wta-
$nie uksztattowac tymczasowa rownowaga. Ruch w dét nastapi
w momencie faktycznego odpalenia QE przez ECB (lub poluzo-
wania przy pomocy standardowych instrumentéw) lub opubliko-
wania danych inflacyjnych wskazujgcych na realizacje takiego
wiasnie scenariusza. Na wsparcie dla spadkéw ze strony czyn-
nika dolarowego réwniez chwile poczekamy (idealne do wywo-
tania wyprzedazy bytoby znaczace przyspieszenie inflacji i ptac).
Oczekujemy spadkéw EURUSD w drugiej potowie roku.

EURUSD wzgl. dysparytetu na 2Y IRS
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® Wykres przedstawia réznice pomigdzy praeskalonanym (frednigi o dehyleniem
standardeaym ) kursem EURUSD a przeskalowana roznica 2V EURIRS oraz 2V USDIRS,
Taka sztuznamiara pokazujz czy EURUSDjest niedwaart agcicwany [minus ) lub
przewartes ciowany [ plus) wzgledem poziomuimplikewansgo przez dysparytet,
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EURUSD technicznie

Po odbiciu od dna kanatu trendu spadkowego EURUSD prze-
suwa sie w strone jego gérnego ograniczenia. Na razie ruch
zostat powstrzymany przez MA30 i MA55, doktadnie w potowie
kanatu. Wierzymy, ze nadrzednym trednem pozostaje ten spad-
kowy, zalecamy wiec ograniczy¢ sie do pozycji short. Najblizsza
okazja do sprzedazy pojawi sie w przy gérnym ograniczeniu ka-
natu trendu, gdzie przechodzi takze MA200 (4H). Rekomendu-
jemy warunkowy short EURUSD 1,3785; SL 1,3855; brak sztyw-

nego TP.
Wsparcie Opor
1,3670 1,3967
1,3650 1,3828
1,3530 1,3780
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN zaliczyt wczoraj jedng z bardzo typowych sesji. Na po-
czatku dnia dominowato ostabienie (kurs dotart prawie do 4,18),
ktére nastepnie zostato co najmniej w potowie zniwelowane. Ta-
kie zachowanie wynika naszym zdaniem z dychotomii pomiedzy
rynkiem walutowym i rynkiem obligacji. Inwestorzy na rynku wa-
lutowym prébujg grac range 4,15-4,25 (zlecenia kupna EURPLN
po 4,15-16) i range ten grany jest w zasadzie catg dobe. Z ko-
lei inwestorzy na rynku dtugu zainteresowani sg obecnie gtow-
nie kupowaniem polskich papieréw. Prawdopodobnie zatem nie
bez przyczyny najsilniejsze spadki rentownosci polskich obliga-
cji zbiegly sie w czasie z korekcyjnym umocnieniem ztotego w
drugiej czesci dnia. Dzi§ zapowiada sie spokojny dzien z pu-
stym kalendarzem danych makro. By¢ moze wtasnie w taki czas
warto zainteresowac sig analizg techniczna.

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

EURPLN stat sie bardzo nudng parg — kolejna sesja w ciasnym
trendzie bocznym 4,16 — 4,18. Brak nowych sygnatéw transak-
cyjnych, wcigz czekamy na wybicie z range’u wskazujace kieru-
nek dalszych ruchéw.

Wsparcie Opor

4,1483 (!) 4,2026
4,1402 4,1890
4,1318 41721
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2745 278 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 41748
2Y 2.9475 3.00 ™ 2.4 2.6 USD/PLN 3.0446
3Y 3.13 3.19 3M 24 2.8 CHF/PLN 3.4178
4Y 3.31 3.37
5Y 345 351 FRA _BID _ASK
6Y 3.57 3.63 1x2 259 263 EUR/USD 1.3739
7Y 3.66 3.72 1x4 2.70 2.75 EUR/JPY 141.67
8Y 3.74 3.80 3x6 269 274 EUR/PLN 4.1690
)4 3.81 3.87 6x9 270 2.75 USD/PLN 3.0303
10Y 3.87 3.93 9x12 279 2.84 CHF/PLN 3.4193
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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.



