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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

ernest.pytlarczyk@mbank.pl Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
. mBank konsensus
Marcin Mazurek
starszy analityk 21.04.2014 PONIEDZIALEK
tel. +48 22 829 01 83 16:00 USA Indeks wskaznikéw wyprzedzajacych mar
marcin.mazurek@mbank.pl m/m (%)
) o 22.04.2014 WTOREK
::;ltlr“a?rtklewmz 16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym SAAR mar 4.55 4.60
(min)
tel. +48 22 526 70 34
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 16:00 EUR Wsk. koniunktury konsumenckiej (pkt.) mar
23.04.2014 SRODA
Marek Ignaszak 3:45 CHN HSBC PMI w przemysle wstepny (pkt.) kwi 48.3 48.0
analityk 9:00 FRA  PMI le wst kt kwi 51.9 52.1
tel. +48 22 829 02 56 000  FRA  PMiw prTemyshe eteny (Et ! i 513 515
marek.ignaszak@mbank.pl ’ w ustugach wstepny (pkt.) wi : ’
9:30 GER PMI w przemysle wstepny (pkt.) kwi 53.8 53.7
9:30 GER PMI w ustugach wstepny (pkt.) kwi 53.3 53.0
mBank S.A. 10:00 EUR PMI w przemysle wstepny (pkt.) kwi 53.0 53.0
Senatorska 18 10:00 EUR PMI w ustugach wstepny (pkt.) kwi 52.5 52.2
00-950 Warszawa 10:00 POL  Stopa bezrobocia (%) mar 13.6 13.6 13.9
tel. +48 22 829 00 00 . )
fax. +48 22 829 00 33 10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) mar 6.5 5.9 7.0
http://www.mbank.pl 14:00 POL Koniunktura gospodarcza GUS kwi
16:00 USA Sprzedaz domoéw na r.pierwotnym SAAR mar 450 440
(tys.)
24.04.2014 CZWARTEK
10:00 GER Indeks Ifo - sytuacja biezaca (pkt.) kwi 115.6 115.2
10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) kwi 105.8 106.4
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) mar 2.0 2.2
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 19.04 304
25.04.2014 PIATEK
1:30 JPN CPlt/r (%) mar
14:00 POL Koniunktura konsumencka GUS kwi
15:55 USA Wsk. Koniunktury U.Michigan final (pkt.) kwi 83.0 82.6
W tym tygodhniu...

Gospodarka polska. Serie miesiecznych publikacji wienczy Biuletyn Statystyczny z danymi o bezrobociu i
sprzedazy detalicznej za marzec. Spadek stopy bezrobocia z 13,9% do 13,6% (wciaz w imponujacym tempie)
zostat juz zaanonsowany przez MPiPS i jest zgodny z konsensusem rynkowym i naszg prognozg. Z kolei dynamika
sprzedazy detalicznej najprawdopodobniej minimalnie spadta w stosunku do bardzo dobrego lutego - negatywny
efekt bazowy zwigzany z wczesng Wielkanoca w poprzednim roku jedynie cze$ciowo réwnowazy wysoka sprzedaz
samochodow.

Gospodarka globalna. Na istotne publikacje nalezy poczeka¢ do $rody, kiedy to zostang opublikowane wstepne
odczyty indekséw PMI za kwiecien. Biorac pod uwage pogorszenie otoczenia zewnetrznego, mozna oczekiwaé
kolejnej serii mieszanych danych - w taki sposéb uksztattowane sg réwniez oczekiwania rynku. Publikowany dzien
pozniej niemiecki indeks Ifo powinien tylko potwierdzi¢ ten obraz (pozytywna ocena sytuacji biezacej i dalsze
pogorszenie oczekiwan niemieckich przedsigbiorcéw). Kalendarz amerykanski jest tym razem ubogi i obejmuje
dane o zaméwieniach na dobra trwate i kolejne informacje z rynku nieruchomosci, tym razem o sprzedazy domoéw
na rynku pierwotnym i wtérnym. W odniesieniu do tych pierwszych oczekuje sie kontynuacji umiarkowanych
wzrostéw. Z kolei sprzedaz nieruchomosci na rynku wtérnym powinna po raz kolejny spas¢, w $lad za mniejsza
liczbg podpisanych uméw. Wreszcie, warto odnotowaé kolejne publikacje wskaznikéw koniunktury - finalne dane o
koniunkturze konsumenckiej z Uniwersytetu Michigan oraz kolejne wyniki regionalnych badan koniunktury.

m Szczurek: Wejscie Polski do strefy euro do korica 2020 roku wydaje sie mato prawdopodobne.
m Ministerstwo Finanséw zaoferuje w $rode, 23 kwietnia obligacje OK0716/PS1016/PS0718 tacznie za 6,0-10,0

mld zt.
Decyzja RPP (7.05.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.
podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.487 0.001
stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.717 -0.015
obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.144 0.004
PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters


mailto:ernest.pytlarczyk@mbank.pl
mailto:marcin.mazurek@mbank.pl
mailto:piotr.bartkiewicz@mbank.pl
mailto:marek.ignaszak@mbank.pl
http://www.mbank.pl

W = mBank.pl

Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski

2,2

2
Sl Bez zmian. Ponownie negatywnie zaskoczyta inflacja CPI,
L8 ale zostato to zréwnowazone dzien pdzniej pozytywna nie-
L4 I spodzianka w danych o ptacach. Dychotomia miedzy sfera
1.2 i " realng, a nominalng utrzymuje sie zatem. W tym tygodniu

1 I I dane o sprzedazy detalicznej i bezrobociu stwarzajg prze-
6 strzen do pozytywnych niespodzianek.
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Indeks bez zmian, wszystkie publikacje okazaty sie by¢
0,5 . . . . . .

i zgodne z oczekiwaniami. PMI i Ifo oferujg najwieksza prze-
strzen do zaskoczen, dlatego tez marazm w europejskim
indeksie zaskoczen zostanie przezwycigzony.
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USA

Indeks zaskoczen dla USA

wzrostow indeksu zaskoczen istnieje (zamdwienia na dobra

trwate, dane z rynku pracy).
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Amerykanski indeks zaskoczen kontynuuje marsz w gére.

VT
IHII’ W minionym tygodniu in plus zaskoczyty dane o sprze-

dazy detalicznej i cotygodniowa informacja z rynku pracy,

a zaskoczenia dotyczace wskaznikow koniunktury (Philly

e

. Fed i Empire State) zniosty sie wzajemnie. Kalendarz w
tym tygodniu jest ubogi, ale pewna przestrzen dla dalszych

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

EURUSD nieco nizej, po dobrym odczycie Leading Indicator,
cho¢ nalezy wzig¢ poprawke na nizszg, poswigteczng ptynnoseé.
Biezacy tydzien uptynie pod znakiem publikacji PMI dla strefy
euro, ktére beda interpretowane w kontekscie szans na luzo-
wanie iloSciowe w wykonaniu EBC (sam M. Draghi przywoty-
wat dobre odczyty PMI jako dowdd na brak koniecznosci wpro-
wadzania dodatkowego rozluzniania polityki pienieznej w stre-
fie euro). Poza tymi odczytami, brak pierwszoligowych danych.
Warto zwréci¢ uwage na czwartkowe dane o zaméwieniach na
dobra trwate. Standardowo, dobre dane to mocniejszy dolar. Nie-
mniej jednak dane w tym tygodniu nie beda przyczynkiem do
przetomu na parze EURUSD, na ten nalezy poczekaé do publi-
kaciji inflacji w strefie euro oraz do posiedzenia EBC.

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

Konczymy kolejny tydzien wewnatrz klina. Przestrzen do dal-
szych ruchu wewnatrz formacji pozostaje juz niewielka, w ciggu
najblizszych tygodni powinniémy wigc spodziewac sie wybicia,
ktérego zasieg mozna oszacowaé nawet na 8 figur. Na wykre-
sach o wiekszej czestotliwosci widzimy waski range’u, ktérego
dno zostato nadgryzione wczorajszej nocy. Sesja zakonczyta sie
zaledwie dwa pipsy ponizej lokalnego minimum, ciezko wiec moé-
wi¢ tu o wyraznym sygnale sprzedazy. Fibo 50% zostato obro-
nione, uktad kresek wskazuje, ze mamy do czynienia z korektg
w ruchu wzrostowym, nie z nowym trendem spadkowym na
EURUSD. Sygnaly zakonczenia korekty, jesli sie pojawia, beda
wigc dobrg okazjg do zajecia ditugiej pozycji, z TP na poziomie

1,3960.
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN nieco mocniejszy na fali uspokojenia nastrojow za
wschodnig granica, przy niskich, $wigtecznych obrotach. W tym
tygodniu zostanie opublikowany biuletyn statystyczny wraz z in-
formacjg o stopie bezrobocia oraz sprzedazy detalicznej. Po-
nadto poznamy koniunkture gospodarczg i konsumenckg GUS.
W ciggu najblizszych sesji ztoty powinien umacnia¢ sie wraz z
deeskalacjg konfliktu na wchodzie a krajowe dane makro zejdg
na dalszy plan, choé polska waluta pozostanie wrazliwa na in-
formacje naptywajace z Ukrainy.

Czynnik krajowy* w EURPLN

mBank.pl

EURPLN technicznie

Swieca tygodniowa utworzyta harami. Od poczatku kwietnia
zloty porusza si¢ w trendzie bocznym, przy niewielkiej zmien-
nosci. Niedawne wybicie géra zostato szybko skorygowane i
znéw mozemy obserwowaé poziom 4,18. Najprawdopodobniej
EURPLN powraca do starego range’u 4,16 — 4,18, stad re-
komendujemy short EURPLN, wejscie 4,1820, SL 4,1910, TP
4,1600.

Wsparcie Opor
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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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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2.745 2.81 ON 2.3 2.6 EUR/PLN 4.1820
2Y 298 3.04 1M 2.4 2.6 USD/PLN 3.0265
3Y 3.2 3.24 3M 24 2.8 CHF/PLN 3.4293
4Y 3.39 344
5Y 354 3.60 FRA _ BID _ASK
6Y 3.66 3.69 1x2 260 2.65 EUR/USD 1.3792
7Y 3.75 3.78 1x4 268 2.74 EUR/JPY 141.49
8Y 3.82 3.85 3x6 268 2.74 EUR/PLN 41775
QY 3.88 3.90 6x9 269 275 USD/PLN 3.0295
10Y 3.92 3.96 9x12 293 2.96 CHF/PLN 3.4216
WIBOR3M i lY WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2.9 - 3.10 4.10
2.85 0:2 3.90
2.8 | B2y e 3.70
4/—/f 0.1 3.50
2.75 - 2.90
2.7 o.08 3.30
2.65 - 005 2807 e
2.55 0.02 i 0.10
25 ! 0 2807 2,30 4 0.00
15 sty 29 sty 12 lut 26 lut 12 mar 26 mar 9 kwi 21 sty 4lut 18 lut 4mar 18 mar 1lewi 15 ki
mspread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M ae 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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