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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

28.04.2014 PONIEDZIALEK

16:00 USA Pending Home Sales m/m (%)

29.04.2014 WTOREK

10:00 EUR M3 t/r (%) mar 1.4 1.3
10:30 GBR PKB kw/kw (wstepny) (%) Q1 0.9 0.7
11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt.) kwi 102.9 102.4
14:00 GER CPl t/r (wstepny) (%) kwi 1.4 1.0
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) kwi 2.50 2.60
15:00 USA Indeks CaseShiller r/r (%) lut 12.9 13.2
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) kwi 82.8 82.3
1 50 JAP Produkcja przemystowa m/m (%) mar -2.3
9:00 SPA PKB kw/kw (wstepny) (%) Q1 0.2
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) kwi 6.7 6.7
11:00 EUR CPI t/r wstepny (%.) kwi 0.8 0.5
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne NBP r/r (%) kwi 0.5 0.5 0.5
14:15 USA Raport ADP (tys.) kwi 210 191
14:30 USA PKB kw/kw SAAR (pierwszy) (%) Q1 1.1 2.6
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) kwi 56 5 55 9

20:00 USA Decyzja Fed (mld USD)

01.05.2014 CZWARTEK

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 26.04 329
14:30 USA Wydatki osobiste m/m (%) mar 0.4 0.3
14:30 USA Dochody osobiste m/m (%) mar 0.6 0.3
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) kwi 54.2 53.7
9 00 POL PMI w przemysle (pkt.) kwi 54.0
9:50 FRA PMI w przemysle (finalny) (pkt.) kwi 50.9 50.9
9:55 GER PMI w przemysle (finalny) (pkt.) kwi 54.2 54.2
10:00 EUR PMI w przemysle (finalny) (pkt.) kwi 53.3 53.3
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) mar 11.9 11.9
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) kwi 210 192
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) kwi 6.6 6.7
16:00 USA Zamowienia przemystowe m/m (%) kwi 1.3 1.6

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzi$ rozpoczyna sie gra o kwietniowg inflacje w strefie euro - przed publikacjg wstepnych
danych o inflacji w Niemczech (godz. 14:00) bedzie mozna obserwowa¢ publikacje odczytéw z poszczegdlnych
krajow zwigzkowych (poczatek serii 0 9:00). O ile jednak inflacja w strefie euro pozostaje niewiadomg i istotnym
czynnikiem dla procesu decyzyjnego EBC, o tyle stata i miarowa poprawa sentymentu w Europie jest faktem i po-
winny o tym zaswiadczyh wyniki kwietniowych badan koniunktury KE. Dla regionu istotna bedzie decyzja Banku
Wegier, ktéry najprawdopodobniej zakonczy cykl obnizek cigciem o 10 punktéw bazowych, sprowadzajac stope
referencyjng do poziomu polskiej (2,50%). Warto réwniez w Europie zwréci¢ uwage na publikacje wstepnych da-
nych o PKB za | kwartat w Wielkiej Brytanii - tradycyjnie jest to pierwsza z najwigkszych europejskich gospodarek,
ktéra takie dane publikuje. W Stanach Zjednoczonych kalendarz wypetniaja drugorzedne dane - indeks CaseShiller
jedynie potwierdzi spowolnienie wzrostéw cen nieruchomosci, o ktérym wiadomo z innych zrédet, z kolei poprawe
sentymentu konsumentéw sugerowaty juz dane Uniwersytetu Michigan.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Glapinski: Do potowy przysziego roku moze nie byé koniecznosci, aby zacie$nia¢ polityke pieniezng, poniewaz
perspektywy wzrostu PKB sg nadal niepewne. Polska gospodarka mogta wkroczy¢ w okres, w ktérym stopy pro-
centowe na trwale pozostang nizsze niz przed kryzysem.

m USA: Liczba uméw na sprzedaz domow, podpisanych w marcu przez Amerykanéw wzrosta miesigc do miesigca
0 3,4 proc.

Decyzja RPP (7.05.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.505 0.010

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 0.000 0.031

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.146 -0.125

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD dotozyt wczoraj znoéw kilkadziesigt pipsow w goére
(1,3879 intraday). Geneza ruchu jest dla nas w pewnym sensie
zagadkowa, niemniej moze to by¢ pozycjonowanie pod inflacje
(zwieksza to szanse na do$¢ gwattowng realizacje zyskow po
odczycie nawet zgodnym z oczekiwaniami). Poranny ruch moégt
mie¢ takze co$ wspdlnego z sankcjami wobec Rosji (EUR umac-
niato sie wobec ryzyka ostrzejszych sankcji - jak zwykle nic z
tego nie wyszto i doszto do realizacji zyskow). Czy naprawde
przy takich poziomach kursu, oczekiwanej wyzszej inflacji oraz
wyjatkowo wysokiej stawce EONIA na rynku migedzybankowym
optaca sie gra¢ na rezygnacje z rozluznienia polityki pienieznej
przez ECB? Naszym zdaniem nie, natomiast wobec nieprzewi-
dywalnosci ECB rynek rozgrywa decyzje przed posiedzeniem,
co wskazuje na mozliwo$¢ realizacji zyskéw po danych inflacyj-
nych, a wiec spadki EUR.

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,
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EURUSD technicznie

EURUSD wytamat sie z konsolidacji rozpoczynajac ruch w
strone lokalnego szczytu (1,3900). Kreslaca sie na wykresie
dziennym dywergencja wskazuje jednak na ograniczony po-
tencjat obecnego ruchu w goére. Sprzeczne sygnaty techniczne
wskazuja, ze EURUSD pozostaje w range’u, stad tez pozosta-
jemy poza rynkiem w oczekiwaniu na sygnaty zwiastujace po-
czatek wyraznego trendu na tej parze walutowe;.

Wsparcie Opoér

1,3785 1,4100
1,3747 1,3967
1,3650 1,3855
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EURPLN fundamentalnie

Inwestorzy pozycjonowali sie w poniedziatek prawdopodobnie
na ostre sankcje wobec Rosji. Do niczego takiego nie doszto i
polska waluta - po tymczasowym ostabieniu wraz z walutami re-
gionu i ustanowieniu nowych maksimoéw intraday - zamkneta sie
ponizej poziomu otwarcia. Napiecie na wschodzie dalekie jest
jednak od roztadowania, tak wiec bedzie to trwaty element ge-
nerujacy zmienno$¢ (dodajmy - ograniczona). Obecnie jednak
rynek zwroci sig raczej w kierunku danych ze strefy euro (infla-
cja w Niemczech dzi$ i jutrzejsza z calej strefy euro). Ostabienie
ztotego jest najbardziej prawdopodobne w sytuacji, gdy inflacja
zaskoczy w gore. Pozostate scenariusze to raczej umocnienie
zlotego (albo z uwagi na realizacje zyskéw na EUR, albo z po-
wodu po prostu zwigkszenia oczekiwan na rozluznienie polityki
pienigznej ECB).

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 kontynuuje trend wzrostowy. Ruch zostat powstrzy-
many przez poziom 4,2185 i naszym zdaniem ponowne wzrosty
powyzej 4,21 bedg dobrym momentem na zajecie krotkiej pozy-
cji na EURPLN. Nadrzednym trendem pozostaje bowiem trend
spadkowy, korekta dotarta juz do 61,8% zniesienia, a kurs opart
sie 0 gérng wstege Bollingera. Dodajac do tego odwracajace sie
w obszarze wykupienia oscylatory otrzymujemy dobry setup pod
krétkg pozycje na EURPLN. My na dzisiejszej sesji pozostajemy
poza rynkiem, ztoty bowiem pozostaje wrazliwy na szum infor-
macyjny naptywajacy z Ukrainy. Ponadto od lokalnych szczytéw
EURPLN spadt juz ponad 100 punktéw, co przekiada sie na nie-
korzystny stosunek potencjalnego zysku do ryzyka. Ponowne
proby ataku na 4,22 wykorzystamy do sprzedania EURPLN.

Wsparcie Opor

4,2020 4,2467
4,1930 4,2350
4,1800 4,2185
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 2.76 2.79 ON 1.0 1.5 EUR/PLN 4.2112
2Y 29725 3.02 1M 2.4 2.6 USD/PLN 3.0368
3Y 3.17 3.23 3M 2.4 2.8 CHF/PLN 3.4578

4Y 3.36 3.41

5y 353 356 FRA BID ASK

6Y 3.62 3.68 1x2 259 264 EUR/USD 1.3848
7Y 3.74 3.77 1x4 269 275 EUR/JPY 141.91
8Y 3.82 3.85 3x6 271 275 EUR/PLN 4.2053
QY 3.87 3.93 6x9 270 2.75 USD/PLN 3.0362
10Y 3.92 3.98 9x12 280 2.85 CHF/PLN 3.4478
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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 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.



