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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

05.05.2014 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

3:45 CHN PMI w przemysle finalny (pkt. ) kwi 48.4 48.3 48.1
11:00 EUR PPI r/r (%) mar -1.8 -1.7 -1.6
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) kwi 54.1 53.1 55.2
9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) kwi 50.3 50.3 50.4
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) kwi 55.0 55.0 54.7
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) kwi 54.0 54.0 53.1
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) mar -0.2 0.1(r) 0.3
07.05.2014 SRODA

8:00 GER Zamoéwienia przemystowe m/m (%) mar 0.3 0.6 -2.8
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) mar 0.3 0.1

POL Decyzja RPP (%) maj 2.50 2.50 2.50
13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) maj 0.05 0.05
13:00 UK Decyzja Banku Anglii (%) maj 0.50 0.50
13:45 EUR Decyzja EBC (%) maj 0.250 0.250
14:40 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (%) 26.04 344
8:00 GER Eksport m/m (%) mar 1.0 -1.4
8:00 GER Import m/m (%) mar 0.4

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka polska. Decyzja o stopach procentowych zostanie ogtoszona we wczesnych godzinach popotudnio-
wych. Nie spodziewamy sie zmiany parametréw polityki pienieznej. Spodziewamy sie natomiast do$¢ gotebich
komentarzy po posiedzeniu. W przypadku RPP powinien zadziata¢ ten sam mechanizm co na respondentéw w
badania PMI (dwa ostatnie odczyty okazatly sie znacznie nizsze od oczekiwan, za co w duzym stopniu moze by¢ od-
powiedzialna sytuacja za wschodnig granica). Oczekujemy réwniez bardziej $miatych wypowiedzi co do stabilizacji
stop przez diuzszy okres i utrzymania sig niskiej inflacji. Symptomatyczne moga by¢ tu wypowiedzi wicepre-
zesa NBP nadzorujgcego research wskazujacego wtasnie na ryzyko nizszej inflacji po wydarzeniach na Wschodzie.

Gospodarka globalna. Kolejny spokojny dziehn. Marcowe dane o produkcji przemystowej we Francji, jakkolwiek
uzyteczne dla prognostéw pragnacych oszacowa¢ PKB w | kwartale, stanowig jednak drugi lub trzeci garnitur. Z
kolei ogtoszona w godzinach popotudniowych decyzja Banku Czech nie powinna zaskoczyé (utrzymanie stép proc.
i poziomu kursu na niezmienionym poziomie).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Ministerstwo zaoferuje w czwartek 8 maja obligacje WZ0119 oraz PS0719 tacznie za 3,0-5,0 mid zt.

m EUR: Indeks PMI, okres$lajacy koniunkture w sektorze ustug strefy euro wynidst w kwietniu 53,1 pkt. wobec 52,2
pkt. w poprzednim miesigcu (koncowe wyliczenia).

m USA: Deficyt handlowy Stanéw Zjednoczonych w marcu 2014 r. wyniést 40,4 mid USD wobec 41,9 mid USD
miesigc wczesniej po korekcie - poinformowat Departament Handlu w komunikacie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.000 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.599 -0.014

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.055 0.011

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Woczorajszy dziehn uptynat pod znakiem bezkompromisowej wy-
przedazy dolara (w stosunku do koszyka walut stracit przeszto
0,5%). W efekcie, EURUSD zblizyt si¢ do tegorocznych maksi-
mow (wczoraj najwyzszy poziom to 1,3951), a niemniej impo-
nujaca deprecjacje amerykanska waluta zanotowata w stosunku
do funta czy jena. Nie jest jasne, jakie czynniki stojg za wczoraj-
sza staboscig dolara. Publikacje nieztych danych ze strefy euro
(indeksy PMI w ustugach, sprzedaz detaliczna) na pewno nie
zaszkodzity, ale zadna z nich nie ma potencjatu do istotnego
poruszenia rynku. Wydaje sig, ze kluczowym czynnikiem, ktéry
zadecydowat o pewnej normalizacji zmiennosci (bo nie o kie-
runku) byto ponowne otwarcie rynkéw londynskich. Dzisiejszy
kalendarz publikacji makro réwniez nie rozpieszcza, warto jed-
nak zwroci¢ uwage na popotudniowe wystapienie J.Yellen przed
Kongresem.

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

Pierwsze koty za ptoty, EURUSD wytamat sie z bocznego range
na dziennym i z delikatnie spadkowego kanatu na 4h. Formal-
nie wybicie zakonczyto si¢ zamknigciem powyzej kluczowych
pozioméw, ale jednak co$ zgrzyta. Po pierwsze, mimo natural-
nego celu wyznaczonego przy takim ruchu na 1,3967 notowa-
nia zatrzymaly sie intraday juz na 1,3951. Po drugie, na wykre-
sie 4h nowy szczyt nie zostat potwierdzony ruchem oscylatora
(uktad jest juz de facto spadkowa dywergencjg). W takiej sytu-
acji bardziej korzystne (z perspektywy potencjalny zysk, poten-
cjalna strata) jest wejécie w pozycje short EURUSD po 1,3924

(S/L 1,3970).
Wsparcie Opor

1,3906 1,4100
1,3770 1,3967
1,3747 1,3951
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty, unisono zresztg z innymi walutami z regionu - wigczajgc w
to rubla, umocnit si¢ wczoraj o 1 grosz do euro. Umocnienie to
nie byto jednak spektakularne i nie wyszto poza dobrze ustano-
wiony trend boczny (4,19-4,22). Wczoraj podczas dnia do$wiad-
czyliSmy czego$ na ksztalt ograniczonego risk-on, zapoczatko-
wanego przez lepsze dane z Hiszpanii (rekordowy i zaskakujgcy
odczyt PMI), niemniej skala ruchu na wigkszosci aktywoéw byta
raczej ograniczona i - nie liczac walut - wygasta wraz z nadej-
$ciem wieczora. Dzi$ decyzja RPP, na ktérej nie spodziewamy
sig zmian parametréw polityki pienieznej. Wydzwigk konferenciji
- a szczego6lnie komentarze po niej - moze by¢ jednak gotebi, co
generowaé moze presje na pewne ostabienie ztotego. Paradok-
salnie jednak ten ksigzkowy kanat wptywu na walute moze byé
mocno przytkany w sytuacji, kiedy oczekiwania ztagodzenia po-
lityki pienieznej wygeneruja nowy popyt na polski diug (sytuacja
bedaca kalkg tego, co dzieje sie w strefie euro).

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

Perspektywa wykresu dziennego wcigz sugeruje, ze notowania
poruszaja sie w przedziale wahan wyznaczonym przez 38,2%
Fibo (ew. $rednig MA200) oraz 61,8% Fibo. Niemniej kresli sie
co$ na ksztatt spadkowej dywergencji. Dodatkowo notowania
przetamaty na 4h linie wzrostowego trendu, cho¢ kluczowym po-
ziomem bedzie tu jednak MA200 usytuowana na 4,1927. Suge-
rujemy niewielkg pozycje short EURPLN po 4,20 z poziomem
S/L na 4,22.

Wsparcie Opor

4,1915 4,2467
4,1840 4,2350
41773 4,2185
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 276 2.79 ON 2.5 2.6 EUR/PLN 4.2051
2Y 293 299 1M 2.4 2.6 USD/PLN 3.0196
3Y 3.13 3.18 3M 24 2.8 CHF/PLN 3.4540
4Y 3.31 3.37
5Y 346 351 FRA _BID _ASK
6Y 3.58 3.63 1x2 259 264 EUR/USD 1.3926
7Y 3.67 3.72 1x4 270 2.74 EUR/JPY 141.60
8Y 3.76  3.81 3x6 270 274 EUR/PLN 4.1950
)4 3.83 3.88 6x9 271 275 USD/PLN 3.0131
10Y 3.88 3.93 9x12 2.79 2.83 CHF/PLN 3.4447
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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.



