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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus
8:00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) sie -2.5 4.9 (r) -5.7
07.10.2014 WTOREK
JAP Decyzja BoJ (bln JPY) paz 270 270 270
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) sie -1.5 1.6 -4.0
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) sie 0.2 0.5 0.0
08.10.2014 SRODA
POL Decyzja RPP (%) paz 2.25 2.25 2.50
20:00 USA Minutes FOMC wrz
1:50 JAP Zamowienia na maszyny m/m (%) sie 1.0 3.5
8:00 GER Eksport m/m (%) sie -4.1 4.8(r)
8:00 GER Import m/m (%) sie 0.4 -1.8
9:00 CZE CPI r/r (%) wrz 0.9 0.6
13:00 GBR Decyzja BoE (%) paz 0.50 0.50
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.10 287
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) sie 0.2
9:00 HUN CPI r/r (%) wrz -0.3 0.2
10:00 ITA Produkcja przemystowa m/m (%) sie 0.5 -1.0

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Spokojny dzien. Wieczorem zostang opublikowane zapiski z wrze$niowego posiedzenia
FOMC. Cho¢ bedzie to ciekawa lektura, nie nalezy sie spodziewaé niespodzianek - to, czego inwestorzy mieli sie
dowiedzie¢, zostato juz powiedziane na konferencji Yellen.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MPIPS: Stopa bezrobocia we wrze$niu spadta do 11,5 proc. z 11,7 proc. w sierpniu.

m Mecina: W pazdzierniku mozliwa jest kontynuacja trendu spadku bezrobocia, cho¢ w mniejszej skali niz we wrze-
$niu, czyli 0 0,1 pkt proc. Realne jest, aby na koniec roku stopa bezrobocia nie przekroczyta 12.

m MFW: Wzrost PKB w Polsce przyspieszy z 3,2 proc. w 2014 r. do 3,3 proc. w 2015 r. - prognozuje Miedzynaro-
dowy Fundusz Walutowy w pazdziernikowej edycji WEO. W kwietniowej edycji Fundusz prognozowat odpowiednio
3,11 3,3 proc.

Decyzja RPP (8.10.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.900 -0.003

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.352 0.012

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 2.960 -0.044

PROGNOZA mBanku obnizka 25 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja RPP: oczekujemy rozpoczecia
cyklu obnizek stép procentowych

Dzi§ w godzinach popotudniowych RPP ogtosi decyzje o
stopach procentowych. Oczekujemy cigcia stép procentowych
0 25pb. Istnieje szansa na obnizke w wiekszej skali (50pb),
jednak taki ruch bytby trudniejszy komunikacyjnie dla RPP
i z tego powodu nie uzyska poparcia wigkszosci. Dzisiejsza
obnizka stop procentowych bedzie poczatkiem cyklu obnizek
stop procentowych, ktéry szacujemy na co najmniej 100pb.
Bezposrednim powodem wejscia w nowy cykl jest niska inflacja
oraz spowolnienie wzrostu gospodarki (w obu przypadkach
ryzyka ksztaltujg sie asymetrycznie w dot) i wszystko to w
otoczeniu globalnie niskiej inflacji, wzrostu oraz niskich stdp
procentowych, a takze powoli rodzacej sie dyskusiji o struktural-
nie nizszym tempie wzrostu gospodarki $wiatowe;.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD nieznacznie wyzej i blizej 1,27. Tym razem wigksza
cze$¢ dnia uptyneta pod znakiem handlu w ok. 50-punktowym
range (wbrew pozorom, to nie negatywna niespodzianka w da-
nych o produkcji przemystowej w Niemczech zaszkodzita wspol-
nej walucie, bo ostabienie EUR zaczeto sie ok. 10:00) i dopiero
sesja amerykanska przyniosta zmiane sytuacji. Podobnie, jak
miato to miejsce w poprzednich dniach, euro okazato sie bene-
ficjentem fali awersji do ryzyka na rynkach finansowych, maja-
cej swoje zrodio na amerykanskiej gietdzie. Efekt? Stabszy do-
lar, potezny spadek rentownosci obligacji na rynkach bazowych
(gtownie treasuries) i wycofywanie sie z niektérych carry trades
finansowanych w euro. Dzi$ dzier bez danych (w Minutes FOMC
raczej nie znajduje sie nic, czego wczesniej nie bytoby na kon-
ferencji Yellen) i, cho¢ trend na EURUSD pozostaje spadkowy,
kontynuacja risk off moze w dalszym ciggu napedzaé notowania
tej pary walutowe;.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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mmZmiana koszyka® EUR ~ mmZmiana koszyka™ USD
-+ Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona érednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Po nie-bullish reversal w poniedziatek, wczoraj wyrysowat sie
mtotek. Notowania dotarty na dziennym do najkrétszej $redniej
(MA14) i trzymaja sie ponizej 1,2700 (ten poziom bronit notowan
od géry od 4 sesji). Na wykresie 4h notowania - po przejscio-
wym wybiciu ponad MA55 - obnizyly sie ponizej (caty czas linia
trendu spadkowego pozostaje nietknieta, oscylator zbliza sie do
teryterium wykupienia). Lekkie zamieszanie w kreskach suge-
ruje, ze przez kilka sesji moze sie utrzymac trend boczny. Trend
spadkowy powinien by¢ dominujacy (dopdki notowania nie po-
konajg 1,2750) i sprowokowac kolejny ruch w dét. Pozostajemy

na pozycji short.
Wsparcie Opor

1,2501 1,3000
1,2400 1,2812
1,2043 1,2757
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty nieznacznie stabszy, ale tempo i skala ostabienia w dniu
wczorajszym nie mogtby na kimkolwiek zrobi¢ wrazenia. Wiek-
sza cze$¢ ruchu na EURPLN wykonata sie w godzinach przed-
potudniowych (blizniaczo zachowywat sie we wtorek HUF), a
ciekawsza (patrz komentarz fundamentalny do EURUSD) sesja
amerykanska nie odbita sie znaczaco na notowaniach EURPLN.
Wydarzeniem dnia dzisiejszego bedzie decyzja RPP. W przy-
padku niespodzianki (brak ciecia = mocniejszy ztoty, ciecie o 50
pb = stabszy zloty) mozna spodziewac sie silniejszej reakcji pol-
skiego rynku FX.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktdrej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujg dziatanie specyficznych
czynnikdw krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.

09/22/14
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EURPLN technicznie

S/L (140 pipséw staty). Odnawiamy pozycje po 4,1860, S/L
(4,1640), bez sztywnego T/P. EURPLN generuje ostatnio sporo
fatszywych sygnatéw poruszajac si¢ w konsolidacji dobrze ogra-
niczonej de facto tylko od dotu przez MA200 z dziennego i po-
ziom 4,17. Obecnie notowania walczg z MA55, ktéra lada mo-
ment zetknie sie z MA30 (ta druga dotknie te pierwszg od gory).
Niemniej na na 4h notowania utrzymaly sie ponad linig trendu
spadkowego, pokonaty MA200 i bedg zmierza¢ do lokalnych
szczytéw (4,1943).

Wsparcie Opor

4,1736 4,2336
4,1657 4,2166
4,1436 4,1943
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.89 1.95 ON 2.3 2.6 EUR/PLN 4.1825
2Y 1.9525 2.00 1M 2.3 25 USD/PLN 3.3106
3Y 2.02 2.05 3M 2.1 25 CHF/PLN 3.4533

4Y 212 2.15

5Y 223 226 FRA BID ASK

6Y 2.34 2.37 1x2 212 217 EUR/USD 1.2668

7Y 2.59 2.62 1x4 1.95 1.99 EUR/JPY 136.83

8Y 2.54 2.58 3x6 182 1.86 EUR/PLN 4.1827

QY 2.64 2.67 6x9 1.74 1.78 USD/PLN 3.2992

10Y 2.73 2.75 9x12 1.76 1.81 CHF/PLN 3.4497
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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 pozostajg w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowaé. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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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