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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

20.10.2014 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

21.10.2014 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

4:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) wrz 7.5 6.9 8.0

4:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 1.7 1.9 11.6

4:00 CHN PKB r/r (%) Q3 7.2 7.5 7.3

16:00 USA Sprzedaz doméw na r. wtérnym SAAR wrz 5.10 5.05 517
(min)

22.10.2014 SRODA

14:30 USA CPIlt/r (%) wrz

23.10.2014 CZWARTEK

3:45 CHN PMI w przemysle flash (pkt.) paz 50.1 50.2
9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) paz 48.5 48.8
9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) paz 48.3 48.4
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) paz 49.5 49.9
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) paz 53.6 55.7
10:00 EUR PMI w przemys$le flash (pkt.) paz 49.9 50.3
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) paz 52.0 52.4
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) wrz 2.0 24 1.7

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) wrz 115 115 11.6
14:00 POL Minutes RPP paz

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 11.10 284 264
16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) paz -12.0 -11.4
10 30 GBR PKB kw/kw (%) 0.7 0.9

16:00 USA Sprzedaz doméw na r. pierwotnym wrz 470 504

SAAR (tys.)

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzis GUS opublikuje dane o koniunkturze w przemysle, handlu i ustugach. Warto przeana-
lizowaé raport pod katem dalszego pogorszenia sentymentu przedsigbiorcéw w pazdzierniku (na co wskazywat
wczesniejszy raport NBP).

Gospodarka globalna. Dzi$§ w Stanach Zjednoczonych zostang opublikowane dane o inflacji CPl. Wprawdzie no-
minalny konsensus wskazuje na minimalny wskaznik dynamiki rdr wskaznika CPI, ale biorac pod uwage negatywna
niespodzianke w zesztotygodniowych danych PPI, rynek moze by¢ czesciowo przygotowany na zaskoczenie in
minus.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m KaZzmierczak: RPP nie wyklucza dalszych dziatan na rzecz walki z deflacja, jesli ta bedzie sie przedtuzaé, ale nie
nalezy dziata¢ impulsywnie.

m Rzonca: Gtéwna stopa procentowa jest ,bardzo blisko” poziomu, ponizej ktérego konczy sie polityka konwencjo-
nalna.

m MF: zaoferuje na aukcji w czwartek, 23 pazdziernika obligacje OK0716/PS0719 tgcznie za 4,0-6,0 mid zt.

m USA: Sprzedaz doméw na rynku wtérnym we wrzes$niu wzrosta do 5,17 min w ujeciu rocznym.

Decyzja RPP (5.11.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.836 -0.007

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.216 0.007

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 2.681 -0.019

PROGNOZA mBanku obnizka 50 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Kiedy tylko wydawato sie, ze korekta na EUR moze nabraé
tempa, w serwisach informacyjnych pojawita sie pochodzaca od
,2rodet w EBC” plotka na temat mozliwosci rozszerzenia pro-
gramu skupu aktywdw o obligacje korporacyjne (dotychczas pa-
piery niezabezpieczone nie byly uwzglednione na liscie zaku-
péw EBC, a bank wydawat sie niechetny braniu dodatkowego
ryzyka kredytowego na swoj bilans). Efekt? Potezne ostabienie
euro praktycznie we wszystkich parach walutowych i zaweze-
nie spreadéw rentownosci obligacji rzgdowych w strefie euro
(peryferia - nizej, Niemcy - wyzej). Bez watpienia byt to kon-
trolowany przeciek, bardzo skuteczny zreszta, ktéry uczestni-
kom rynku przypomniat, ze EBC czuwa i obserwuje rozwoj sytu-
acji na rynku Fl i FX, a zesztotygodniowe drgawki nie umknety
jego uwadze. Ostatecznie, EURUSD zakonczyt dzieh na pozio-
mie 1,27 (prawie 1,5 figury ponizej poziomu, z ktérego starto-
wat w sesji europejskiej). Dzisiejszy dzien pod znakiem danych
CPI zza Oceanu. Pozytywna niespodzianka (lub nawet brak ne-
gatywnej - patrz wcze$niejsze dane PPI) powinna sprzyja¢ dal-
szemu ruchowi EBC na potudnie.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Juz byt w ogrédku, juz witat sie z gaska... niestety, czynnik funda-
mentalny (przeciek z EBC) przyniést przecene EURUSD. Padto
MA200 na 4H, z dymem poszedt réwniez kanat wzrostowy na D
i 4H oraz towarzyszgca mu na krotszym wykresie MA55. Ruch
spadkowy zatrzymat sie dopiero na wstedze Bol. Do S/L zabra-
kto wprawdzie 7 pipséw, ale z perspektywy technicznej wczo-
rajszy ruch znamionuje powr6t do spadkéw na EURUSD - naj-
blizsze wsparcia to seria lokalnych miniméw (1,2606 i 1,2501)
i przestrzen do ruchu na potudnie jest znaczaca. Na obecnych
poziomach nie ma sensu zamykac¢ ,recznie” pozycji - albo uru-
chomiony zostanie S/L (i wéwczas doradzaliby$my odwrécenie
sie na short po 1,2690 z S/L na 1,28 i T/P na 1,25), albo wrécimy

z dalekiej podrdzy...
Wsparcie Opor

1,2700 1,3000
1,2606 1,2886
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy. Czynnikiem, ktory przyczynit sie do umocnie-
nia ztotego, okazata si¢ - nie pierwszy raz w ostatnich latach
zresztg - plotka z EBC na temat mozliwosci skupowania obliga-
cji korporacyjnych. Na koszykowym ostabieniu euro skorzystata
rowniez polska waluta (wczorajsze minimum na EURPLN wy-
pada w okolicach 4,2180, ponad 1 gr ponizej otwarcia), ale tym
razem skala aprecjacji ztotego moze okazac¢ sie niewielka (niz-
szy oczekiwany dysparytet miedzy Polska a strefg euro, oficjalne
komentarze zachecajace do deprecjaciji). Dzisiejszy dzien prak-
tycznie bez danych (na informacje o koniunkturze GUS polskie
rynki nie reaguja), a kalendarz globalny zawiera tylko amerykan-
skie CPI. Jezeli dobry sentyment wobec EBC (a zty wobec EUR)
utrzyma sie dzi§, powinniémy by¢ $wiadkami ruchu w kierunku
4,20-4,21.

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

Wartoéci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.

EUR / PLN 4
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EURPLN technicznie

Ostatecznie zegnamy sie z kanatem wzrostowym, a EURPLN
pozostaje w krétkoterminowym klinie spadkowym. Alternatyw-
nie, ukfad kresek w ostatnim miesigcu mozna postrzegac jako
choragiewke. Tu zasady sa proste - kierunek wytamania z niej
powinien zapowiadaé kierunek dalszego ruchu. Tym niemniej,
poniewaz nadrzedny trend jest obecnie wzrostowy, nasza po-
zycje short (po 4,23, w chwili pisania komentarza zarabiata 60
pips6w) mozna postrzegac jako ryzykowna. Czekamy na rozwdj
sytuaciji.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.66 1.71 ON 1.9 2.2 EUR/PLN 4.2263
2Y 1.71  1.76 1M 1.9 2.1 USD/PLN 3.2987
3Y 1.75 1.78 3M 1.7 1.9 CHF/PLN 3.5022

4Y 1.85 1.88

5y 196 1.99 FRA BID ASK

6Y 206 2.09 1x2 1.81 1.86 EUR/USD 1.2715
7Y 259 262 1x4 1.72 177 EUR/JPY 136.04
8Y 225 228 3x6 155 1.60 EUR/PLN 4.2185
QY 2.34 237 6x9 1.52 1.56 USD/PLN 3.3177
10Y 242 244 9x12 1.53 1.58 CHF/PLN 3.4952
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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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.



