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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

2 30 CHN CPI t/r (%) paz 1.6 1.6 1.6

9:00 CzZK CPI t/r (%) paz 0.6 0.7 0.7

11.11.2014 WTOREK

9:00 HUN CPI t/r (%)

12.11.2014 SRODA

Poprzednio  Odczyt

9:00 POL Raport o inflacji NBP lis

10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) wrz 5.9 6.0
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) wrz 0.7 -1.8
0:50 JAP Zamowienia na maszyny m/m (%) wrz -1.2 4.7
6:30 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) paz 8.0 8.0
6:30 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) paz 11.6 11.6
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) wrz -624 -570 -986
14:00 POL Eksport (min EUR) wrz 14000 14043 11560
14:00 POL Import (min EUR) wrz 13800 13586 11624
14:00 POL CPI r/r (%) paz -0.4 -0.4 -0.3
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 08.11 278
8 00 GER PKB kw/kw (%) 0.1 -0.2
9:00 CZE PKB r/r (%) OS 25 25
9:00 HUN PKB r/r (%) Q3 2.9 3.9
10:00 POL PKB r/r (%) Q3 2.6 2.7 3.3
11:00 EUR PKB kw/kw (%) Q3 0.1 0.0
14:00 POL M3 r/r (%) paz 7.0 7.8 7.8
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) paz 0.2 -0.3
15:55 USA Koniunktura konsumencka U.Michigan lis 87.5 86.9

(pkt.)

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi§ o 9:00 zostanie opublikowany Raport o inflacji NBP, o 10:00 za$ rozpocznie sie jego
prezentacja.

Gospodarka globalna. Spokojny dzien. Warto zwréci¢ uwage na publikacje danych z rynku pracy w Wielkiej Bry-
tanii (oczekuje sie kolejnego spadku stopy bezrobocia) oraz na dane o produkcji przemystowej w strefie euro —
opublikowane dotychczas dane krajowe (m.in. Niemcy, Francja, Witochy, Hiszpania) pozwalajg oczekiwaé jedynie
umiarkowanego wzrostu produkcji we wrze$niu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MPIPS: Stopa bezrobocia rejestrowanego obnizyta sie w pazdzierniku do 11,3 proc. z 11,5 proc. we wrzesniu.

m GER: Kanclerz Angela Merkel powiedziata we wtorek, ze obecnie nie planuje sie dalszych sankcji wobec Mo-
skwy w zwigzku z kryzysem ukrainskim. Wyrazita tez niezadowolenie ze ztamania rozejmu i przeprowadzenia przez
prorosyjskich separatystow wyboréw w Donbasie.

Decyzja RPP (3.12.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.843 -0.003

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.373 -0.002

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 2.664 -0.024

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Inflacje w regionie potwierdzaja nasza pro-
gnoze inflacji na poziomie -0,4%.

Inflacja w Czechach i na Wegrzech wyniosty po +0,2% m/m w
pazdzierniku. Odczyt na Wegrzech uplasowat si¢ ponizej ocze-
kiwan, w Czechach powyzej. Analiza poszczeg6inych sktado-

wych w inflacji wskazuje, ze odczyt z Polski powinien wynie$é
-0,4% r/r, czyli zgodnie z konsensusem rynkowym.
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Rekordowe spadki cen zywnosci powoli zaczynajg sie korygo-
waé. Jest to jednak korekta bardzo delikatna i nosi znamiona
sezonowej. Dynamika cen zywnos$ci w Czechach i na Wegrzech
sugeruje, ze okres niskich cen jest wciaz w petni (w Czechach
dynamika cen plasuje sie mniej wiecej w $rodku rozktadu, na
Wegrzech bardziej w lewej czesci). Pewne symptomy wyzszych
cen widoczne sa jedynie w przypadku odziezy i obuwia (ale
tylko w Czechach), znaczaco spada rekreacja i kultura (ewident-
nie przyczyniaja si¢ do tego ceny paliw). Taka struktura inflacji,
zgodnie z nasza prognoza, sugeruje spadek inflacji w Polsce do
-0,4% r/r z -0,3% r/r przed miesigcem.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD skorygowat sie nieznacznie w gore, bez danych. Dzi-
siejsza publikacja produkciji przemystowej raczej nie wstrzgsnie
rynkiem. Srednioterminowo determinacja ECB do dziatania po-
winna szachowa¢ wzrosty EURUSD (tym bardziej, ze w ostat-
nich dniach pojawito sie mnoéstwo raportéw duzych bankéw in-
westycyjnych doradzajacych sprzedawanie EUR i kupowanie
USD). Potencjat do wigkszego ruchu kursu widzimy dopiero w
piatek, wraz z publikacjg danych flash o PKB.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona érednia geometryczna notowan wzgledem
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—Zmiana netto

GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Od poczatku tygodnia EURUSD kontynuuje korekte wzrostowa,
cho¢ na dziennym nie wyglada ona zbyt dynamicznie (naprze-
miennie biate i czarne Swiece). Na 4H notowania dotarty do we-
zta MA55 i pierwszego szczebla FIBO (okolice 1,2480) — w prze-
szlosci nie stanowity one jednak skutecznych pozioméw oporu
dla EURUSD. Oscylator jest juz niezle rozpedzony. Nie wida¢
sygnatéw zakonczenia korekty wzrostowej, dlatego tez wypa-
trujemy bardziej atrakcyjnych pozioméw wejscia (1,2560 - FIBO

38,2%) w pozycje short.
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Poniedziatek, najprawdopodobniej na fali euforii po publikaciji
pazdziernikowych danych z amerykanskiego rynku pracy, przy-
niést silne umocnienie walut rynkéw wschodzacych, w tym zto-
tego. Kurs EURPLN dotart do dolnego ograniczenia obowigzuja-
cego od tygodni zakresu wahan (4,21), po czym — jak to zazwy-
czaj bywato — natychmiast znalezli sie kupujacy. Zbiegto sie to
w czasie z odwrdceniem pozytywnych tendencji na rynku dtugu
(zaréwno zagranica, jak i w Polsce). Dzien swiagteczny przyniést
niska zmienno$¢ i stabilizacje notowan w okolicy 4,22. EURPLN
pozostaje pod wptywem przeciwstawnych tendencji (z jednej
strony, naptyw srodkéw na rynek dtugu i korekta oczekiwan na
luzowanie polityki pienieznej, gotebi EBC; z drugiej - fale awer-
sji do ryzyka) i nie wida¢ na horyzoncie czynnika, ktéry mogtby
wyrwa¢ EURPLN z obecnego marazmu. Z tego wzgledu nalezy
spodziewaé sie stabilnego zachowania EURPLN, ze wskaza-
niem na ruch w kierunku gérnego ograniczenia range (4,23).

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.
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EURPLN technicznie

W pigtek do wyznaczonego T/P (4,21) zabrakto ledwie 18 pip-
s6w i mozemy plu¢ sobie w brode, ze byliSmy zbyt chciwi. Tym
niemniej, nasza pozycja jest wcigz ITM (100 pipséw) i sytu-
acja techniczna wyglada zachecajgco. Potréjnemu szczytowi na
dziennym towarzyszy juz dojrzata dywergencja, a notowania do-
tarly juz do miesiecznego trendu wzrostowego. Na 4H notowa-
nia sg zblokowane miedzy MA200, a 4,23. Liczymy na ponowny
atak na dolne ograniczenie range i, zeby nie powtorzy¢ ostat-
niego btedu, przesuwamy T/P na 4,2130. Tam tez najprawdopo-
dobniej, w zaleznosci od sytuacji, bedziemy sie odwracac.

Wsparcie Opor

4,2089 4,2621
4,1942/58 4,2467
4,1700 4,2394

, N
| WWLW P EUR / PLN DZIEWY |
| B :
Misirie " DA ~45E 1‘ﬂ4 I-r i Wowe Wan s :Ywni:"? <{8
~ FUR / PLN
\W s THGQDNIOHY

Bay
- ﬁﬂ\
| B

T T ’ g

£ )

¥ 0 o6 6 X B M B ¥ F X N X B3 M F B I DI B KB KT
W

ELRPUN Ty (UR-2L E-RATE & LRS- 3 D 241 Wi s Copyafe 2024 Bleorberg nevcs . T4 74

Wk o W M x W @ Kk & i W g o @ bk m @ Kk W ke o M A & @ M
m | 3 e
ELRPLN Curmoy (EUR-2. X-RATE] ST_ELRLNE beedly 2201

2 Copih 2234 Sbontary irance LB, THios- N4 068 17

I T T



V& &

Jose
mBank.pl
IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.78 1.81 ON 1.8 2.1 EUR/PLN 4.2163
2Y 1.785 1.84 1M 2.0 2.2 USD/PLN 3.3765
3Y 1.81 1.84 3M 1.9 2.1 CHF/PLN 3.5057
4Y 1.88 1.91
5Y 195 198 FRA__BID _ASK
6Y 204 2.07 1x2 1.83 1.88 EUR/USD 1.2475
7Y 259 262 1x4 1.91 1.96 EUR/JPY 144.40
8Y 222 225 3x6 1.72 1.78 EUR/PLN 4.2097
QY 2.31 2.34 6x9 1.63 1.69 USD/PLN 3.3730
10Y 238 241 9x12 1.64 1.70 CHF/PLN 3.5026
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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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