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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

24.11.2014 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) lis 98.3 98.3 99.7
10:00 GER Indeks Ifo - sytuacja biezaca (pkt.) lis 107.9 108.4 110.0
10 00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) paz 21 21 1.6
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) paz 1.3 11.4 11.5
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) lis 21 21
14:30 USA PKB kw/kw drugi (%) Q3 3.3 3.5
15:00 USA Indeks CaseShiller r/r (%) wrz 4.7 5.6
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) lis 95.8 94.8
14 30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 22.11 291
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) paz -0.6 -1.1(rn)
14:30 USA Dochody konsumentéw m/m (%) paz 0.4 0.2
14:30 USA Wydatki konsumentéw m/m (%) paz 0.3 -0.2
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) lis 63.0 66.2
15:55 USA Podpisane umowy na sprzedaz domoéw paz 0.8 0.3
m/m (%)
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) paz 470 467
9 55 GER Stopa bezrobocia (%) lis 6.7 6.7
10:00 EUR M3 r/r (%) paz 2.6 25
11:00 EUR  ESI (pkt.) lis 100.3 100.7
14:00 GER CPI t/r (%) lis 0.6 0.8
0 30 JAP Stopa bezrobocia (%) paz 3.6 3.6
0:30 JAP CPlt/r (%) paz 3.0 3.2
0:50 JAP Produkcja przemystowa m/m (%) paz -0.5 2.9
10:00 POL PKB r/r (%) Q3 3.3 3.3 3.3
11:00 EUR CPI t/r (%) lis 0.3 0.4
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne (%) 0.2 0.2 0.2

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny wraz z danymi o sprzedazy detalicznej i
bezrobociu. Wstepne dane MPiPS wskazuja na wigkszy spadek bezrobocia od oczekiwanego przez nas i uczest-
nikéw rynku. Nieznaczny wzrost dynamiki sprzedazy detalicznej wynika wytgcznie z efektéw bazowych (kategorie
odziez i obuwie, pozostate), jako ze nie dostrzegamy obecnie oznak przyspieszenia sprzedazy detalicznej.
Gospodarka globalna. Opublikowany dzi§ drugi odczyt amerykanskiego PKB za |l kwartat powinien potwierdzi¢
dobrg forme gospodarki w miesigcach letnich, przynoszac jedynie minimalng rewizje w doét poprzedniego odczytu.
Pozostate dane publikowane dzi$majg mniejszg wage: dynamika cen nieruchomosci w dalszym ciggu zwalnia (w
ujeciu m/m oglagdamy od pewnego czasu minusy), nastroje konsumenckie za$ powinny odnotowa¢ po raz kolejny
wyzszy poziom, wspierane dobrg sytuacjg na rynku pracy i niskimi cenami paliw.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Winiecki: Nadal nie widze przestrzeni do obnizek stép procentowych.

m GER: Instytut Badan nad Gospodarka Ifo w Monachium podat w poniedziatek, ze w listopadzie nastroje wsréd
niemieckich przedsigbiorcéw, po raz pierwszy od pét roku, nieoczekiwanie poprawity sie. Indeks Ifo wzrést do 104,7
pkt. wobec 103,2 pkt. w pazdzierniku.

m USA: Indeks PMI composite w USA, przygotowywany przez Markit Economics, wyniést w listopadzie 56,1 pkt.
wobec 57,2 pkt. miesigc wczesniej.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.775 -0.006

stopy bez zmian 80% USAGB 10Y 2.305 -0.011

obnizka 25 bps 20% POLGB 10Y 2.502 0.016

PROGNOZA mBanku obnizka w Xl lub | Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD odnotowat wczoraj dzien delikatnej korekty po silnych
spadkach w piatek. Zdazylismy sie juz przyzwyczai€, ze ruchy
generowane przez banki centralne (a wtasciwie wypowiedzi pre-
zesbw) sg z reguly szybko przynajmniej cze$ciowo korygowane.
Korekcie do 1,2440 na pewno sprzyjat lepszy indeks Ifo (cho¢
czas bezposrednio po publikacji inwestorzy wykorzystali do do-
budowania krétkich pozycji) oraz powsciggliwe wypowiedzi We-
idmanna w zakresie QE (ale juz bardziej przyjazne dziataniom
rzadéw, plan fiskalny Junckera?). Dzi§ rynkami ruszy zapewne
drugi odczyt PKB za Ill kwartat w USA pomimo, ze jest on juz
mocno historyczny w kontekscie pozostatych danych z gospo-
darki (dobrych i bardzo dobrych).

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wylizane 53 jako waZona Srednia geometryczna notowan wzgledem
GEP, JPY, CAD, CHF.

1300

1300

ER / U3D 4

130

mBank.pl

EURUSD technicznie

Niewielka korekta wzrostowa EURUSD. W poniedziatek notowa-
nia nia dotarly nawet do potowy piatkowej czarnej $wiecy. Na-
turalnym celem dla korekty jest oczywiscie splot MA55 i FIBO
23,6% na 4H (1,2479/83) i tam bytoby sensownie odnowié pozy-
cje short. Alternatywnie, bedziemy zainteresowani sprzedawa-
niem EURUSD ponizej lokalnych miniméw (czyli 1,2358).

Wsparcie Opor

1,2358 1,2684
1,2043 1,2560
1,1877 1,2483
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN stabilny w okolicach 4,19-20 z lekka tendencjg spad-
kowa. Warto odnotowaé, ze ztoty byt praktycznie jedyng walutg
europejskich EM, ktorej nie zaszkodzito umocnienie EURUSD
(zaréwno TRY jak i HUF tracity na wartosci), cho¢ oczywiscie
moze by¢ to tylko szum. Dzi$ publikacja danych o sprzedazy de-
talicznej (10:00). Spodziewamy si¢ umiarkowanie dobrego od-
czytu, raczej w duchu publikowanych wcze$niej wynikéw pro-
dukcji przemystowej niz PKB. Biezgce dane o wysokiej czgstotli-
wosci absolutnie nie pokazujg zmiany trendu w polskiej gospo-
darce, zas mocniejszy ztoty tylko taki obraz moze przypieczeto-
wac. Nie bez przyczyny prezes Belka (a zdanie to podzielamy)
wskazuje mocniejszego ztotego jako kontekst wznowienia obni-
zek stop.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktdre PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) craz notowaniami ELURUSD, Reszty obrazujg dziatanie specyficznych
czynnikow krajowych, Wartosci ujemne: PLN jest umamiany preez czynniki krajowe. Wartosd
dodatnie: PLNjest ostahbiany przez czynniki krajowe,
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EURPLN technicznie

Spora zmiennos¢ ale, niewielki ruch na bazie dziennej. Mamy
nowe lokalne minimum (4,1897), ale wyraznie brakuje temu ru-
chowi momentum i obawiamy sig, ze przy jego kontynuacji mo-
zemy zobaczy¢ juz wkrétce wyrazniejsza dywergencje. Dotych-
czasowe proby powrotu do starego range zostaty zablokowane
przez splot FIBO 23,6% i MA55D (4,2048/50), wsparcia na wy-
padek spadkéw kursowi powinno udzieli¢ przeciecie MA200D
i kolejnego FIBO (4,1817/26). Na razie pozostajemy poza ryn-
kiem i zostawiamy zlecenie na sprzedaz po 4,21 (dét kanatu),
do ktérego dywergencja na 4h moze notowania doprowadzic.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.8 1.83 ON 1.8 2.1 EUR/PLN 4.1977
2Y 1.7835 1.83 1M 1.9 2.1 USD/PLN 3.3842
3Y 1.81 1.84 3M 1.8 2.0 CHF/PLN 3.4911

4Y 1.87 1.90

5Y 194  1.97 FRA BID ASK

6Y 2.01 2.04 1x2 1.96 2.01 EUR/USD 1.2442
7Y 2.08 2.1 1x4 191 1.96 EUR/JPY 147.11
8Y 2.15 219 3x6 1.78 1.83 EUR/PLN 4.1950
QY 2.23 2.25 6x9 1.64 1.68 USD/PLN 3.3697
10Y 2.29 2.32 9x12 1.67 1.72 CHF/PLN 3.4880
WIBOR3M i lY WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2.9 4 0.15  2.30 4 2.70 0.40
227 2207 2.50
2.7 PO s '
2.6 — 2.30
2.5 0.08
1.90
2.4 2.10
2.3 Lo 1.80 -
2.2 1.70 1.90
2.1 b -0.05 1.60
s 1.70
2 i 1.50
9 . . ) 01 4 4p 1.50 0.00
19 sie 2 wrz 16 wrz 30 wrz 14 pai 28 paz 11 lis 26 sie 9wz 23 wrz 7 pai 21 pai 4 lis 18 lis
1.30 +—
mspread 1Y vs 3M  —wibor 1¥  —Wwibor 3M WIBOR 3M 1x4 3%6 6x9 9x12 mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Assetswapi IRS Indeks cen ropy naftowe;j Brent, krzywa
5 g 120 86.0
115 irvl S 85.0 1
25 L 1s T T [\ 84.0 |
o4 M b P A :
s W I \ L \ \‘_‘m‘, W, qJJ VW ' diid
2 b 10 105 ¥ / Y
ey 82.0
1.5 - L B9 l{\ 81.0 80:56
- O L, | . : g
I 50 H 79.0 4
0.5 - | 5 85 - W\L 78.0
80 | .'\ 77.0 A
o -10 v
102 3 4 5 5§ 7 8 8 1w 75 . . . 7820 ‘
ek SR (S g eiardiiak lip 13 wrz 13 lis 13 sty 14 mer 14 mej 14 lip 14 wrz 14 lis 14 leh s 2 MARS
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.



