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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

19.01.2015 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

20.01.2015 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

3:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) gru 1.7 1.7 11.9
3:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) gru 7.4 7.2 7.9
3:00 CHN PKB r/r (%) Q4 7.2 7.3 7.3
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) sty 39.0 34.9
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) sty 12.0 10.0
14:00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) gru 2.6 3.0 2.7
14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) gru 1.0 1.0 0.9
14 00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) gru 3.5 4.8 0.3
14:00 POL PPI r/r (%) gru 2.3 2.1 -1.6
14:30 USA Pozwolenia na budowy doméw SAAR gru 1055 1052 (r)
(tys.)
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw SAAR (tys.) gru 1040 1028
0 50 JAP Decyzja Banku Japonii (bln. JPY) 22.01
13:45 EUR Decyzja EBC (%) 22.01 0.5 0.5
14:00 POL Minutes RPP
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 17.01 316
16:00 EUR Wskaznik koniunktury konsumenckiej sty -10.5 -10.9
wstepny (pkt.)
2:45 CHN PMI w przemysle flash (pkt.) sty 49.5 49.6
9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) sty 48.1 47.5
9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) sty 50.8 50.6
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) sty 51.7 51.2
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) sty 52.5 52.1
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) sty 51.0 50.6
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) sty 52.0 51.6
15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) sty 54.0 53.9

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ zostang opublikowane dane z rynku pracy. Oczekujemy dalszego, aczkolwiek nieznacz-
nego przyspieszenia dynamiki zatrudnienia. Towarzyszy¢ mu bedzie utrzymanie dynamiki ptac na poziomie z po-
przedniego miesigca — gtéwna przyczyna, pomimo sprzyjajacych baz statystycznych, bedzie mniejsza od zeszto-
rocznej skala wyptat premii w gérnictwie.

Gospodarka globalna. Spokojny dzien, bez istotniejszych publikacji makro. W strefie euro mozna zwréci¢ uwage
na indeks ZEW - w $lad za wzrostami na europejskich gietdach w styczniu sentyment analitykéw do niemieckiej
gospodarki powinien wzrosnaé.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Belka: Ujemny poziom wskaznika inflacji przybliza Rade Polityki Pienigznej do decyzji o obnizce stép NBP, nato-
miast zawirowania na rynkach walutowych jg od tego oddalaja.

m Zielinska-Gtebocka: Mozliwe sg obnizki stop NBP lub ich stabilizacja, a obecna sytuacja na rynkach finansowych,
w tym na rynku walutowym, moze sktoni¢ RPP do przyjecia postawy "wait and see” i powstrzymania sie przed dzia-
taniami.

m Bartkiewicz (NBP): Kurs CHFPLN w $rednim terminie moze ksztattowa¢ si¢ powyzej 4,0. Moze to by¢ 4 z "matym
plusem". Kurs franka szuka obecnie réwnowagi, a sytuacje bedzie mozna dokfadniej oceni¢ po decyzji EBC.

Decyzja RPP (04.02.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.460 0.002

stopy bez zmian 70% USAGB 10Y 1.800 0.000

obnizka 25 bps 30% POLGB 10Y 2.308 -0.021

PROGNOZA mBanku obnizka 25 pb Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Przy braku inwestoréw amerykanskich (Swieto w USA) euro
tapato w poniedziatek oddech, zyskujac w niemal wszystkich
parach walutowych (EURUSD dotart w godzinach popotudnio-
wych do 1,1640). Obok czynnikéw technicznych (nalezna ko-
rekta) swojg role w umocnieniu euro odegraty réwniez speku-
lacje na temat wielkosSci i ksztattu europejskiego QE, ktére ma
zosta¢ ogtoszone w czwartek. Konsensus rynkowy, bez watpie-
nia uksztaltowany przez szereg przeciekéw i wypowiedzi r6z-
nych oficjeli (réwniez z weekendu), obecnie méwi o stosunkowo
niewielkim (ok. 600 mld EUR obligacji rzadowych, z pewnoscig
nie bedzie to nieograniczone QE) programie, w ktérym prym
beda wiodty narodowe banki centralne poszczegélnych panstw
strefy euro. Dzi$ ponownie otwiera si¢ amerykanski rynek, a do
gry wracajg do dane, cho¢ z poczatku te z drugiej ligi (ZEW).
Tym niemniej, jak historia pokazuje, EURUSD potrafi reagowaé
na niespodzianki w indeksie ZEW. Warto réwniez dzi§ zwrécic¢
uwage na wyniki ankiety prognostycznej EBC (10:00).

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

Czysto teoretycznie moznaby wyrokowaé, ze EURUSD zmierza
w gore kanatu spadkowego (na dziennym: Swieca z duzym cie-
niem, rosnacy oscylator przy stabilizacji notowan). Teoretycznie,
bo trend (spadkowy) na 4h wydaje sie bardzo silny (notowania
odbijajg sie jak pitka od Ma14). Sprzecznos$é sygnatéw sugeruje
nam pozostanie poza rynkiem.

Wsparcie Opor

1,1460 1,2257
1,1213 1,2066
1,0433 1,1752
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy - EURPLN rozpoczat dzien w okolicy 4,30, by w
dwoch falach (porannej i wieczornej) ostabi¢ sie powyzej 4,33.
Na ostabienie ztotego ztozyto sig¢ kilka czynnikéw: (1) koszy-
kowe umocnienie euro (byé moze rynek zaczat wczoraj dyskon-
towaé rozczarowanie europejskim QE); (2) niejasne perspek-
tywy polityki pienieznej, ze wskazaniem na kontynuacje luzowa-
nia (zadna z wypowiedzi cztonkéw RPP nie wykluczyta cie¢); (3)
réznicowanie w ramach regionu, na ktérym zyskujg Wegry i traci
Polska (rozbiezne perspektywy polityki pienigznej, kwestia kre-
dytow walutowych); (4) ponowny wzrost napigcia na wschodzie
Ukrainy. Oczywiscie, EURPLN porusza sie w dalszym ciggu w
kilkugroszowym zakresie wahan, a obecne ruchy musza byé od-
niesione nie do niemrawej zmiennosci z potowy zesztego roku,
a do obecnych warunkéw. Obecnie ostabienie ztotego o 3 gr nie
jest znaczacym. Dzi$ w centrum uwagi bedg dane o ptacach i
zatrudnieniu, ale raczej nie wywotajg reakcji na rynku waluto-
wym.

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
cynnikow krajowych, Wartosci ujemne: PLN jest umamiany preez czynniki krajowe. Wartosd
dodatnie: PLNjest ostahbiany przez czynniki krajowe,
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EURPLN technicznie

Wyglada na to, ze na EURPLN nalezy obecnie robi¢ wszystko
précz sprzedawania. Notowania na dziennym oparty sie w oko-
licach 4,3043 (fibo) i po raz trzeci z rzedu zamknety sie powyzej
maksimoéw intraday z przetomu roku. Na 4h wida¢ podobny ped
w gore. Przekroczenie MA55 wygenerowalo flage, z ktérej no-
towania probuja sie wybija¢ gorg. Prébujemy long EURPLN po
4,3323 S/L 4,32 z T/P 4,36.

Wsparcie Opor

4,3043 4,4000
4,2412 4,3673
4,2071 4,3345
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.63 1.66 ON 1.5 1.8 EUR/PLN 4.3165
2Y 1.6575 1.71 ™ 1.8 2.0 USD/PLN 3.7176
3Y 1.6 1.63 3M 1.7 1.9 CHF/PLN 4.2901
4Y 1.65 1.68
5Y 169 172 FRA _BID _ASK
6Y 1.75 1.78 1x2 1.86 1.91 EUR/USD 1.1604
7Y 1.81 1.84 1x4 1.85 1.90 EUR/JPY 136.42
8Y 1.87 1.90 3x6 1.64 1.69 EUR/PLN 4.3303
)4 1.92 1.95 6x9 1.45 1.51 USD/PLN 3.7301
10Y 1.96 1.99 9x12 149 1.53 CHF/PLN 4.2391
WIBOR3M i lY WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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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 jakgkolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwiazku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



