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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

26.01.2015 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) sty 102.5 101.4 (r) 102.0
10:00 GER Indeks Ifo - sytuacja biezaca (pkt.) sty 111.0 110.0 () 111.7
10:00 POL PKB r/r (%) 2014 3.3 3.3 1.7 (r) 3.3
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) gru 1.2 2.2 -0.2 1.8
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) gru 115 11.6 1.4 115
10:30 GBR PKB kw/kw (%) Q4 0.6 0.7 0.5
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) sty 2.10 2.10 2.10
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) gru 0.3 -21(rn) -3.4
15:00 USA Indeks CaseShiller r/r (%) lis 4.30 4.47 4.31
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. pierwotnym (tys.) gru 450 431 (1) 481
16:00 USA Wsk. koniunktury kons. CB (pkt.) 95.5 93.1(r) 102.9
8 00 GER Wsk. koniunktury kons. GfK (pkt.) lut 9.1 9.0 9.3
20:00 USA Decyzja FOMC (%) sty 0.25 0.25 0.25
9 55 GER Stopa bezrobocia (%) sty 6.5 6.6 (1) 6.5
10:00 EUR M3 r/r (%) gru 3.5 3.1 3.6
11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt.) sty 101.6 100.6 (1) 101.2
14:00 GER CPI t/r wstepny (%) sty -0.1 0.2 0.3
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 24.01 300 308 (r) 265
16:00 USA Umowy na sprzedaz domoéw m/m (%) gru 0.5 0.6 (1) -3.7
0:30 JAP Stopa bezrobocia (%) gru 3.5 3.5 3.4
0:30 JAP CPI r/r (%) gru 2.3 24 24
9:00 SPA PKB kw/kw (%) Q4 0.6 0.5

11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) gru 11.5 11.5

11:00 EUR CPlt/r (%) sty -0.5 -0.2

14:00 POL Oczekiwania inflacyjne NBP (%) sty 0.1 0.1 0.2

14:30 USA PKB kw/kw pierwszy (%) Q4 3.0 5.0

15:45 USA Chicago PMI (pkt.) sty 58.0 58.8 ()

16:00 USA Wsk. koniunktury kons.UM (pkt.) sty 98.2 98.2

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzier rozpocznie sie od publikacji hiszpanskiego PKB, ktéra powinna wskaza¢ na utrzyma-
nie wysokiego tempa wzrostu w tamtejszej gospodarce. Jest to réwniez pierwszy kraj strefy euro publikujgcy dane
o PKB. Pdzniej uwaga uczestnikdéw rynku skupi sie na wstepnym odczycie inflacji w strefie euro (za styczen). Po
danych krajowych (Niemcy, Belgia) mozna spodziewa¢ sie dalszego spadku dynamiki CPI, napedzanego niskimi
cenami no$nikéw energii, z lekkim ryzykiem w dét w stosunku do konsensusu (-0,5% r/r). W Stanach Zjednoczo-
nych teoretycznie najistotniejszg publikacjg powinien by¢ pierwszy odczyt PKB za IV kwartat - po bardzo dobrym
Il kwartale powszechnie oczekuje sie spowolnienia wzrostu do ok. 3%, co wynika z nizszej dynamiki inwestycji
i wydatkéw rzadowych oraz ujemnego wkiadu eksportu netto. Ze wzgledu na wage ptac w ocenie rynku pracy i
perspektyw inflacyjnych réwnie wazne beda dane o kosztach pracy (ECI - Employment Cost Index), uznawane za
bardzie miarodajny miernik presji ptacowych niz $rednie zarobki godzinowe. Dzieh zakonczg publikacje amerykan-
skich wskaznikéw koniunktury (Chicago PMI i koniunktura konsumencka Uniwerstytetu Michigan).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Hausner: Model ISR sygnalizuje mozliwo$¢ obnizenia tempa wzrostu PKB ponizej 3 proc. juz w | kwartale 2016 .
m GUS: Ceny w imporcie w przemysle spadty w listopadzie o 1,8 proc. rdr, po spadku o 1,6 proc. w pazdzierniku, a
w eksporcie spadty o 0,6 proc., po spadku o 0,3 proc. w pazdzierniku.

m GER: Stopa bezrobocia w styczniu, po uwzglednieniu czynnikéw sezonowych, wyniosta 6,5 proc. wobec 6,6 proc.
miesigc wczesniej, po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.334 0.002

stopy bez zmian 70% USAGB 10Y 1.761 -0.017

obnizka 25 bps 30% POLGB 10Y 1.961 0.002

PROGNOZA mBanku obnizka 25 pb Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wyzej. Po porannym otwarciu, ktére sprowadzito kurs
w okolice 1,1260, EURUSD ruszyt w gére, a ruch ten tylko na
chwile zaburzyty publikacje gorszych od oczekiwan danych o in-
flacji w strefie euro. Te jednak po ogtoszeniu QE przez EBC majg
juz tylko marginalne znaczenie, a w oczach inwestoréw wiek-
szg range mogtly zyska¢ dobre dane o M3, wskazujgce na dy-
namiczny wzrost akcji kredytowej w Eurolandzie. W godzinach
popotudniowych euro zostato przejsciowo dodatkowo wsparte
przez trzecig w tym miesiacu (sic!) obnizke stop procentowych
w Danii, bronigcej sztywnego kursu waluwego przed efektami
naptywu $rodkéw ze strefy euro. Przej$ciowo, bo wieczorny rajd
dolara sprowadzit EURUSD z powrotem ponizej 1,13. Dzisiejsze
publikacje moga wprowadzi¢ nie mniejszg zmiennos¢ na EU-
RUSD - warto zwr6ci¢ uwage na amerykanskie dane ECI i PKB
0 14:30.

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

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Spodziewane wznowienie trendu spadkowego zostato zatrzy-
mane przez niewielkg bialg $wiece na wykresie dziennym. Po-
mimo tego wzrostu nie zamykamy pozycji, wykonaliSmy mniej
niz 1/3 drogi do S/L. Do gornej granicy kanatu na brakuje jesz-
cze ponad jednej figury. Blizej (1,1400) jest MA55 na 4H, ktéra
z buforem 30 - 40 tickdw skutecznie ograniczata wzrosty od po-
towy grudnia. Aktualnie brakuje do tego oporu niewiele wiecej,
wigc zaraz nadarzy si¢ kolejna okazja do zapowiadanej kontu-
nuacji trendu spadkowego.

Wsparcie Opor

1,1213 1,1647
1,1089 1,1438
1,0433 1,1423
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy. Czesciowo jest to wynik zakohczenia technicz-
nej korekty (kurs dotart do odpowiedniego poziomu zniesienia i
tam zakonczyt wzrosty), czesciowo za$ sprzyjajgcego otoczenia
dla polskiej waluty: dane o inflacji ze strefy euro wskazujg na
pogtebianie sie tendencji deflacyjnych, rowniez w kategoriach
bazowych (teoretycznie, po uruchomieniu QE inflacja juz nie po-
winna mie¢ znaczenia...); z kolei poprawa sentymentu i akgiji
kredytowej tamze sugerujg przyspieszenie w sferze realnej, bo
bedzie réwniez wspieraé polska gospodarke; polskim aktywom
pomaga réwniez ostabienie kursu franka, ktére zmniejsza pre-
sje na podejmowanie jakichkolwiek kontrowersyjnych dziatan w
sprawie zadtuzonych w kredytach frankowych. Dzi$, gtéwnie ze
wzgledow technicznych, spodziewamy sie kontynuacji umocnie-
nia ztotego i ruchu w kierunku 4,20.

Czynnik krajowy* w EURPLN
'0.6 T
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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.

mBank.pl

EURPLN technicznie

EURPLN przebit od dotu ostatni poziom w okolicach 4,2400
- 4.2450 (Fibo 38.2% na dziennym), po czym zaczat spadac.
W ciagu dnia oscylator zawrécit z okolic wykupienia, wykonu-
jac przy okazji dywergencje (notowania wzrosty bardzo szybko,
co potwierdza korekcyjny charakter wzrostu). Linig wsparcia po-
winna by¢ diuga MA200 na dziennym (4,1969). Sto tickow nize;j
sg jeszcze opory dtugich $rednich (55 i 200) na wykresie tygo-
dniowym. Sporo uczestnikéw rynku pewnie w tych okolicach be-
dzie kupowaé, opierajac sie na istnieniu range (4.18 - 4.25).

Wsparcie Opor

4.2085 4,3357
4,1969 4,2808
4,1658 4,2600

i
1

! ‘,.\

Mstrree TLgaesn #2008 Logogneaoms Do Mecw 71 Wowe MOws s Do heege

% ) Fb k' '3 My n W W b kit Hor % I
]

FURPLY Curncy (2JR-PLA SR ATLERPLAD Dy T4ORCENS- 00004 (a2 hiE 201 Boonbery “ranca P,

ER /PL
TYGODNIONY

T
—
T
i
t
|
L

INEUE BADUD BETBY E342EH 5X 1
el
F-207F) ATEURE 2K 60 Days 240 Vinues

Tofo o Wy I W A gkt by W o b v W o ol b o I fe
] I pt] 5
BLROUH Curey (BR-FS 3F) ATERR ALK o) Comrigte 215 Bleombet “nercs 2.




' Pt
-

mBank.pl

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.565 1.60 ON 1.6 1.9 EUR/PLN 4.2344
2Y 1.5349 1.58 1M 1.8 2.0 USD/PLN 3.7418
3Y 1.5 1.53 3M 1.7 1.9 CHF/PLN 4.1007

4Y 1.54 1.57

5y 158  1.61 FRA BID ASK

6Y 1.62 1.65 1x2 1.82 1.87 EUR/USD 1.1319
7Y 1.67 1.70 1x4 1.82 1.88 EUR/JPY 133.87
8Y 1.72 1.75 3x6 1.54 1.60 EUR/PLN 4.2105
QY 1.76 1.79 6x9 1.34 1.39 USD/PLN 3.7197
10Y 1.81 1.84 9x12 1.32 1.38 CHF/PLN 4.0274
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
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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 jakagkolwiek 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.



