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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

09.02.2015 PONIEDZIALEK

9:00 CZE  CPlr/r (%)

10.02.2015 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

2:30 CHN CPlt/r (%) sty 1.0 1.5 0.8
2:30 CHN PPI r/r (%) sty -3.7 -3.3 -4.3
9 00 HUN CPI t/r (%) sty
0 50 JAP Zamoéwienia na maszyny m/m (%) gru 23 1.3
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.3 0.2
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) sty -0.4 -0.9
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezroboni (tys.) 07.02 278
7 30 FRA PKB kw/kw (%) 0.1 0.3
8:00 GER PKB kw/kw (%) 04 0.3 0.1
9:00 CZE PKB r/r (%) Q4 1.8 24
9:00 HUN  PKB r/r (%) Q4 27 3.2
10:00 POL PKB r/r (%) Q4 3.1 3.1 3.3
11:00 EUR  PKB kw/kw (%) Q4 0.2 0.2
14:00 POL CPI r/r (%) sty -1.3 -1.3 -1.0
14:00 POL M3 t/r (%) sty 9.0 9.0 8.4
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) gru -235 -440 -268
14:00 POL Eksport (min EUR) gru 12000 12091 13556
14:00 POL Import (min EUR) gru 12400 12480 13652
16:00 USA Koniunktura konsumencka U. Michigan lut 98.1 98.1
(pkt.)

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Kolejny spokojny dzien. Dane o inflacji na Wegrzech pozwolg nada¢ ostateczny szlif nasze;j
prognozie inflacji na styczen.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Przecigetne wynagrodzenie w IV kwartale 2014 roku wyniosto 3.942,67 zl, co oznacza wzrost w ujeciu
rocznym o 3,1 proc.

m MF: Ministerstwo zaoferuje na aukcji w czwartek, 12 lutego obligacje OK0717 i PS0420 za 3-5 mid zt.

m FRA: Produkcja przemystowa we Francji wzrosta o 1,5 proc. w grudniu mdm, podczas gdy miesigc wczesniej
spadta o0 0,2 proc., po korekcie.

Decyzja RPP (04.03.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.368 0.000

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 0.000 0.013

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 2.314 0.030

PROGNOZA mBanku obnizka 25 pb Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD nieznacznie stabszy, a w ciggu dnia powtérzyt sie sce-
nariusz z poniedziatku: spadki w pierwszej potowie dnia i umoc-
nienie euro w stosunku do dolara w godzinach popotudniowych.
Punktem zwrotnym byta tym razem plotka o wypracowywanym
w Brukseli kompromisie dotyczacym sytuacji greckiej. Plotka zo-
stata do$¢ szybko zdementowana i, cho¢ w wypowiedziach cze-
$ci europejskich oficjeli (Schaeuble) padto pézniej zdecydowane
.nein” dla staran Grecji, aprecjacja euro nie zostata zatrzymana.
Wypada nam powtérzy¢, ze kazdy spadek EURUSD jest poki co
od razu odkupowany, czemu sprzyja zaréwno przekonanie in-
westoréw o ostatecznym wypracowaniu kompromisu, jak i kon-
tynuacja pozytywnych niespodzianek z gospodarki europejskiej
(wczoraj in plus zaskoczyta produkcja przemystowa we Francji i
we Wioszech). Dzisiejszy dzieh bez publikacji makro, spotkanie
ministrow finanséw Eurolandu raczej nie przyniesie spodziewa-
nego rozstrzygniecia - zadnej ze stron nie zalezy na tak wcze-
snym wypracowywaniu kompromisu (finansowanie konczy sie
Grecji na koniec lutego).

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

EURUSD skorygowat ,w potowie” spadki wygenerowane przez
zmiane polityki ECB. Obecnie mamy do czynienie z waskim
range w przedziale 1,1250-1,1500, kt6ry moze zostac¢ fatwo po-
szerzony do 1,11-1,1660 (naturalna granica pomiedzy lokalnym
minimum a 38,2% fibo z dziennego i poziomu rozpoczecia spad-
kow 22 stycznia). Kurs porusza sie do$¢ chaotycznie (czarna
Swieca, biata $wieca) i fatwo ztapa¢ S/L. Tym samym raczej
wstrzymamy sie od zajmowania pozycji dopdki granice rozsze-
rzonego range nie zostang przekroczone.

Wsparcie Opor

1,1250-13 1,1534
1,1098 1,1438
0,8230 1,1360
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EURPLN fundamentalnie

Kolejny dzien stabosci ztotego - wczoraj po raz pierwszy w tym
miesigcu EURPLN znalazt sig powyzej 4,20. Przyczyna wyprze-
dazy ztotego jest niezmienna - awersja do ryzyka zwigzana z
przeceng perspektyw amerykanskiej polityki pienieznej, niepew-
no$¢ dotyczaca Grecji i Ukrainy. Tym niemniej, w przeciwien-
stwie do poniedziatku, skala wyprzedazy polskich aktywéw (ak-
cje i obligacje) okazata sie relatywnie niewielka. By¢ moze jest to
pochodna niewielkiego ruchu na rynkach bazowych, by¢é moze
symptom wyczerpywania sie wczesniejszego impetu. Niezalez-
nie od przyczyny, obecne poziomy EURPLN byty historycznie
jednymi z popularniejszych wsrdd sprzedajgcych EURPLN. Wy-
pada powtérzy¢, ze obecna wyprzedaz nie neguje trendu apre-
cjacyjnego, w jaki wszedt ztoty. Fundamentem ztotego sg wy-
sokie realne stopy oraz wysoki wzrost PKB z potencjatem na
przyspieszenie. To raczej te czynniki wyznacza trend; wydarze-
nia zza Oceanu moga go co najwyzej lokalnie rozsadzaé. Dzi$
dzien bez publikacji danych makro, za to z dwoma potencjalnymi
rozstrzygnieciami (spotkanie MF Eurolandu i rozmowy pokojowe
w Mihnsku ws. Ukrainy).

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresii, w ktérej 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.

Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Gdyby gra¢ z trendem, nalezatoby zaja¢ pozycje long EURPLN
(przekroczenie MA200 na dziennym i zamkniecie ponad; w
nieco szerszym kontekscie podwdjne dno) niemniej niepokoi
nas bardzo waska konsolidacja na wykresie 4h i to przy wy-
przedanym osylatorze. Pozostajemy poza rynkiem. Jesli ruch
w gore sie wykona, pierwszym bastionem bedg okolice 22-
23 (fibo+ma200). Ruch w dét w pierwszym kontakcie powinien
oprze¢ sig na wezle MA30 i MA55 (4,18). Mozna zaryzyko-
wac stwierdzenie, ze jesli przy wzrostowym setupie notowania
zawrécg, wytestowane zostanie po raz trzeci minimum lokalne
4,1548.

Wsparcie Opor

4,1800 4,2666
4,1548 4,2284
4,1494 4,2239
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.61 1.64 ON 1.7 2.0 EUR/PLN 4.2017
2Y 1.665 1.71 1M 2.0 22 USD/PLN 3.7220
3Y 1.67 1.70 3M 1.8 2.0 CHF/PLN 4.0192

4Y 1.74 1.77

5y 181 1.84 FRA BID ASK

6Y 1.87 1.90 1x2 1.78 1.83 EUR/USD 1.1319
7Y 1.92 1.95 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 135.16
8Y 1.98 2.00 3x6 1.53 1.58 EUR/PLN 4.2003
QY 1.93 1.96 6x9 1.49 1.53 USD/PLN 3.7123
10Y 1.98 2.01 9x12 147 1.52 CHF/PLN 4.0031
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 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.



