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Kalendarium danych
Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wpływie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
mBank konsensus

16.02.2015 PONIEDZIAŁEK
0:50 JAP PKB kw/kw (%) Q4 0.9 -0.6 ( r) 0.6

15:00 POL Wykonanie budżetu (%) sty 1.3
17.02.2015 WTOREK

10:30 GBR CPI r/r (%) sty 0.4 0.5 0.3
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) lut 55.0 48.4 53.0
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja bieżąca (pkt.) lut 30.0 22.4 45.5
14:00 POL Przeciętne wynagrodzenie r/r (%) sty 3.3 3.3 3.7 3.6
14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) sty 1.7 1.5 1.1 1.2
14:30 USA Indeks Empire State (pkt.) lut 8.80 9.95 7.78

18.02.2015 ŚRODA
10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) gru 5.8 5.8 5.7
14:00 POL Produkcja sprzedana przemysłu r/r (%) sty 3.2 2.4 7.9 ( r) 1.7
14:00 POL PPI r/r (%) sty -2.9 -2.9 -2.7 ( r) -2.9
14:00 POL Produkcja budowlano-montażowa r/r (%) sty 2.1 2.2 5.0 1.3
14:00 POL Sprzedaż detaliczna r/r (%) sty 1.1 0.9 1.8 0.1
14:30 USA Rozpoczęte budowy domów (tys.) sty 1070 1087 ( r) 1065
14:30 USA Pozwolenia na budowę (tys.) sty 1067 1060 ( r) 1053
14:30 USA PPI r/r (%) sty 0.3 1.1 0.0
15:15 USA Produkcja przemysłowa m/m (%) sty 0.3 -0.4 0.2
20:00 USA Minutes FOMC sty

19.02.2015 CZWARTEK
13:30 EUR Minutes EBC sty
14:00 POL Minutes RPP lut
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 14.02 290 304 283
16:00 USA Indeks Philly Fed (pkt.) lut 9.0 6.3 5.2
16:00 EUR Wsk. koniunktury konsumenckiej (pkt.) lut -7.5 -8.5 -6.7

20.02.2015 PIĄTEK
9:00 FRA PMI w przemyśle wstępny (pkt.) lut 49.6 49.2
9:00 FRA PMI w usługach wstępny (pkt.) lut 49.8 49.4
9:30 GER PMI w przemyśle wstępny (pkt.) lut 51.3 50.9
9:30 GER PMI w usługach wstępny (pkt.) lut 54.5 54.0

10:00 EUR PMI w przemyśle wstępny (pkt.) lut 51.3 51.0
10:00 EUR PMI w usługach wstępny (pkt.) lut 53.0 52.7
15:45 USA PMI w przemyśle wstępny (pkt.) lut 54.0 53.9

Dziś zostaną opublikowane...
Gospodarka polska. Dziś GUS opublikuje wyniki comiesięcznych badań koniunktury konsumenckiej i biznesowej,
co stanowić będzie pierwszy pomiar nastrojów w gospodarce w lutym.
Gospodarka globalna. Dzień upłynie pod znakiem publikacji indeksów PMI w strefie euro i w Stanach Zjedno-
czonych. Konsensus wskazuje na nieznaczną poprawę sentymentu ankietowanych firm, choć jej skala jest dość
skromna (stąd łatwo o pozytywną niespodziankę).

Najważniejsze wydarzenia i komentarze
∎ Belka: Ostatnie dane makro wskazują, że przestrzeń do „pewnej” obniżki stóp istnieje
∎ Glapiński podtrzymał swoje stanowisko, że nie widzi potrzeby dalszego obniżania stóp procentowych.
∎ Szczurek: Jest możliwe, że deflacja utrzyma się do końca III kwartału.
∎ USA: Indeks Philadelphia Fed wyniósł w lutym 5,2 pkt. Analitycy spodziewali się indeksu na poziomie 9,0 pkt.

Decyzja RPP (04.03.2015) Prawdopodobieństwo wyliczone
z instrumentów krótkiej stopy proc.

podwyżka 25 bps 0%
stopy bez zmian 0%
obniżka 25 bps 100%

Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)

GERGB 10Y 0.372 -0.003
USAGB 10Y 2.119 -0.002
POLGB 10Y 2.274 -0.031
Dotyczy benchmarków Reuters
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EURUSD fundamentalnie
EURUSD niżej (znów wizytujemy okolice 1,1350), a czynnikiem
osłabiającym notowania wspólnej waluty było zamieszanie wo-
kół Grecji. Zrekapitulujmy: Grecja, zgodnie z wcześniejszymi po-
głoskami, wystąpiła o przedłużenie obecnego finansowania do
czasu wynegocjowania nowego i w praktyce zrezygnowała z
wcześniejszych planów całkowitej renegocjacji oraz wielu po-
sunięć w polityce wewnętrznej; propozycja została odrzucona
przez niemiecki MF jako niewystarczająca; sygnały z innych
państw strefy euro, a nawet (sic!) z niemieckiego Ministerstwa
Gospodarki były dość zachęcające. Dla zewnętrznego obserwa-
tora wydarzenia te są dość konfudujące i wskazują na rozbież-
ność stanowisk również w niemieckiej koalicji rządzącej. Poro-
zumienie w dalszym ciągu jest możliwe - w końcu Grecja już się
raz ugięła - ale w miarę zbliżania się weekendu (ciekawostka
- poniedziałek jest w Grecji dniem wolnym od pracy) niepew-
ność na rynkach będzie narastać. W międzyczasie do karuzeli
swój wkład wniosą dane makro - dziś seria publikacji wskaźni-
ków PMI.

EURUSD technicznie
Wciąż bez większych zmian. Na wykresie tygodniowym zapo-
wiada się czarna świeca (w przypadku gdy kurs nie wykona wię-
cej niż 40 ticków w górę) – sygnał końca korekty trendu spadko-
wego. Nie jest to jednak rodzaj zapalnika, na który czekamy. By-
łoby nim wyjście z formacji trójkąta na wykresie dziennym, czego
wczoraj nie dostaliśmy. Chociaż wydawało się to mało prawdo-
podobne, udało się w wierzchołku tego trójkąta zmieścić jeszcze
jedną świecę. Na wykresie 4H jedyną zmianą jest dalsze zbliża-
nie się MA200 (1,1479). Spotkanie tej średniej z aktualnymi po-
ziomami kursu to kolejny potencjalny sygnał do wybicia z range,
który wydaje się być coraz węższy (widoczne najlepiej na 4H) –
ostatnie dni to wahania pomiędzy fibo 38,2%, a 61,8% (1,1308
– 1,1438).

Wsparcie Opór
1,1250-13 1,1660
1,1098 1,1534
0,8230 1,1479
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EURPLN fundamentalnie
Zgodnie z oczekiwaniami, gołębi Fed oznaczał wsparcie dla pol-
skich aktywów. W ciągu dnia EURPLN spadł z 4,1850 do ok.
4,16, by ostatecznie ustabilizować się w okolicy 4,17 w godzi-
nach wieczornych. Początkowo, umocnieniu złotego towarzyszył
również rajd polskich obligacji, jednakże „paliwo” okazało się do-
stateczne tylko dla rynku FX. Co ciekawe, złotemu wczoraj nie
zaszkodziła ani deprecjacja walut wielu rynków wschodzących
(ZAR, TRY, BRL), ani zamieszanie wokół Grecji. Oznacza to jed-
nocześnie, że umocnienie złotego może mieć krótkie nogi, bra-
kuje bowiem czynnika, który mógłby doprowadzić do przełomu
na tej parze walutowej (tj. do spadku poniżej 4,15-16, bo to byłby
faktycznie przełom), a konstelacja czynników globalnych nie jest
zbyt sprzyjająca. Dodajmy do tego perspektywę luzowania poli-
tyki pieniężnej (wczorajsze wypowiedzi Belki i gołębie, choć nie
wnoszące niczego nowego Minutes RPP) i można się spodzie-
wać raczej powrotu notowań złotego w okolice 4,20 w najbliż-
szym czasie.

EURPLN technicznie
Mocniejsze odbicie EURPLN w dół. Zmagania z oporem MA200
na dziennym (4,1952) okazały się nieudane. Wsparciem dla
spadków był jeden ze znanych nam poziomów (4,1590), w ciągu
dnia kurs odbił się także od bliższego 4,1658, ale granica ta zo-
stała przy kolejnym podejściu pokonana. Przekonanie o istnienie
kanału spadkowego na dziennym oraz wyjście z range (4,1750
– 4,2000) przekonuje nas do przestrzeni do dalszych ruchów
w dół. Problemem jest zbliżający się kolejny test oporu 4,1590
a następnie walka z 4,1494. Okazji do wejścia short szukamy
dopiero po przełamaniu ostatniego poziomu. Możliwe jest także
zajęcie krótkiej pozycji przy powrocie do poziomu (4,19 - 4,20) i
braku sygnałów do dalszych ruchów w górę (takich jak zamknię-
cia powyżej średnich na dziennym czy tygodniowym).

Wsparcie Opór
4,1590 4,2666
4,1494 4,2284
4,0879 4,1952
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.6 1.63 ON 1.8 2.1 EUR/PLN 4.1770
2Y 1.625 1.66 1M 1.9 2.1 USD/PLN 3.6631
3Y 1.66 1.69 3M 1.8 2.0 CHF/PLN 3.8818
4Y 1.74 1.77
5Y 1.82 1.85 FRA BID ASK Poziomy otwarcia
6Y 1.88 1.91 1x2 1.88 1.93 EUR/USD 1.1367
7Y 1.95 1.98 1x4 1.69 1.73 EUR/JPY 135.24
8Y 2.01 2.04 3x6 1.53 1.57 EUR/PLN 4.1699
9Y 2.06 2.10 6x9 1.45 1.49 USD/PLN 3.6667
10Y 2.12 2.15 9x12 1.45 1.49 CHF/PLN 3.8626

Uwaga!
Niniejsza publikacja została przygotowana w celu promocji i reklamy zgodnie z definicją zawartą w paragrafie 9, ustęp 1 rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 20. listopada
2009 w sprawie trybu i warunków postępowania firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz banków
powierniczych. Opracowanie stanowi wyraz najlepszej wiedzy autorów popartej informacjami z kompetentnych rynkowych źródeł, jednakże nie możemy gwarantować ich
pełnej wiarygodności i kompletności. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrażają nasze opinie w dniu wydania raportu i mogą być zmienione przez autorów
bez uprzedniego powiadomienia. Informacje, na które powołują się w niniejszym opracowaniu autorzy niekoniecznie pozostają w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu są średnimi poziomami zamknięcia rynku międzybankowego z dnia poprzedniego i mają charakter wyłącznie informacyjny. Nie są zatem poradą,
rekomendacją, ofertą dotyczącą kupna lub sprzedaży intrumentów finansowych i nie należy ich tak traktować. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantują
osiągnięcia zysków przez inwestora działającego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) może posiadać na rachunku własnym lub może zawierać transakcje
kupna/sprzedaży instrumentów opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy oświadczają, że inwestor nie powinien działać wyłącznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasięgnięcia niezależnej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialność mBanku S.A., jego zarządu, pracowników, współpracowników, kooperantów,
agentów z tytułu podjęcia przez jakąkolwiek osobę działań lub zaniechań w związku z niniejszym opracowaniem jest wyłączona. Dystrybucja lub przedruk części lub całości
opracowania możliwa jest za uprzednią pisemną zgodą autorów.
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