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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

23.02.2015 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) lut 103.0 102.0 106.8

10:00 GER Indeks Ifo - biezaca sytuacja (pkt.) lut 112.7 111.7 111.3

14:30 USA Indeks Chicago Fed (pkt.) sty 0.15 -0.07 0.13

16:00 USA Sprzedaz doméw na rynku wt. m/m (%) sty -1.8 2.4 -4.9

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) sty 121 12.0 115 12.0

11:00 EUR CPI r/r finalny (%) sty -0.6 -0.6 -0.6

14:00 HUN Decyzja banku centralnego Wegier (%) lut 2.10 2.10 2.10

15:45 USA PMI w ustugach wstepny (pkt.) lut 54.5 54.2 57.0

16:00 USA Wsk. koniunktury konsumenckiej (pkt.) lut 99.5 103.8 96.4

2:45 CHN PMI w przemysle wstepny (pkt.) lut 49.5 49.7 50.1

16:00 USA Podpisane umowy na sprzedaz doméw sty -2.3 8.1(r) -0.2
m/m (%)

9:55 GER Stopa bezrobocia (%) lut 6.5 6.5

10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) sty 3.7 3.6

11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt.) lut 101.9 101.2

14:30 USA CPI r/r (%) sty -0.1 0.8

14:30 USA Zamoéwienia na dobra trwate m/m (%) sty 1.6 -3.3(rn)

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni 21.02 290 283

0 30 JAP Stopa bezrobocia (%) sty

0:30 JAP CPI r/r (%) sty 2.4 2.4

0:30 JAP Produkcja przemystowa m/m (%) sty 3.0 0.8

10:00 POL PKB r/r (%) finalny Q4 3.0 3.0 3.0

14:00 POL Oczekiwania inflacyjne NBP (%) lut 0.2 0.2

14:00 GER CPI r/r (%) lut -0.2 -0.4

14:30 USA PKB r/r (%) Q4 21 2.6

15:45 USA Chicago PMI (pkt.) lut 58.3 59.4

16:00 USA Koniunktura kon. U. Michigan (pkt.) lut 94.0 93.6

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzisiejsze dane ze strefy euro raczej nie przykuja uwagi rynkéw - stopa bezrobocia w Niem-
czech utrzyma sie najprawdopodobniej na rekordowo niskim poziomie, za$ podaz pienigdza w strefie euro zanotuje
skromne przyspieszenie (bardziej interesujace beda informacje na temat przyrostu akcji kredytowej). Mozna réwniez
odnotowac publikacje wskaznika ESI KE. W Stanach Zjednoczonych zobaczymy za to serig istotnych publikacji. W
styczniu inflacja po raz pierwszy od 2009 roku spadta w Stanach Zjednoczonych ponizej zera, co nalezy zawdzie-
czac¢ dalszym spadkom cen paliw w tym miesigcu - to jest jednak fakt powszechnie znany i istotniejsze bedzie
zachowanie kategorii bazowych (uczestnicy rynku spodziewaja sig jej stabilizacji na poziomie 1,6%). W tym samym
czasie zostang opublikowane dane o zaméwieniach na dobra trwatego uzytku. Po trzech miesigcach spadkéw w
styczniu zapewne zobaczymy odreagowanie.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Kotecki (MF): W 2015 $rednioroczna inflacja bedzie prawdopodobnie ujemna.

m UKR: Narodowy Bank Ukrainy cofnat w $rode swojg wczesniejsza decyzje o trzydniowym zakazie realizowania
przez banki zakupu walut na polecenie klientéw.

m USA: Sprzedaz nowych doméw w styczniu wyniosta 481 tys. w ujeciu rocznym.

ligacj ie (%) Zmi )
Decyzja RPP (04.03.2015)  Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje  Otwarcie (%)  Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.
. s GERGB 10Y 0.364 -0.006
zt(’o(:)";y;:;frii:ss gof’ USAGB 10Y 1.972 0.012
Dok 25 bps (o0 POLGB 10Y 2.180 -0.055

Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD malutkimi krokami porusza sie w gére. Dzi$ - zgodnie
z intencjami Fed - bedzie miat szanse do zareagowania na dane
z USA. Publikacje zaczynaja si¢ (i w zasadzie konczg) o 14:30
inflacja CPI, zamdwieniami na dobra trwate oraz tygodniowymi
danymi o liczbie rejestracji bezrobotnych. Inflacja prawdopodob-
nie wyswietli najnizszy odczyt w tym roku (luty to juz zawrotka
na cenach paliw) zas zaméwienia na dobra trwate to tradycyjnie
dana o sporej zmienno$ci; w rejestracjach ostatnio byto z ko-
lei duzo znaczacych niespodzianek. Spora zmienno$é, nieprze-
widywalno$¢ i przewazenie rynku (i Fed) chwilowo w kierunku
proceséw nominalnych sprawiajg, ze mozna spodziewaé sie du-
zej reakcji na publikacje w stricte ksigzkowym wydaniu: lepsze
dane (wyzsza inflacja) mocniejszy dolar, gorsze (nizsza inflacja)
stabszy dolar. Nie wydaje nam sige w tym przypadku istotne, czy
rynek ruszyt sie po wystgpieniu Yellen mato lub duzo. Obecnie
kazda dana pierwszo i drugoligowa bedzie miata znaczenie.

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

Bez zmian, zmiennos$¢ jest znikoma (50 pipséw intraday). No-
towania wybity sie bokiem z tréjkata na tygodniowym, zmien-
no$¢ pozostaje znikoma — pozornie wigc istotny sygnat...nie
jest sygnatem. Lekko spadkowe obcigzenie rynku moze wyzna-
czac¢ fakt, ze notowania utrzymuja sig¢ (na dziennym) ponizej linii
trendu spadkowego i MA30. Szerzej jednak panuje range, ktéry
mozna zakresli¢ na 1,1098 — 1,1660. Cata akcja cenowa po-
miedzy tymi granicami bedzie szumem. Obecnie (interwat 4h)
notowania utknety bardzo wasko (1,1308 — 1,1438).

Wsparcie Opor

1,1250-13 1,1660
1,1098 1,1534
0,8230 1,1479
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty wcigz mocny. W trakcie dnia odnotowano na EURPLN ko-
rekte do 4,1670, jednak nie przetrwata ona dtugo. Dryf w kie-
runku 4,15 jest silny i tak jak pisaliSmy wczoraj, napedzajg go
oczekiwania na mniejsze ciecia stép procentowych. Dzi$ bedzie
dzien konfrontacji rynkowych no-brainers (,poziomy 4,15-16 to
poziomy kupowania”) z reakcjg krajowej waluty na réznice w for-
wardowych stopach procentowych, oczekiwaniami na efekty fak-
tycznych zakupéw ECB (startujg od poniedziatku) oraz skutkami
publikacji w USA. To dogodny dzieh na przebicie 4,15 w dét. Je-
§li przy sprzyjajacych wiatrach préba sie nie uda, rynek nadal
bedzie grat range.
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EURPLN technicznie

Bez zmian na bazie dziennej, zmienno$¢ systematycznie wy-
gasa (cisza przed burzg?). Kurs kontynuuje walke ze strefg
wsparcia 4,15-4,17, ale na razie bez powodzenia. Dywergen-
cji (jeszcze) nie wida¢, ani na dziennym, ani na krétszych wy-
kresach, ale przy tak niskim momentum jej pojawienie sie jest
kwestig czasu. Podejrzewamy istnienie range z dolnym ograni-
czeniem wiasnie w okolicy 4,16 i dlatego zajelismy pozycje long
(wejscie 4,1624, S/L 4,1470), ktéra obecnie znajduje sie na de-
likatnym minusie. Na obecnych poziomach EURPLN zawracat
wielokrotnie w ostatnim roku i nie ma powodu, by przypuszczaé,
ze tak sie znéw nie stanie.

Wsparcie Opor
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* Wykres przedstawia reszty z regresii, w ktdrej 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.
Wartoéci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.59 1.62 ON 1.7 2.0 EUR/PLN 4.1668
2Y 1.61 1.66 1M 1.7 1.9 USD/PLN 3.6649
3Y 1.64 1.67 3M 1.7 2.0 CHF/PLN 3.8653
4Y 1.7 1.73
5Y 176 179 FRA__BID _ASK
6Y 1.81 1.85 1x2 1.69 1.74 EUR/USD 1.1359
Y 1.87 1.90 1x4 1.66 1.71 EUR/JPY 134.97
8Y 1.92 1.95 3x6 1.51 1.56 EUR/PLN 4.1530
9Y 1.97 2.00 6x9 1.47 1.52 USD/PLN 3.6597
10Y 2 2.04 9x12 1.48 1.53 CHF/PLN 3.8573
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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.



