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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

02.03.2015 PONIEDZIALEK

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) lut 54.6 54.8 55.2 55.1
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) lut 47.7 47.7 47.6
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) lut 50.9 50.9 51.5
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) lut 51.1 51.1 51.0
10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) lut 53.3 53.1 54.10
11:00 EUR CPI t/r (%) lut -0.4 -0.6 -0.3
14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) sty 0.4 0.3 0.3
14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) sty -0.1 -0.3 -0.2
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) lut 54.3 54.3 52.9

03.03.2015 WTOREK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

04.03.2015 SRODA

9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) lut 53.4 53.4
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) lut 55.5 55.5
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) lut 53.9 53.9
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) lut 57.5 57.2
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) sty 0.3
POL Decyzja RPP (%) mar 1.50 1.75 2.00
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (%) lut 218 213
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) lut 56.5 56.7
8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) sty -0.9 4.2
13:00 GBR Decyzja BoE (%) mar 0.50 0.50
13:45 EUR Decyzja EBC (%) mar 0.05 0.05
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 28.02 313
16:00 USA Zambwienia w przemysle m/m (%) sty -3.4
8 00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) sty 0.5 0.1
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (%) lut 240 257
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lut 5.6 5.7
14:30 USA Zarobki godzinowe r/r (%) lut 2.2 2.2
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) sty -41.5 -46.6

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ decyzja RPP (wiecej czytaj w sekcji analiz).

Gospodarka globalna. Dzien rozpoczyna sie od publikacji finalnych odczytéw europejskich wskaznikéw PMI w
ustugach. W strefie euro mozna réwniez zwréci¢ uwage na dane o sprzedazy detalicznej, ktére powinny potwierdzié
dobra forme europejskiego konsumenta na poczatku roku. W Stanach Zjednoczonych pojawia sie dwie publikacje,
ktére ostatecznie uksztattujg oczekiwania w zakresie pigtkowych danych NFP - zatrudnienie ADP i indeks ISM poza
przetwérstwem przemystowym. W obydwu przypadkach konsensus wskazuje na utrzymanie solidnego momentum
przez amerykanska gospodarke.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Resort zorganizuje w czwartek przetarg odkupu zapadajacych w 2015 r. obligacji dolarowych. Warto$é nomi-
nalna przewidywana do odkupu to 500 min USD.

m GER: Sprzedaz detaliczna w styczniu wzrosta o 2,9 proc. mdm, po wzroécie miesigc wczesniej o 0,6 proc., po
korekcie.

m EUR: Ceny produkcji sprzedanej przemystu (PPI) spadty o 0,9 proc. w styczniu, liczac miesigc do miesigca, a rok
do roku spadty o 3,4 proc.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.355 0.012

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2122 0.011

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 2.198 0.022

PROGNOZA mBanku obnizka 50 pb Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja RPP. Oczekujemy obnizki stop
procentowych.

Decyzja RPP zostanie ogtoszona we wczesnych godzinach
popotudniowych. Myslimy, ze zgodnie z zapowiedzig z po-
przedniego posiedzenia RPP obnizy stopy procentowe. Co
do skali obnizki podobne prawdopodobienstwo przypisujemy
ruchom o 25pb i 50pb. faworyzujgc nieco ten ostatni ze wzgledu
na gtebokos$¢ deflacji, jak i (skromng bo skromng) historie
konczenia przez Rade cykli ,z przytupem” (patrz 2013 rok).

Razem z komunikatem opublikowane zostang ramowe wyniki
projekgcji inflacyjnej. Nowa projekcja wskaze na utrzymanie in-
flacji na poziomie ponizej celu inflacyjnego NBP w catym hory-
zoncie prognozy. Obnizona zostanie $ciezka inflacji w roku bie-
Zzacym, oczekujemy natomiast pewnego podwyzszenia $ciezki
wzrostu PKB.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD bez zmian. Jak nalezato sie spodziewac¢, pusty kalen-
darz publikacji makro przyniést wygaszenie zmiennosci na EU-
RUSD - w ciggu dnia kurs wahat sie miedzy 1,1150, a 1,1210
(z ostabieniem w sesji europejskiej i ustanowieniem dziennego
maksimum w godzinach popotudniowych. Dzi§ do gry wracajg
dane, ale na emocje mozemy poczeka¢ do sesji amerykanskiej,
kiedy to zostang opublikowane dane ADP i ISM w ustugach. Re-
guty gry sa proste - pozytywne niespodzianki do mocniejszy do-
lar i szansa na spadek kursu ponizej 1,11; negatywne zaskocze-
nia to wygaszenie czesci oczekiwan na pigtkowe payrolle.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Brak wigkszych zmian. Kurs od paru dni ustabilizowat sie wokét
poziomu 1,12, w dolnej granicy range (1,11 - 1,15). Wcigz cze-
kamy na sygnat wyj$cia ze wspomnianego range, ktéry pozwoli
nam zaja¢ pozycje w zaleznosci od kierunku wybicia.

Wsparcie Opor

1,1160 1,1450
1,1098 1,1373
0,8230 1,1270
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN wyzej juz drugi dzien z rzedu. Trudno stwierdzié, czy
to gra pod cos (RPP raczej nie, oczekiwania ostatnio raczej pe-
kaja odnosnie obnizek stop procentowych, a wiec nie ten kie-
runek), czy za czyms (w koncu osiggneli$my poziom 4,15 a to
nie jeden raz prokurowato fale zakupéw) czy tylko szum, czy tez
bardzo delikatna reakcja na wzrost rentownosci w USA. Jedno
jest pewne. Dzi$ notowania ustawi RPP - obnizka o 25bp w za-
sadzie nie powinna ruszy¢ kursem (no chyba, ze bardzo szybko
uczestnicy rynku zorientujg sie, ze to moze by¢ koniec), 50pb
to pewnie szybkie ostabienie (by¢ moze 4,20/22 a potem znéw
dryf w dét - no bo wtedy to na pewno koniec). Brak obnizki: fa-
miemy 4,10. Nasze oczekiwania plasujg sie pomiedzy 25 a 50,
stad optujemy za opcjg, w kidrej w trakcie sesji bedzie mozna
wyzej sprzeda¢ EURPLN.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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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.

mBank.pl

EURPLN technicznie

Po kolejnej biatej $wiecy mamy aktualnie dwie figury zysku.
MAS55 na 4H zostata przebita, na dziennym kurs zatrzymat sie
przed przecieciem gérnej granicy kanatu oraz poziomu 4,1657
(dawne wsparcia/opory). Po pokonaniu tej bariery przed nami
spora przestrzen do wzrostu — sygnatem na przebicie moze byé
dywergencja (minimalna) na dziennym. Pozycja zostaje, a S/L
przesuwamy do gory na 4,1570 — wcigz bez T/P.

Wsparcie Opor

4,1494 4,2666
4,1242 4,2284
4,0879 4,1971
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.61 1.65 ON 1.6 1.9 EUR/PLN 4.1557
2Y 1.66 1.70 1M 1.8 2.0 USD/PLN 3.7190
3Y 1.67 1.70 3M 1.7 1.9 CHF/PLN 3.8728

4Y 1.73  1.76

5y 179 1.82 FRA BID ASK

6Y 1.84 1.87 1x2 1.71 1.76 EUR/USD 1.1176
7Y 1.89 1.92 1x4 1.68 1.74 EUR/MJPY 133.72
8Y 1.94 1.97 3x6 1.54 1.59 EUR/PLN 4.1652
QY 1.99 202 6x9 149 1.55 USD/PLN 3.7239
10Y 2.04 2.06 9x12 1.52 1.57 CHF/PLN 3.8740
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
125
23 7 69.0
115
67.0
21 105
65.0
15 95
63.0 62.38
85 4 61.44
1 61.0 - GW
75 '
59.0
0.5 | 10 65 4
55 | 57.0
0 T T T T T T T T T -15
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 45 T T 22:0 ' '
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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.
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