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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus
15 45 USA PMI w ustugach wstepny (pkt.) kwi 58.8 59.2 57.8
10 30 GBR PKB r/r (%) 2.6 3.0 24
15:00 USA Indeks CaseSchiller r/r (%) Iut 4.70 4.48 (1) 5.03
16:00 USA Indeks koniunktury konsumenckiej CB kwi 102.2 101.4 (r) 95.2

29.04.2015 SRODA

10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) mar 4.3 4.0
14:00 GER CPI r/r (%) wstepny kwi 0.4 0.3
14:30 USA PKB kw/kw (%) SAAR Qi 1.0 2.2
20:00 USA Decyzja FOMC (%) 29.04 0.25 0.25
1:50 JAP Produkcja przemystowa m/m (%) mar -2.3 -3.1
8:00 GER Sprzedaz detaliczna m/m (%) mar 0.4 -0.1(r)
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) kwi 6.4 6.4
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) mar 11.2 11.3
11:00 EUR CPI r/r (%) wstepny kwi 0.0 -0.1
11:00 EUR Inflacja bazowa r/r (%) kwi 0.6 0.6
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne r/r (%) kwi 0.2 0.2 0.2
14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) mar 0.2 0.4
14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) mar 0.5 0.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 25.04 295
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) kwi 50.0 46.3

01.05.2015 PIATEK

1:30 JAP CPlt/r (%) mar 2.2 2.2
3:00 CHN PMI w przemysle (pkt.) kwi 50.0 50.1
10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) kwi 54.6 54.4
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) kwi 52.0 51.5
16:00 USA Wsk. koniunktury U. Michigan kwi 96.0 95.9

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzisiaj wsteny odczyt CPl w Niemczech za kwiecien (wczesniej w ciggu dnia beda publi-
kowane odczyty z poszczegdinych regionow), w strefie euro publikacja podazy pienigdza M3 za marzec. Uwaga
rynkéw skupiona bedzie jednak na danych o PKB w USA oraz decyzjach bankéw centralnych (Riksbank i Fed —
wiecej w sekcji analiz).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF sprzedat 3-letnie obligacje o warto$ci 580 min frankéw szwajcarskich z rentownoscig na poziomie: -0,21 proc.
m UK: Produkt Krajowy Brutto wzrést w | kw. o 0,3 proc. kdk - podano we wstepnym wyliczeniu urzedu statystycz-
nego.

m USA: Indeks cen domoéw SP/CaseShiller wzrdst w lutym o 5,03 proc. rdr i wyniost 173,67 punktéw.

Decyzja RPP (06.05.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.161 0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 0.000 0.030

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.492 0.079

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters


mailto:ernest.pytlarczyk@mbank.pl
mailto:marcin.mazurek@mbank.pl
mailto:piotr.bartkiewicz@mbank.pl
mailto:karol.klimas@mbank.pl
http://www.mbank.pl

' Pt
-

Dzis decyzje bankéw centralnych

O godzinie 9:30 decyzje ogtosi Riksbank. Rynek jest mocno
przesuniety w kierunku dalszego poluzowania. Niemniej za-
czynajg sie pojawia¢ watpliwosci odnosnie sposobu dalszego
poluzowania...oraz jego zasadnosci w obliczu faktu, ze po-
przednie ruchy doprowadzity do zatozonego ostabienia korony
(w stopniu nawet wigkszym niz zaktadane przez projekcje
inflacyjng). Brak dalszego poluzowania bedzie bardzo waznym
sygnatem dla rynkéw finansowych w obliczu ciggle zywych
pomystéw na gre na nizsze stopy procentowe.

O 20:00 decyzje ogtosi Fed. Uwazamy, ze pogorszenie w ostat-
nio ogtoszonych danych zostanie odnotowane w pierwszej cze-
$ci komunikatu. Za wczesniej jednak na kapitulacje z raz ogto-
szonej strategii prowadzacej do wyzszych stép, a wiec perspek-
tywy Srednioterminowe pozostang w gruncie rzeczy bez zmian.
Jeszcze chyba za wczesnie (i w ogdle moze nie by¢ to po-
trzebne), aby Fed zajmowat sie w komunikacji ustabilizowaniem
kursu dolara (wobec szalenczej aprecjacji przed poprzednig de-
cyzja). Niemniej uczestnicy rynku widzg ten element i pamietajg
0 jego znaczeniu jako warunku koniecznego do wigczenia trybu
przygotowania do pierwszej podwyzki stép. Z komunikatu usu-
niety zostanie fragment wykluczajacy podwyzke stop w kwietniu
ale nie zostanie wprowadzone podobne zapewnienie odnosnie
czerwca. W normalnych warunkach posiedzenie Fed nie po-
winno budzi¢ wiekszych emocji, jednak w ostatnich tygodniach
rynek mocno przesunat sie z terminem pierwszej podwyzki stép
(gdzies pomiedzy wrzesien i grudzien), co stwarza przestrzen
do wypadku. W koncu brak kapitulacji moze by¢ odczytany jako
che¢ szybkiego zaciesnienia.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wzniést sie wczoraj w okolice 1,10. We wzros$cie tym
jednakowg role odegrato mocniejsze euro oraz stabszy dolar
(co jest bardzo ciekawe biorac pod uwage rynek obligacji — by¢
moze mamy do czynienia po prostu ze zmiang stopy wolnej od
ryzyka, ktéra dotyka catg gospodarke globalng). Dzi$ cata seria
kluczowych publikacji. Tor przeszkod rozpoczyna sig¢ o 9:30 de-
cyzja Riksbanku (jesli nie bedzie luzowania rynek moze to wziaé
za przyczynek do gry na wyzsze stopy; niewykluczone ze w ta-
kim scenariuszu umocni sie¢ EUR). O 10:00 nastapi publikacja
danych o podazy pienigdza w strefie euro: wszelkie pozytywne
zaskoczenia na kreacji kredytu rowniez bedg umacnia¢ EUR. O
14:30 $wiatto dzienne ujrzy pierwszy odczyt PKB w USA. Zwykle
analitycy sg nazbyt optymistyczni; jest szansa na kolejny przy-
czynek do wzrostéw EURUSD. Dzien wienczy decyzja FOMC o
20:00. Cho¢ to miat by¢ non-event, nowe elementy komunikaciji
w potaczeniu z przesunigciem rynkowych oczekiwan terminu za-
cie$nienia gdzie$ pomiedzy wrzesien i grudzien sugerujg mozli-
wosc¢ ,wypadku” i spadkéw EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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w7 miana koszyka™ USD
-« Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona érednia geometryczra notowar wegledem
GEP, JPY, CAD, CHF.

m Zmiana koszyka™ EUR
—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

EURUSD znowu do gory — pokonana zostata MA55 na dzien-
nym, a wzrost zatrzymat sie na MA14 na tygodniowym. Niewy-
razna dywergencja na 4H nie zrealizowata sie — wcigz oscylu-
jemy wokot linii trendu wzrostowego na tymze wykresie. Nie ma
wyraznych sygnatéw odwrécenia wzrostu, gdyz zaraz nad nami
(niecafa figura) znajduja sie maksima lokalne z ostatniego mie-
sigca — dopiero powyzej nich spora przestrzen do wzrostu. Po-
zostajemy poza rynkiem takze z powodu spotkania FOMC.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN pozostat wczoraj relatywnie stabilny. Dzi$ czeka go na-
tomiast szereg testéw opisanych w komentarzu do kursu EU-
RUSD. Jestesmy przekonani, ze wszystko co ostabia EUR be-
dzie prowadzito do umocnienia ztotego (i vice versa). To samo
mozna napisa¢ o ostabianiu dolara. Uwaga jednak: w przypadku
ostabienia dolara natychmiastowg reakcja moze by¢ dodatnia
korelacja EURPLN z EURUSD (w koncu przy stabszym dolarze
EURUSD wzniesie sie w gére), dopiero po pewnym czasie ztoty
moze sie umocni¢ przez kanat stép procentowych i finansowania
w USA. Gwarantowana dzi$ jest duza zmiennos¢.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w kbdrej PLN objasniany jestkursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujg dziatanie specyficzrych
czynnikaw krajowych, Wartesd ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe, War tnsd

dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Woczoraj ztapali§my S/P po 4,0100, co oznacza 247 tickéw zy-
sku. Kurs dtugo walczyt z oporami MA55 na 4H — Fibo 38,2%,
ostatecznie znalazt sie ponizej tych pozioméw. Znéw znajdu-
jemy sie w kanale spadkowym na 4H, ale w tym przypadku mo-
zemy mie¢ raczej do czynienia z konsolidacjg wokét 4,00. Trend
na wykresie tygodniowym wskazuje na dalszy spadek, potwier-
dzajg to takze ostatnie formacje $wiecowe na dziennym. Suge-
ruje to zajecie pozycji short (atak na minima lokalne), ale z po-
wodu czynnikéw fundamentalnych pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.62 1.65 ON 1.3 1.6 EUR/PLN 4.0075
2Y 1.716  1.77 M 1.4 1.7 USD/PLN 3.6751
3Y 1.82 1.85 3M 1.4 1.7 CHF/PLN 3.8441

4Y 1.93 1.96

sy 2 204 FRA__BID _ASK

6Y 208 2.11 1x2 1.54 1.59 EUR/USD 1.0980
7Y 2.13 217 1x4 1.61 1.67 EUR/JPY 130.49
8Y 218 222 3x6 1.60 1.66 EUR/PLN 3.9936
)4 222 226 6x9 1.59 1.62 USD/PLN 3.6365
10Y 226 230 9x12 1.60 1.63 CHF/PLN 3.8078
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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 pozostaja w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$wiadczaja, ze inwestor nie powinien dziata¢ wytacznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasiegniecia niezaleznej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialno$¢ mBanku S.A., jego zarzadu, pracownikéw, wspotpracownikéw, kooperantéw,
agentéw z tytutu podjecia przez jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub cato$ci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.
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