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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

04.05.2015 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

3:45 CHN PMI w przemysle finalny (pkt.) kwi 49.4 49.2 48.9
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) kwi 53.9 54.6 54.8 54.0
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) kwi 48.4 48.4 48.0
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) kwi 51.9 51.9 52.1
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) kwi 51.9 51.9 52.0
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) 2.0 -0.1 (r) 21
14 30 USA Bilans handlowy (mld USD) mar -41.3 -35.9 () -51.4
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) kwi 56.2 56.5 57.8
9 50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) kwi 50.8 50.8 51.4
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) kwi 54.4 54.4 54.0
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) kwi 53.7 53.7 54.1
POL Decyzja RPP (%) maj 1.50 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) kwi 200 175 (r) 169
8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) mar 1.5 -0.9 0.9
13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) maj 0.05 0.05 0.05
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 02.05 278 262 265
8 00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) mar 0.4 0.2 -0
9:00 HUN CPI r/r (%) kwi -0.5 -0.6
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) kwi 228 126
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) kwi 5.4 55
14:30 USA Srednie zarobki godzinowe m/m (%) kwi 0.2 0.3

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzi$ dane o NFP (publikacja o 14:30) i w nich dwie kwestie. Pierwsza to liczba miejsc pracy,
ktéra wedtug naszych szacunkéw biorgcych pod uwage odczyty komponentéw zatrudnienia ISM, tygodniowe dane
z rynku pracy, indeks ADP, a takze korekte btedem poprzedniej prognozy wskazuje na przyrost miejsc pracy rzedu
205-215tys. Tymczasem konsensus rynkowy wynosi obecnie 228tys. (i, 0 dziwo, wczoraj nieznacznie przesunat sie
w gére). Druga kwestia to ptace. Rynek oczekuje niewielkiego wzrostu rzedu +0,2% (poprzednio +0,3%), tymczasem
dane kwartalne pokazuja rozpedzanie sie dynamiki ptac w gospodarce. Gorszy odczyt bedzie kubtem zimnej wody.
Lepszy - chyba tylko potwierdzi status quo. Wypowiedzi cztonkéw Fed sugeruja wyraznie, ze wkroétce dojdzie do
podwyzki stép. | to jest wariant bazowy rynkéw. Czy lepszy raport z rynku pracy ma teoretycznie szanse rozbudzié
oczekiwania na czerwiec? Tak, lecz raczej krétkoterminowo, bo jest to agresywny zaktad. Z kolei raport gorszy ma
przy obecnych poziomach rentownosci jeszcze wiekszy potencjat do wygenerowania spadku rentownosci.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MPIPS: Stopa bezrobocia w kwietniu wyniosta 11,3 proc. wobec 11,7 proc. w marcu.

m MF odwotato czwartkowy przetarg z powodu negatywnego wptywu sytuacji na rynkach miedzynarodowych na
rynek krajowy.

m CZE: Bank centralny pozostawit benchmarkowg stope procentowg bez zmian.

m USA: Liczba os6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu wzrosta do
265 tys. z 262 tys. tydzien wczesniej.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.614 -0.015

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.176 -0.027

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.990 -0.110

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD postanowit sie skorygowa¢ jeszcze przed NFP, cho¢
nadal uwazamy, ze potencjat tej publikacji jest spory jesli chodzi
o wplyw na te pare walutowa. Podstawowg determinantg byta
korekta aberracji na rynku obligacji (wyprzedaz bunddw siegneta
zenitu, po czym zaczat sie gwattowny ruch w odwrotng strong),
co doprowadzito do wyraznego zmniejszenia sie spreadu na 10y
pomiedzy USA i strefg euro (kilkanascie punktéw, amerykanskie
obligacje ruszyly sie zdecydowanie mniej). Gdzie$s w tle toczy
sie dostosowanie do szybszych podwyzek stép w USA (czton-
kowie Fed uparcie prg do podwyzki, co wida¢ po zachowaniu
obligaciji 2y, ktére wczoraj ruszyly sie bardzo mato), ktére jesz-
cze — dziwnym trafem — nie przetozyto sie na kurs. Dzi$ albo do
niego dojdzie (lepszy raport z rynku pracy), albo korekta si¢ po-
gtebi (gorszy raport z rynku pracy). Sytuacja na EURUSD jest
nieco inna niz na rynku obligacji, ktéry zapewne wycenia wiecej
z nadchodzgcego zacies$nienia.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Umiarkowany spadek EURUSD spowodowat, ze znajdujemy sie
w okolicach pozioméw otwarcia z aktualnego tygodnia. Ruch w
dot przebit Fibo 38,2% oraz przeciecie linii trendu wzrostowego
na 4H oraz MA30 — nie s3 to jednak opory, ktére gwarantujg ruch
w dot. Nie znalezlismy takze innych oczekiwanych sygnatéw od-
wrocenia (formacji $wiecowych ani dywergencji). Pozostajemy
na razie poza rynkiem, takze z powodu publikacji danych z rynku

pracy w USA.
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN wyskoczyt wczoraj znéw w goére, po czym skorygowat
sie. Pierwsza fala wyprzedazy ztotego nastgpita w apogeum wy-
przedazy obligacji. Do zatrzymania dosztlo w momencie, kiedy
MF odwotato aukcje papieréw skarbowych a globalna korekta na
rentownosciach sprowadzita EURPLN w okolice 4,04. Dzi$ klu-
czowy dla notowan bedzie raport z rynku pracy. Lepszy ostabi
polska walute, gorszy — umocni; spodziewamy sie, ze przy pu-
blikacji tego kalibru zwykle pozytywna korelacja EURPLN z EU-
RUSD nie bedzie miata znaczenia.

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: PLM jest umacniany preez czynniki krajowe, War tnsd
dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Po szybkim wzro$cie kursu w pierwszej potowie dnia ztapali§my
zlecenie T/P przez co zanotowali$my 222 ticki zysku. Nastep-
nie kurs odbit sie (troche wyzej niz sie tego spodziewaliSmy —
20 tickéw ponizej miniméw lokalnych z zesztego roku) i rownie
dynamicznie spadt. Zatrzymat si¢ na przecigciu MA200 i MA30
na 4H. Aktualnie jesteSmy juz ponizej tego poziomu. Ponadto,
dzisiaj EURPLN otworzyt sie ponizej linii trendu wzrostowego
na dziennym. Wszystko to w potgczeniu z trendem spadkowym
na tygodniowym sugeruje zajecie pozycji short. Widzimy jednak
zbyt mato przestrzeni do spadku w najblizszym czasie — bardzo
blisko znajdujg sie wsparcia (Fibo za pét figury i MA5S5 na 4H), a
znajdujemy sie wcigz w kanale wzrostowym na 4H. Ostatecznie
pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.67 1.70 ON 1.05 1.35 EUR/PLN 4.0685
2Y 1.83 1.88 1M 1.44 1.64 USD/PLN 3.5830
3Y 1.97 2.04 3M 1.58 2.03 CHF/PLN 3.9285

4Y 211 2.14

5Y 217 220 FRA BID ASK

6Y 220 2.28 1x2 1.63 1.68 EUR/USD 1.1265
7Y 239 243 1x4 1.67 1.72 EUR/JPY 134.86
8Y 244 249 3x6 1.66 1.71 EUR/PLN 4.0430
)4 248 2.583 6x9 1.65 1.68 USD/PLN 3.5891
10Y 252 256 9x12 1.67 1.70 CHF/PLN 3.9078
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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 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.



