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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

09.03.2015 PONIEDZIALEK

8:00 GER Eksport m/m (%) sty -1.5 2.8(r) -2.1
8:00 GER Import m/m (%) sty 0.5 -0.7(n) -0.3
9:00 CZE CPIlt/r (%) lut -0.1 0.1 0.1

2:30 CHN CPI r/r (%) lut 1.0 0.8 1.4
2:30 CHN PPI r/r (%) lut 4.4 -4.3 -4.8
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) sty -0.3 1.4 (r) 0.4
9:00 HUN CPI r/r (%) lut -1.2 -1.4 -1.0
0:50 JAP Zaméwienia na maszyny m/m (%) sty -4.0 8.3 -1.7
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) sty 0.2 -0.2 -0.1
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) sty 0.2 0.0

13:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) lut 0.5 -0.8

13:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 07.03

13:30 USA PPI r/r (%) lut 0.0 0.0

14:00 POL CPI r/r (%) lut -1.4 -1.4 -1.3

14:00 POL M3 r/r (%) lut 9.0 8.6 8.5

15:00 USA Koniunktura konsumencka UM (pkt.) mar 96.0 95.4

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzi$ zostang opublikowane dane o produkcji przemystowej w strefie euro. Po serii krajo-
wych odczytéw mozna spodziewac sig, ze dane Eurostatu pokaza szybszy od oczekiwan wzrost produkcji w stycz-
niu. Znacznie ciekawsze beda dane o amerykanskiej sprzedazy detalicznej. Po dwéch miesigcach rozczarowan
pojawiajg sie nieSmiate oczekiwania wzrostu sprzedazy napedzanego wydawaniem przez konsumentéw $rodkéw
zaoszczedzonych dzigki niskim cenom paliw. Nalezy jednak pamigeta¢, ze podobne przestanki przyswiecaty optymi-
stycznym prognozom w poprzednim miesigcu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Chojna-Duch: Komunikat RPP o zamknigciu cyklu tagodzenia polityki pienieznej jest jednoznaczny i stanowczy, i
tak chciataby go widzie¢. ,Nie jest przesadzone”, ze podwyzka stép NBP musi by¢ juz decyzja RPP kolejnej kadenc;ji.
Nie wykluczyta, ze dyskusje na temat ,normalizacji polityki pienieznej” trzeba bedzie rozpocza¢ wczesniej.

m Szczurek: Aprecjacja ztotego nie stanowi zagrozenia dla tegorocznych prognoz wzrostu.

m UK: Produkcja przemystowa spadta w styczniu o 0,1 proc. mdm, podczas gdy poprzednio spadtfa o 0,2 proc.

Decyzja RPP (15.04.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.226 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.105 -0.012

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.475 -0.050

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD nizej i nizej. Kurs zaczat wiasne zycie na momen-
tum kupujgcych USD (réznica w stopach procentowych juz sie
nie przesuwa, a na pewno nie tak, aby ttumaczy¢ skale ruchu).
Dzi$ nadejdzie pierwszy probierz sity tej tendencji: sprzedaz de-
taliczna w USA (13:30, godzing wczesniej z uwagi na zmiang
czasu w USA). Ostatnio rynek mocno przereagowywat podczas
publikacji. Konsensus rynkowy zaktada (w koncu) przetozenie
oszczednosci na paliwach na inne towary, a wiec relatywnie do-
bra sprzedaz (tym razem nawet bez wytgczenia paliw, gdyz tam
ceny w lutym sie odwrécity). Reakcja EURUSD powinna byé
ksigzkowa: gorsza sprzedaz — powrét EURUSD powyzej 1,06,
lepsza sprzedaz — szybki strzat w kierunku 1,0. Z uwagi na trend
i momentum reakcja na lepsze dane (mimo, ze cze$ciowo ocze-
kiwane) moze by¢ silniejsza.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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m Zmiana koszyka* EUR

3/5/2015 3/10/2015
mmZmiana koszyka* USD
-« Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Przy aktualnym poziomie (1,0532) nasza pozycja short jest juz
5 figur na plusie. Do dywergencji na 4H niewiele brakuje. Nie
wida¢ sygnatéw odwrécenia, wiec przesuwamy tylko poziom S/P
na 1,0650 zostajac z pozycja na kolejny dzien.

Wsparcie Opor

1,0433 1,1308
1,0000 1,1250
1,1098
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN skorygowat praktycznie caty ruch w gore korzystajac
za dos¢ jastrzebich komentarzy Chojny-Duch oraz (tymczaso-
wej, czy bardziej trwatej?) poprawy klimatu wobec europejskich
EM (umacniat sie forint, lira, nawet rubel). Naszym zdaniem ztoty
ma bardzo duzy potencjat aprecjacyjny, ktéry chwilowo wyko-
leja¢ moga tylko epizody pogorszenia sentymentu wobec EM,
ktére w pierwszej fazie zréwnujg Polske z innymi krajami tej
grupy. Z kolei czestotliwo$é epizodéw tego typu, z uwagi na prze-
wazajgce finansowanie dolarowe w krajach tej grupy, jest bez-
posrednig funkcja sity dolara i oczekiwan na normalizacje stép
w USA. Dane o sprzedazy detalicznej w USA (13:30) powinny
mie¢ tez znaczacy wpltyw na zlotego w kierunku odwrotnym do
wptywu na dolara.

Czynnik krajowy* w EURPLN
'0.6 T
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* Wykres przedstawia reszty z regresii, w ktérej 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.

Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Ztapali$my S/L (S/P) po 4,15, co oznacza 215 tickéw zysku.
Czarna $wieca na dziennym zjadta prawie caty wzrost z dnia po-
przedniego zwigkszajac znacznie zmiennos¢. Dywergencja na
dziennym jeszcze sig nie zakonczyta, prébujemy to wykorzystaé.
Zarysowat sie szeroki kanat spadkowy na 4H o niewielkim na-
chyleniu. Zajmujemy pozycje long po 4,1232 z S/L na poziomie
4,1070 oraz T/P wynoszacym 4,1480.

Wsparcie Opor

4,1149 4,2239

4,1083 4,1803

4,0879 4,1589
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.62 1.65 ON 1.3 1.6 EUR/PLN 4.1435
2Y 1.705 1.76 M 1.5 1.7 USD/PLN 3.9091
3Y 1.84 1.87 3M 1.5 1.7 CHF/PLN 3.8888

4Y 1.95 1.98

5Y 204 207 FRA BID ASK

6Y 2.11 2.14 1x2 1.63 1.68 EUR/USD 1.0546
7Y 217 2.20 1x4 1.61 1.67 EUR/JPY 128.08
8Y 2.21 2.24 3x6 1.60 1.65 EUR/PLN 4.1200
QY 227 230 6x9 1.58 1.64 USD/PLN 3.9060
10y 2.31 2.34 9x12 1.61 1.66 CHF/PLN 3.8678
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
3 125 | 65.0 -
115 4 63.0 -
2.5
105 61.0
2 59.25
1 59.0 - 58.1 58.37
115! 85 4
57.0
1 75
55.0
65 4
0.5
53.0
95
0 T T T T T T T T T -8
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 45 T 10 ! !
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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.



