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Poprzednio  Odczyt

16.03.2015 PONIEDZIALEK

tel. +48 22 829 01 83 13:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) mar 8.00 7.78 6.90
marcin.mazurek@mbank.pl 14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) sty -681 -920 -1005 56
Piotr Bartkiewicz 14:00 POL Eksport (mIn EUR) sty 13400 12763 11967 13472
analityk 14:00 POL Import (min EUR) sty 13200 12912 12600 12451
tel. +48 22 526 70 34 14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) sty 0.6 0.7 0.5 0.6
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) lut 0.5 0.5 0.4
. 14:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) lut 0.3 —0 3 (r) 0.2
Karol Klimas
analityk 15:00 POL Wykonanie budzetu (%) lut 24.6
tel. +48 22 829 02 56
karol.klimas@mbank.pl JAP Decyzja BoJ (bIln JPY) mar
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) mar 48.1 45.5 52.0
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) mar 59.4 53.0 54.8
g‘;?;t‘(')‘rg(-a“} . 13:30 USA  Rozpoczete budowy doméw (tys.) lut 1040 1081 () 897
00-950 Warszawa 13:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) lut 1065 1060 (r) 1092
tel. +48 22 829 00 00 14:00 POL Przecietne wynagrodzenie t/r (%) lut 3.2 3.2 3.6 3.2
fax. +48 22 829 00 33 14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) lut 1.3 1.3 1.2 1.2

http://www.mbank.pl

18.03.2015 SRODA

10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) lut 5.6 5.7 5.7
14:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) lut 4.9 41 1.7 4.9
14:00 POL PPl r/r (%) lut 2.7 2.7 -2.8(r) 2.7
14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) lut 2.2 0.0 0.1 -1.3
19:00 USA Decyzja FOMC (%) mar 0.25 0.25 0.25

19.03.2015 CZWARTEK

13:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 14.03 293 290 (r) 291
14:00 POL Minutes RPP mar
15:00 USA Indeks Philly Fed (pkt.)
14 OO POL Koniunktura konsumencka GUS mar
14:00 POL Koniunktura biznesowa GUS mar
14:00 POL Wyniki finansowe przedsigbiorstw niefi- 2014
nansowych

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Warto dzi§ zwr6ci¢ uwage na trzy rzadziej $ledzone publikacje GUS: o koniunkturze konsu-
menckiej i biznesowej oraz po$wiecong wynikom finansowym przedsigbiorstw.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: W ocenie wigkszoséci cztonkéw RPP stwierdzenie o zakonczeniu obecnego cyklu fagodzenia polityki
pienieznej nie uniemozliwia dostosowania stép NBP w razie wystagpienia nieoczekiwanych silnych wstrzasow w
polskiej gospodarce lub jej otoczeniu.

m NBP: Udziat sektora ustugowego w catkowitym zatrudnieniu w IV kwartale 2014 roku minimalnie obnizyt sie
(kwartalny raport o rynku pracy). Kolejna zmiana, ktéra wynika z tendencji diugookresowej, to systematyczne
zwiekszanie sie w zatrudnieniu udziatu sektora prywatnego.

m CHF: Bank centralny (SNB) utrzymat stopy procentowe bez zmian.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.172 -0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.965 -0.018

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.336 -0.106

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD skorygowat wczoraj praktycznie caty Srodowy wzrost;
stato sie to udziatem takiej samej proporcji EUR i USD jaka byta
powodem Srodowego wystrzatu w gére. Czy wszystko wrocito
wiec do normy i trend aprecjacyjny USD powrdcit? Jeszcze za
wczes$nie na taki osad. Jak pisali$my wczoraj, w Srednim okresie
parytet na EURUSD wydaje sie nie do uniknigcia (ujemne stopy
procentowe i odptyw kapitatu ze strefy euro). Niemniej gotebi ton
Fed stwarza przestrzen do gtebszej korekty spadkowej dolara.
Co wiecej, Fed pokazat rowniez, ze umocnienie dolara moze
by¢ i bedzie kontrowane nizszg $ciezka stop procentowych, co
moze w przysztosci zmniejsza¢ zapedy rynku do bezmysinego
kupowania USD. Tym niemniej, czynnik EUR bedzie stale cigzyt
parze EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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mmZmiana koszyka® EUR ~ mmZmiana koszyka™ USD
-+ Zmiana EURUSD

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

3/10/2015

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

W czwartek EURUSD skorygowat wiekszo$¢ wzrostu ze $rody i
zatrzymat sie powyzej MA55 wczes$niej penetrujac jg w dét. No-
towania wydajg sie traktowa¢ MA30 jak odskocznig w gore. Do-
datkowo oscylator skorygowat sie i pozostawia spora przestrzen
do wzrostu (bez zadnych dywergencji). Notowania na dziennym
(gdyby zapomnie¢ o dwoch, duzych naprzemiennych $wiecach:
biatej i czarnej) réwniez poruszaja si¢ delikatnie w gére. Wcho-
dzimy long EURUSD po 1,0662, S/L 1,560, bez sztywnego TP.
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EURPLN fundamentalnie

Nasze przewidywania okazaly sie stuszne. Gotebia niespo-
dzianka ze strony Fed przyniosta potezny wzrost wartosci pol-
skich aktywow, bez watpienia napedzany naptywem kapitatu z
zagranicy - spadek rentownosci ditugich obligacji o ponad 10 pb,
prawie 2% rajd warszawskiej gietdy. Ztoty z kolei niemal w jed-
nym ruchu umocnit sie w stosunku do euro z 4,14 do 4,11. |
tak, jak sie spodziewali§my, ruch fundamentalny znalazt sie w
przeciwfazie do gry technicznej faworyzujacej range - w okolicy
4,11 natychmiast pojawili sie kupujacy EURPLN i kurs jeszcze
przed potudniem powrécit do poziomu otwarcia. Dzi$ startujemy
z 4,1250 w dniu, ktéry nie rozpieszcza publikacjami. Dzi$§ réw-
niez spodziewamy sie tar¢ migdzy czynnikami fundamentalnymi
sprzyjajacym umocnieniu, a grg techniczng na ostabienie zto-
tego.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktdrej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujg dziatanie specyficznych
czynnikdw krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Woczoraj zajeli§my warunkowego shorta po 4,1270, zeby jesz-
cze tego samego dnia ztapa¢ S/L i zanotowa¢ 103 ticki straty.
Rynek zagrat range, o czym Swiadczy minimum dnia znajdu-
jace sie lekko powyzej 4,11. Kanat na 4H przy braku dywergen-
cji (ale dywergencja jest!) sugerowatby granie short — jednak z
powodu obawy przed powt6rkg wczorajszego scenariusza oraz
matej przestrzeni do najblizszego wsparcia (potencjalnego po-
ziomu T/P) nie zajmujemy pozycji na weekend.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.61 1.65 ON 1.3 1.6 EUR/PLN 4.1230
2Y 1.66 1.70 1M 1.6 1.8 USD/PLN 3.8596
3Y 1.81 1.85 3M 1.6 1.8 CHF/PLN 3.8926
4Y 192 1.95
5Y 201 204 FRA__BID__ASK
6Y 2.08 2.11 1x2 1.63 1.68 EUR/USD 1.0659
7Y 213 2.16 1x4 1.62 1.66 EUR/JPY 128.71
8Y 218 2.21 3x6 1.60 1.64 EUR/PLN 4.1250
QY 223 225 6x9 1.58 1.62 USD/PLN 3.8767
10Y 227 229 9x12 1.58 1.62 CHF/PLN 3.9113
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y i 2Y
2.2 0.15 2.3
2.1 g 2:2
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1:4 - T T T i 20,4, 1.4 1.50 y y u T T u 0.00
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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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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 jakgkolwiek 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.



