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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

ernest.pytlarczyk@mbank.pl Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
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Marcin Mazurek
Stareay anitye
tel. +48 22 829 01 83 16 00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.)
marcin mazurek@mbank.pl
) Lo 2 45 CHN PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar 50.4 50.7 49.2
:fgﬁt?‘? rikiewicz 9:00 FRA PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar 48.5 47.6
tel. +48 22 526 70 34 9:00 FRA PMI w ustugach wstepny (pkt.) mar 52.5 53.4
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 9:30 GER PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar 51.5 51.1
Karol Klimas 9:30 GER PMI w ustugach wstepny (pkt.) mar 55.0 54.7
analityk 10:00 EUR PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar 51.5 51.0
tel. +48 22 829 02 56 10:00 EUR PMI w ustugach wstepny (pkt.) mar 53.9 53.7
karol.klimas@mbank.pl 10:00 POL Stopa bezrobocia (%) lut 12.0 12.0 12.0
10:30 GBR CPI r/r (%) lut 0.1 0.3
13:30 USA CPlt/r (%) lut -0.1 -0.1
g‘eiaa't‘:rssk'; 8 14:00 HUN  Decyzja banku centralnego (%) mar 1.90 2.10
00-950 Warszawa 14:45 USA PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar 54.6 55.1
tel. +48 22 829 00 00 15:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) lut 464 481
fax. +48 22 829 00 33
http://www.mbank.pl 10:00 GER  Indeks lfo - sytuacja biezaca (pkt.) mar 112.0 111.3
10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) mar 103.0 102.5
13:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) lut 0.5 2.8
10:00 EUR M3 r/r (%) lut 4.3 41
12:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) mar 0.05 0.05
13:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 21.03 295 291
0:30 JAP Stopa bezrobocia (%) lut 35 3.6
0:30 JAP CPlt/r (%) lut 24 2.4
13:30 USA PKB kw/kw trzeci (%) Q4 24 2.2
15:00 USA Wsk. koniunktury kons. UM (pkt.) mar 91.8 91.2

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ o 10:00 zostanie opublikowany Biuletyn Statystyczny wraz ze szczegétowymi danymi
za luty, w tym na temat bezrobocia. W przypadku tych ostatnich mozna spodziewa¢ sie potwierdzenia wstepnego
szacunku stopy bezrobocia podanego przez MPiPS (12,0%).

Gospodarka globalna. Dzien rozpoczyna sie od publikacji danych o PMI w strefie euro. Pomimo szerokiego opty-
mizmu co do perspektyw gospodarczych strefy euro, oczekiwania dla indekséw PMI sg ustawione do$¢ konserwa-
tywnie, stwarzajgc przestrzen do pozytywnych niespodzianek. Nieco p6zniej opublikowane zostang dane dotyczace
ksztattowania sig inflacji w lutym w Wielkiej Brytanii i Stanach Zjednoczonych - w obydwu przypadkach najprawdopo-
dobniej nie zobaczymy wzrostéw inflacji (w Stanach Zjednoczonych - stabilizacja). Co oczywiste, oczy uczestnikow
rynku moga by¢ zwrécone przede wszystkim na inflacje bazowa. W godzinach popotudniowych decyzje o stopach
procentowych podejmie bank centralny Wegier - reagujac na gtebsza od oczekiwan dezinflacje najprawdopodobniej
wznowi cigcia stop procentowych, sprowadzajgc gtéwna stope o 20 pb. Dzieh konczy sie danymi o koniunkturze ze
Stanéw Zjednoczonych (PMI w przemysle) i kolejng publikacjg z rynku nieruchomosci (nieznaczny spadek liczby
sprzedanych doméw na rynku pierwotnym).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Belka: NBP zwréci sie do KNF o zwigkszenie wymogéw dotyczacych kredytow mieszkaniowych, jesli banki nic
nie zrobig w trosce o stabilnos¢ systemu finansowego.

m Winiecki: Prowadzona przez gtéwne banki centralne polityka pieniezna spowoduje stopniowg erozje zaufania do
pienigdza symbolicznego.

m Draghi: Program luzowania ilo§ciowego w strefie euro przebiega bez zaktécen.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.180 -0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.920 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.267 0.001

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
-

EURUSD fundamentalnie

EURUSD prawie na poziomach osiagnigtych tuz po ostatnim po-
siedzeniu Fed - kurs wzrost wczoraj z 1,0770 na poczatku ses;ji
europejskiej do 1,0970 w godzinach popotudniowych i wieczor-
nych. W ujeciu koszykowym ponownie obserwowali$my silne
umocnienie euro i dalsze stabnigcie dolara. Stowna interwencja
Fed na rynku walutowym tym samym w dalszym ciggu dziata.
Caly wczorajszy ruch, warto podkresli¢, wykonat sie przy pustym
kalendarzu publikacji makro i przy akompaniamencie przedsta-
wicieli bankéw centralnych (Fischer, Williams, Mester, a z ramie-
nia EBC Draghi), kt6rzy jednak nie zdotali naruszy¢ trendu wzro-
stowego na EURUSD. Dzi$ do gry wracaja dane - startujemy z
serig publikacji PMI ze strefy euro, a w godzinach popotudnio-
wych uwage rynku przykuje amerykanska inflacja. W obydwu
przypadkach mozna sobie wyobrazi¢ niespodzianki (negatywna
w danych ze strefy euro, pozytywna w danych amerykanskich),
ale do czasu, gdy amerykanska gospodarka przypieszy, a losy
gospodarek EZ i USA zn6éw beda rozbiezne, ztamanie korekty
wzrostowej na EURUSD moze nie nastapic.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Kolejny wzrost kursu EURUSD. Zlecenie T/P ustawione na po-
ziomie 1,0950 pozwolito wczoraj zamknaé pozycje long z zy-
skiem 288 tickow. Istotne opory (Fibo 61,8, lokalne maksimum
po konferencji FOMC oraz MA200 na 4H) w okolicach 1,1024
— 1,1073 dajg na tyle matg przestrzen do wzrostu, ze aktual-
nie wstrzymujemy sie z dalszg gra long (pamigtamy o istniejace;j
wcigz dywergencji na dziennym). Sprébujemy ztapa¢ kolejny do-

tek w okolicach 1,08.
Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy - wczoraj EURPLN z hukiem przetamat nie-
dawne minima i znalazt sie 0 wios od poziomu 4,10 (najnizej od
czerwca 2014 roku). Ztotego wspieraja czynniki, o ktérych wspo-
minali§my wielokrotnie (wysokie realne i nominalne stopy pro-
centowe, wylewanie sie ptynnosci ze strefy euro, naptyw $rod-
kow na rynek obligacji dzieki tagodnemu nastawieniu Fed). Z
pewnoscig ztotemu pomogty réwniez komentarze prezesa Belki
na temat ,zaskakujacej odpornosci na umocnienie” polskiej wa-
luty. Dzi$ na rynkach bazowych wracajg do gry dane makro,
cho¢ nie spodziewamy sie, aby mogty one naruszy¢ trend apre-
cjacyjny PLN. Do pozioméw mogacych zagrazajgcych ekspor-
towi lub mogacych wywotaé nerwowos$é ze strony NBP lub MF
jest wszakze réwniez daleko.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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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

Woczoraj kurs ruszyt zdecydowanie w dét pokonujac najpierw lo-
kalne minimum, a potem granice 4,11. Na dole pozostaty juz
tylko minima lokalne z dawnych lat (najblizsze 4,0879). Zagramy
ostroznie na dalszy spadek: wchodzimy warunkowo short po ko-
rekcie w gore (po 4,12) ze S/L 4,1350 albo po dalszym ruhcu w
dét (po 4,0980) ze S/L 4,11.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.6 1.63 ON 1.3 1.6 EUR/PLN 4.1287
2Y 1.6425 1.69 1M 1.4 1.7 USD/PLN 3.8180
3Y 1.72 1.75 3M 1.6 1.8 CHF/PLN 3.9055

4Y 1.78 1.81

5Y 201 204 FRA BID ASK

6Y 2.08 2.11 1x2 1.61 1.66 EUR/USD 1.0945

7Y 1.96 1.99 1x4 1.60 1.66 EUR/JPY 131.02

8Y 2.18 2.21 3x6 1.56 1.62 EUR/PLN 4.1082

QY 2.23 2.25 6x9 157 1.62 USD/PLN 3.7541

10Y 2.27 2.29 9x12 1.55 1.59 CHF/PLN 3.8819

WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2.2 4 r 0.15 2.3 2.10
1 23~
2: 7 | 64 ot ] 2.00
1.9 | o5 2 1.90 -
1.9 4
1.8 1.80 /'\ : - o.
1.7 -0 18 \ ! |
1.7 ~ 1.70
1.6 -
-0.05 1.6 - .
1.5 15 160 - 0.
Lk ‘ ‘ ‘ ‘ 01 14 l I 1.50 ' ' : : 0.00
15gru 29 gru 12 sty 26 sty 9lut 23 Ilut 9 mar 23 mar 23 gru 6 sty 20 sty 3lut 17 lut 3 mar 17 mar
mspread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M e 771X2771X4773X6 6X9779X127‘172>(15ﬁ175>(1g;B)Q;;lXZ; mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa

125 4
2.5 7 4

l/\/'/ , 115 -
21 -
> = ] 0 1054 59.0
57.7

L2 95 -

1.5
57.0 4 56.55
485 55.51
1 - -6

75 A 55.0
-8
0.5 65 4
10 53.0
55 =
0 T T T T T T T T T -12
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 45 . 10 ! !
mAsset Swap (bps) =iRE + Benchmark lis 13 sty 14 mar 14 maj 14 lip 14 wrz 14 lis 14 sty 15 mar 15 MAYS JUNS JuLs
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.



