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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy
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) Lo 2 45 CHN PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar 50.4 50.7 49.2
:rgﬁt?f rikiewicz 9:00 FRA PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar 48.5 47.6 48.2
tel. +48 22 526 70 34 9:00 FRA PMI w ustugach wstepny (pkt.) mar 52.5 53.4 52.8
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 9:30 GER PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar 51.5 51.1 52.4
Karol Klimas 9:30 GER PMI w ustugach wstepny (pkt.) mar 55.0 54.7 55.3
analityk 10:00 EUR PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar &5 51.0 51.9
tel. +48 22 829 02 56 10:00 EUR PMI w ustugach wstepny (pkt.) mar 53.9 53.7 54.3
karol.klimas@mbank.pl 10:00 POL Stopa bezrobocia (%) lut 12.0 12.0 12.0 12.0
10:30 GBR CPI t/r (%) lut 0.1 0.3 0.0
13:30 USA CPI t/r (%) lut -0.1 -0.1 0.0
g‘eiaa't‘:rssk'; 8 14:00 HUN  Decyzja banku centralnego (%) mar 1.90 2.10 1.95
00-950 Warszawa 14:45 USA PMI w przemysle wstepny (pkt.) mar 54.6 55.1 55
tel. +48 22 829 00 00 15:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) lut 464 500 (r) 539
fax. +48 22 829 00 33
http://www.mbank.pl 10:00 GER  Indeks lfo - sytuacja biezaca (pkt.) mar 112.0 111.3 112.0
10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) mar 103.0 102.5 103.9
13:30 USA Zamowienia na dobra trwate m/m (%) lut 0.2 2.0 (r) -1.4
10:00 EUR M3 t/r (%) lut 4.3 41
12:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) mar 0.05 0.05
13:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 21.03 290 291
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 globalna. Kolejny do$¢ spokojny dzien. W strefie euro nalezy odnotowaé publikacje danych o podazy
pieniadza, w ktérych warto $ledzi¢ dane na temat wzrostu akcji kredytowej w lutym - poprzednie miesigce byty pod
tym wzgledem znakomite. W Stanach Zjednoczonych czekajg nas publikacje o drugorzednym znaczeniu: cotygo-
dniowy raport z rynku pracy i PMI (Markit) w ustugach. W ciggu dnia warto $ledzi¢ decyzje banku centralnego Czech
(polityka pieniezna najprawdopodobniej bez zmian).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Sektor nieruchomosci mieszkaniowych w IV kwartale 2014 roku pozostawat zréwnowazony, ostabity sie
notowane poprzednio symptomy napiec.

m GER: Indeks Ifo, obrazujgcy nastroje wsrdd przedsiebiorcéw, wyniést w marcu 107,9 pkt. wobec 106,8 pkt. w
poprzednim miesigcu.

m USA: Zaméwienia na dobra trwate w lutym spadty mdm o 1,4 proc., po tym jak w styczniu wzrosty o 2,0 proc.
mdm po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.223 0.012

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.927 -0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.271 -0.027

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD mocniejszy, cho¢ de facto od paru dni obowigzuje na
EURUSD zakres wahan 1,09-1,10. Ruchowi pomogta konste-
lacja pozytywnych niespodzianek w danych ze strefy euro (Ifo)
i negatywnych ze Stanéw Zjednoczonych (zaméwienia na do-
bra trwatego uzytku), ale niemoznos¢ trwatego przetamania po-
ziomu 1,10 i brak trwatej reakcji na rynku obligaciji sugeruje, ze
gra na amerykanski soft patch mogta sie juz przejsciowo wy-
czerpac. Do przetomu (w jedng lub druga strone) na dolarze po-
trzebny bedzie nowy impuls. Nie dostarczg go dzisiaj dane ma-
kro - wszystkie dzisiejsze publikacje majg w najlepszym razie
drugorzedne znaczenie (USA: nowo zarejestrowani bezrobotni,
PMI w ustugach; strefa euro: M3).

Dekompozycja zmian EUR/USD
8.0% -+

6.0% -
4.0%
2.0%
0.0% -

-2.0%

-4.0%

-6.0% -
3/11/2015

3/16/2015

3/19/2015 3/24/2015

m Zmiana koszyka* EUR  mmZmiana koszyka* USD
-« Zmiana EURUSD

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

Bez wigkszych zmian na EURUSD — wcigz znajdujemy sie mie-
dzy Fibo 38,2%, a 61,8%. Jest coraz wiecej powoddéw do sprze-
dawania: potréjny wierzchotek, Fibo61,8%. Wchodzimy short po
1,0985 z S/L wynoszacym 1,1080.
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN na nowych wieloletnich minimach - wczoraj kurs z fa-
twoscia ztamat poziom 4,09 i z niewiele mniejszym wysitkiem
ustanowit nowe lokalne minimum (ok. 4,0830, minimum czerwca
2014 to 4,0879). Tym niemniej, warto podkresli¢, ze trend apre-
cjacyjny w ostatnich dniach wyraznie traci momentum, a kazdy
kolejny grosz jest okupiony relatywnie duzg zmiennoscia. Nic
dziwnego — za umocnieniem ztotego idzie krok w krok spadek
krotkich stép procentowych i stawek forward. W chwili obecnej
rynki przeszty z wyceniania prawie dwoch podwyzek na koniec
2016 roku do 1/2 obnizki jeszcze w tym roku. Odbudowujace sig
oczekiwania luzowania polityki pienieznej (jokerem w tej talii jest
bank centralny Czech - teoretycznie, jest wysoce nieprawdopo-
dobne, aby wykonat dzi$ jaki$ ruch...) beda amortyzowac apre-
cjacje ztotego. Do tego dochodzi mozliwos¢é wzrostu globalnej
awers;ji do ryzyka (Bliski Wschéd, tlaca sie caty czas wschodnia
Ukraina).

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 przebilismy minimum z zesztego roku. Jedyne co nas
teraz ogranicza od dotu, to kanat spadkowy na 4H. Nie widzimy
momentum spadkowego — moze przebicie dolnej granicy kanatu
spowoduje wyrazny ruch w doét. Na razie pozostajemy poza ryn-
kiem.
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RS BID _ASK
1Y 155 159 ON 13 16 EUR/PLN 4.0927
2Y 15785 1.63 ™M 14 17 USD/PLN 3.7355
3y 164 167 M 1.7 19 CHF/PLN 3.8995
& 172 175
5Y 177  1.80 FRA BID ASK
6Y 183 1.86 x2 162 167 EUR/USD 1.0968
7Y 187 1.9 x4 159 1.65 EUR/JPY 131.02
8y 192 195 3x6 155 1.61 EUR/PLN 4.0859
9y 196 1.99 6x9 148 154 USD/PLN 3.7249
10Y 199 202 9x12  1.47 153 CHF/PLN 3.8771
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2.2 4 r 0.15 1.9 4 2.10
211 l o1 184 2.00
2|
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mspread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M 3x6  6x9 9x12 12X1515X1818X2121X24 mispread 5Y vs 2Y —5Y —2Y

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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowaé. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



