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30.03.2015 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

tel. +48 22 829 01 83 1:50 JAP Produkcja przemystowa m/m (%) lut -1.9 3.7 -3.4
marcin.mazurek@mbank.pl 14:00 GER  CPIt/r (%) mar 0.3 0.1 0.3
) Lo 14:30 USA Dochody gos. domowych m/m (%) lut 0.3 0.3 0.4
nglritsl? rikiewicz 14:30 USA Wydatki gos. domowych m/m (%) lut 0.2 -0.2 0.1
tel. +48 22 526 70 34 16:00 USA Umowy na sprzedaz doméw m/m (%) lut 0.3 1.2 (r) 3.1
piotr.bartkiewicz@mbank.pl
Karol Klimas 9:55 GER Stopa bezrobocia (%) mar 6.5 6.5 6.4
analityk 11:00 EUR CPlt/r (%) mar -0.1 -0.3 -0.1
tel. +48 22 829 02 56 11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) lut 11.2 11.4 () 11.3
karol.klimas@mbank.pl 14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) Q4 -1332 -1332 -1780 (r) -1971
15:00 USA Indeks CaseShiller r/r (%) sty 4.60 4.44 4.56
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) mar 52.4 45.8 46.3
mBank S.A. 16:00 USA  Wsk. koniunktury konsumenckiej CB mar 96.6 96.4 101.3
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(pkt.)

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) mar 55.3 55.3 55.1
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) mar 51.9 51.9
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (%) mar 225 212
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) 52.5 52.9

01.04.2015 SRODA

02.04.2015 CZWARTEK

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 28.03 282
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) lut 0.0 -0.2
14 30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) mar 250 295
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) mar 55 55
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe r/r (%) mar 2.0 2.0

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi§ 0 9:00 zostanie opublikowany wskaznik PMI za marzec. Spodziewamy sie, biorac pod
uwage poprawiajacy sie sentyment w strefie euro i mocne szczegéty analogicznych wskaznikow GUS, utrzymania
wysokiego sentymentu w polskim przetwérstwie.

Gospodarka globalna. W Europie dzieh uptynie pod znakiem finalnych odczytéw wskaznikéw PMI za marzec -
warto zwréci¢ uwage na odczyty z poszczegdlnych panstw, w szczegdlinosci z krajow peryferyjnych strefy euro. W
Stanach Zjednoczonych miesigc rozpoczyna sig, jak zwykle, od publikacji indeksu ISM w przemysle. Wyniki badan
koniunktury z poszczegélnych regionéw wskazuja na dalsze pogorszenie sentymentu i tak tez uksztattowat sie
konsensus. Wczes$niej za$ zostang upublicznione dane ADP na temat zatrudnienia w marcu, stanowigce pierwsza
wskazowke co do tempa kreacji miejsc pracy w amerykanskiej gospodarce.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Deficyt w obrotach biezacych w IV kwartale 2014 roku wyniost 1 971 min euro wobec 1 780 min euro
deficytu w Il kwartale 2014 roku.

m MF zaoferuje w kwietniu na jednym przetargu obligacje WZ0124/ DS0725/ WS0428 tacznie za 2,0-5,0 mid zt.

m GER: Stopa bezrobocia w marcu, po uwzglednieniu czynnikéw sezonowych, wyniosta 6,4 proc. wobec 6,5 proc.
miesigc wczesniej.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.204 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.930 -0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.306 0.028

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Kolejny dzieh ostabienia EURUSD - w przeciggu kilku godzin
kurs spadt z 1,0850 do 1,0710 i dopiero tam znalazt podstawe do
bardziej znaczacego odreagowania. Spadki EURUSD, podobnie
jak obserwowali$§my to w poprzednim miesigcu, okazaly sie zu-
petnie niewrazliwe na publikacje danych makro (nizsza inflacja
bazowa w strefie euro, w USA fatalny Chicago PMI i zaskakujgco
dobry odczyt koniunktury konsumenckiej). O ile dolar wydaje sie
wznawia¢ swéj marsz w gore, o tyle czesci europejskiej tej pary
walutowej coraz wyrazniej bedzie cigzyé brak rozwigzania kwe-
stii greckiej (najblizszy termin sptaty zobowigzan, na ktéra Grecy
moga nie mie¢ $rodkoéw, to 9 kwietnia). Dzisiejszy dzien uptynie

mBank.pl

EURUSD technicznie

Po spadku w okolice 1,07 kurs zaczat zawracaé. Bez obaw —
jest to raczej korekta w trendzie spadkowym, kurs nie odbit sie
od zadnego waznego wsparcia, brak takze dywergenciji. Korekta
moze zakonczy¢ sie juz na MA14 (od ktérej czesto ostatnie
wzrosty sie odbijaty) albo poziomie Fibo 38,2% (1,0825). Pozo-
stajemy z pozycjg short — w szerszym ujeciu EURUSD wcigz
powinien spada¢ (trend na tygodniowym, ostatnie odbicie od
MA200 na 4H). S/L przesuwamy na 1,0985, (po takiej cenie
sprzedali§my w zesztym tygodniu).

Wsparcie Opor

pod znakiem danych ADP i ISM, ale zapewne tylko duza nega- 1,0580 1,1380
tywna niespodzianka (np. ISM ponizej granicy 50 pkt.) mogtaby 1,0433 1,1268
wytraci¢ EURUSD ze spadkowego trendu. 1,0000 1,1043
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty wczoraj umacniat sie i to praktycznie w towarzystwie pu-
blikacji z USA, ktére nie powinny powodowac takiego umocnie-
nia (Solidna poprawa optymizmu konsumentéw przy dalszym
zacies$nieniu rynku pracy zmierzona przez Conference Board).
Jeszcze w sesji europejskiej EURPLN poruszat sie w okolicach
4,08-09, aby na poczatku sesji amerykanskiej (16-17) w solid-
nym ruchu umocni¢ sie do 4,07. Poziom ten zostat utrzymany az
do godzin porannych, kiedy w sesji azjatyckiej kurs wylgdowat
ponizej 4,07 (notowania Reuters). Skad to nagte umocnienie?
Oczywiscie mogty zagra¢ czynniki, ktérym przypisujemy pod-
stawowa role w umacnianiu ztotego w $rednim terminie (rynek
zawsze porusza si¢ w skokach). Bez jednak ewidentnego wi-
nowajcy uczestnicy rynku dzi$ beda starali sie ten spadek odku-
pi¢ positkujac sie przeswiadczeniem o podwojnym dnie (ostatnie
minima lokalne ztotego, w zaleznosci od dostawcy danych, to
wiasnie poziomy z dzisiejszego poranka). O 9:00 opublikowany
zostanie indeks PMI dla Polski: momentum faworyzuje dobre od-
czyty, w $lad za ktérymi powinna i$¢ takze sita ztotego.

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.

mBank.pl

EURPLN technicznie

Ztapali$my wczoraj S/L na poziomie 4,0790, co oznaczato 61
tickéw straty. Kurs powrdcit jeszcze w okolice 4,09, ale ostatecz-
nie ustanowit nowe minima (4,0705). Znajdujemy sie aktualnie
blisko dolnej granicy kanatu, jednak nie jeste$my przekonani w
kwestii zasiegu potencjalnego odbicia ani ceny po ktérej wartoby
warunkowo wej$¢ long (na pewno miedzy 1,0650 — 1,07). Warto
zwréci¢ uwage na potréjna dywergencje na dziennym. Przewa-
zajgcych sygnatéw brak — pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.56 1.59 ON 0.9 1.4 EUR/PLN 4.0890
2Y 1.606 1.66 M 1.5 1.7 USD/PLN 3.8125
3Y 1.68 1.71 3M 1.6 21 CHF/PLN 3.9110

4Y 1.77 1.80

5Y  1.84 187 FRA BID ASK

6Y 1.91 1.94 1x2 1.63 1.67 EUR/USD 1.0733
7Y 1.96 1.99 1x4 1.61 1.66 EUR/JPY 128.91
8Y 2 2.04 3x6 1.56 1.61 EUR/PLN 4.0729
)4 204 2.08 6x9 1.50 1.54 USD/PLN 3.7959
10Y 2.08 2.11 9x12 150 1.54 CHF/PLN 3.8991
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2.2 £ 015 1.9 4 2.10 ¢ 0.40
2.1 0.35
01 18- 200
2 - 0.30
1.9 | 0.05 1.7 1.90 1 0.25
1.8 1.80 \ ‘ | 0.20
Lo 1.6 - ’ N
1.7 4 0.15
1.70
1.6 - i
.05 ° 0.10
L5 a8 L 0.05
1.4
1.4 ! ! 0.1 1.50 : 4 : : 0.00
22 gru S5sty 19sty 2lut 16 lut 2 mar 16 mar30 mar 31gru 14 sty 28 sty 11 lut 25 lut 1l mar 25 mar
1.3 +— . - | - = = = =
mspread 1Y vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M 1x2  1x4 3x6 6x9 9x12 12X1515X1818X2121X24 mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
125
2.5 -
e 63.0
2 4
, & 105 61.0
J—
151 ¢ ¥ 95
59.0
85
i 57.01
. 75 - 57.0 56.2
[ 6s | 55.09
02 l 5 55.0
55
0 . - . . . . . . . -10
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 45 - - - : 53.0 ' '
mAsset Swap (bps) —IRS eBenchmark lis 13 sty 14 mar 14 maj 14 lip 14 wrz 14 lis 14 sty 15 mar 15 MAY5 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.



