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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

06.04.2015 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

16:00 USA Wskaznik ISM w ustugach (pkt.) mar 56.5 56.9 56.5

9:50 FRA PMI w ustugach (pkt.) finalny mar 52.8 52.8 52.4

9:55 GER PMI w ustugach (pkt.) finalny mar 55.3 55.3 55.4

10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) finalny mar 54.3 54.3 54.2

11:00 EUR PPI r/r (%) lut -2.9 -3.5(r) -2.8
08.04.2015 SRODA

8:00 GER Zamowienia w przemys$le m/m (%) lut 1.5 -2.6(r) -0.9

9:00 HUN CPlt/r (%) mar -1.0

11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) lut -0.2 1.1

20:00 USA Minutes FOMC 18.03

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) lut 0.1 0.6

8:00 GER Export m/m (%) lut 1.0 -241

8:00 GER Import m/m (%) lut 1.2 -0.2 (r)

9:00 CZE CPI r/r (%) mar 0.3 0.1

13:00 GBR Dezycja BoE (%) 09.04 0.50 0.50

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.04 268

3:30 CHN CPlt/r (%) mar 1.3 1.4

3:30 CHN PPI r/r (%) mar -4.7 -4.8

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzisiejsze ,Minutes” Fed powinny byé, w $wietle ostatnich wypowiedzi cztonkéw FOMC i
wystapienia samej Yellem, mato istotnym punktem kalendarza. Istotne moga by¢ za to pewne niuanse. Po pierwsze,
jakie byty kulisy usunigcia stowa ,patient” (mozliwe, ze antycypujac reakcje rynku Fed zmigkczyt linie w innych
punktach celowo, aby nie powodowaé paniki. Po drugie, jaka jest dyskusja na temat $ciezki podwyzek stép — jesli
cztonkowie FOMC zajmuja sie gtéwnie tempem podwyzek, oznaczaé to moze tylko jedno: moment podwyzki, a wiec
krok pierwszy, jest juz zdeterminowany. W Europie warto zwrdci¢ uwage na dane o sprzedazy detalicznej w strefie
euro i o inflacji na Wegrzech.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Oficjalne aktywa rezerwowe wzrosty w marcu 2015 roku o 3 659,2 min euro do 90 558,5 min euro.

m MF na czwartkowym przetargu sprzedazy zaoferuje obligacje WZ0124 oraz DS0725 tacznie za 2,5-4,5 mid zt.
m GER: Zamoéwienia w przemysle spadty w lutym o 0,9 proc. mdm, spodziewano sie wzrostu o 1,5 proc.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.183 -0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.888 -0.017

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.279 -0.024

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD skorygowat wczoraj wieksza czes$¢ pigtkowych wzro-
stéw, przy czym ciezar spadku roztozyt sie réwno na straty EUR
oraz zyski USD. W przypadku czesci EURowej opieramy sie
wcigz na kwestii niskich stop procentowych oraz zwigkszaniu
podazy pienigdza; w dalszym ciggu widzimy tendencje inwe-
storow raczej do sprzedazy wspolnej waluty (problem jeszcze
nie dotyczy bankéw centralnych, ale czy beda dywersyfikowac
rezerwy w kierunku krétkich obligacji o ujemnej rentownosci —
pewnie nie). Natomiast w przypadku czesci dolarowej potrzebne
sa kiepskie dane, aby zatrzymaé trend umacniajacego sie USD.
Mimo ryzyk dot. konsumpcji o takie dane bedzie coraz trudnie;j.
Dzi$ ,Minutes” FOMC (patrz komentarz na pierwszej stronie). W
reakcji na poranne dane z Niemiec (kiepskie) EURUSD ostabit
sie.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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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

Podwdjny szczyt na EURUSD realizuje sie. Ostatni spadek odbit
sie od Fibo 38,3%, ponizej spora przestrzen do dalszego ruchu
w dot. Bardzo blisko nad nami znajduje sie splot oporéw (MA
kolejno 55, 30 i 200 na 4H). Zagramy na kontynuacje spadku —
wchodzimy short po 1,0849 z S/L na poziomie 1,0930 (powyze;j

wspomnianego oporu).
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN traci w $lad za EURUSD. Cze$¢ EURowg z tej pary
walutowej mozna $miato traktowac jak te z EURUSD (patrz ko-
mentarz strone wczesniej). Tymczasem czes¢ PLNowa charak-
teryzuje sie bardzo podobng, a nawet lepszg charakterystykg
jak dolar. Stopy procentowe juz sg realnie wysokie, cykliczne
ozywienie jest mocniejsze i wsparte dodatkowo elementami nie-
zaleznymi od cyklu gospodarczego (wydatki publiczne przed
wyborami, nowa runda wydatkéw infrastrukturalnych). Wreszcie
aktywa polskie moga by¢ bliskim substytutem aktywéw EURo-
wych wraz z postepujaca konwergencja. Reasumujac, oczeki-
wane przez nas od diugiego czasu umocnienie ztotego realizuje
sig, a czynniki je powodujace nie ulegty wyczerpaniu.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresii, w ktdrej 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.

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

Ztapali$my na poczatku dnia zlecenie T/P po 4,0580 co ozna-
czato 171 tickéw zysku. Nastepnie EURPLN wykonat jeszcze
poréwnywalny ruch w dét. Kurs przebit minimum z zesztego ty-
godnia, przez co najblizszym wsparciem jest minimum lokalne
z 2012 roku wynoszace 4,0286. Szersze spojrzenie wskazuje
na kontynuacje ruchu w doét (brak formaciji odbicia w miesiecz-
nym trendzie spadkowym), ale obawamy sie najblizszej korekty
(na razie nie wida¢ wyraznych sygnatéw). Wchodzimy short po
4,0395 z szerszym S/L wynoszacym 4,06.

Wsparcie Opor

4,0286 4,2239
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3,8463 4,0738
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.55 1.59 ON 1.3 1.6 EUR/PLN 4.0615
2Y 1.61 1.65 M 1.4 1.7 USD/PLN 3.7435
3Y 1.63 1.66 3M 1.6 1.8 CHF/PLN 3.8872
4Y 1.7 1.73
5Y 177 1.80 FRA__BID__ASK
6Y 1.83 1.86 1x2 1.61 1.66 EUR/USD 1.0814
7Y 1.88 1.91 1x4 1.59 1.65 EUR/JPY 130.01
8Y 1.93 1.96 3x6 1.56 1.62 EUR/PLN 4.0405
QY 1.98 2.00 6x9 1.48 1.54 USD/PLN 3.7366
10Y 2.02 204 9x12 148 1.54 CHF/PLN 3.8652
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y i 2Y
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mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark

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.



