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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

20.04.2015 PONIEDZIALEK

14:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) mar 6.9 7.2 4.9 8.8
14:00 POL PPI r/r (%) mar -2.3 -2.5 2.7 -2.4
14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) mar 4.3 1.6 -1.3 3.0
14:30 USA Indeks Chicago Fed (pkt.) 0.10 -0.18 -0.42
11 00 GER Indeks ZEW - biezaca sytuacja (pkt.) kwi 56.5 55.1 70.2
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) kwi 55.3 54.8 53.3
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) kwi 1.80 1.95 1.80
15:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min.) mar 5.03 4.88

16:00 EUR Wsk. koniunktury konsumenckiej (pkt.) kwi -2.5 -3.7

3 45 CHN PMI w przemy$le wstepny (pkt.) kwi 49.4 49.6

9:00 FRA PMI w przemysle wstepny (pkt.) kwi 49.2 48.8

9:00 FRA PMI w ustugach wstepny (pkt.) kwi 52.4 52.4

9:30 GER PMI w przemysle wstepny (pkt.) kwi 53.0 52.8

9:30 GER PMI w ustugach wstegpny (pkt.) kwi 55.5 55.4

10:00 EUR PMI w przemys$le wstepny (pkt.) kwi 52.6 52.2

10:00 EUR PMI w ustugach wstepny (pkt.) kwi 54.5 54.2

14:00 POL Minutes RPP

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 18.04 290 294

15:45 USA PMI w przemysle wstepny (pkt.) kwi 56.0 55.7

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) mar 510 539

10 00 GER Indeks Ifo - biezaca sytuacja (pkt.) kwi 112.4 112.0

10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) kwi 104.5 103.9

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) mar 11.7 11.7 12.0

14:30 USA Zambwienia na dobra trwate m/m (%) mar 0.8 -1.4

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Spokojny dzien. W strefie euro publikacja kolejnego wskaznika — koniunktury konsumenc-
kiej. Za oceanem pierwsza publikacja danych z rynku nieruchomosci (sprzedaz doméw na rynku wtérnym).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Szczurek: BGK i PIR zaangazuja si¢ w inwestycje zwigzane z Europejskim Funduszem Inwestycji Strategicznych
(EFSI) na kwote do 8 mid euro.

m GER: Zaufanie analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych (indeks ZEW) w IV pogorszyto sie. Raport pokazat, ze
indeks mierzacy oczekiwania tych grup co do wzrostu gospodarczego, wyniést 53,3 pkt. wobec 54,8 pkt. miesigc
wczesniej.

m HUN: Bank centralny obnizyt we wtorek stopy procentowe o 15 pkt. bazowych.

Decyzja RPP (06.05.2015) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.078 0.002

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 1.909 -0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 2.320 0.065

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

W pierwszej czesci dnia EURUSD spadat na fali pewnej odwilzy
obaw o Grecje. Punkt przegigcia wyznaczyt indeks ZEW (stabe
oczekiwania, bardzo dobra ocena sytuacji biezacej). Od tego
momentu kurs tylko sie wspinat. Niemniej ani ruch w dét, ani
w gore nie byty ruchami znaczacymi i jesteSmy skfonni uznac je
za szum. Znaczacg zmiang bytaby zmiana postawy Fed (przy-
szly tydzien) lub rozwigzanie sprawy Grecji. Na oba wydarzenia
przyjdzie nam jeszcze poczekac, a dzisiejsze dane z rynkéw do-
mow w USA raczej nie wywotujg znaczacej reakcji rynkowej.

Dekompozycja zmian EUR/USD
2,5% -
2,0% -
1,5% -
l,Una'E 3 o
0, 5%
0,0%
-0,5%
-1,0% -
A5% A
2,00
-2,5% -

-3,0% -
2015-04-06

2015-04-09

2015-04-14

2015-04-17

w7 miana koszyka™ USD
-« Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona érednia geometryczra notowar wegledem
GEP, JPY, CAD, CHF.

m Zmiana koszyka™ EUR
—Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Bez wigkszych zmian na EURUSD, co oznacza ze nasza pozy-
cja jest na niewielkim minusie (nieco ponad pét figury). Ostatnie
odbicie od kanatu na wykresie dziennym (a takze tygodniowym)
sugeruje dalszy spadek — kurs utknat jednak w gaszczu wsparé
i oporéw na 4H. Zaden z sygnatéw na 4H nie jest dominujacy:
po bardzo wyraznym pokonaniu trendu wzrostowego EURUSD
powrdcit chwilowo ponad ten poziom (aktualnie znajduje sie po-
nizej), a ostatnie $wiece znajdowaty sie miedzy poziomami Fibo
od dotu, a MA200 od géry. Zgodnie z szerszym ujeciem pozo-
stawiamy pozycje short z niezmienionym S/L (1,0860).

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Woczoraj ztoty wyznaczyt nowe lokalne maksimum ponizej 3,97.
W okolicy tych pozioméw nastagpita realizacja zyskow, ktéra zbie-
gta sie ze wzrostem rentownosci obligacji niemieckich i amery-
kanskich. Mimo coraz wiekszej ilosci rynkowych plotek jakoby
poziomy ponizej 4 miaty sktania¢ inwestoréw do realizacji zy-
skow na wielu klasach aktywéw, nie widzimy triggera do takiego
zachowania. Wycofane $érodki trzeba gdzie$ ulokowac, a nie-
inflacyjna i solidnie wysunigta cyklicznie Polska (z bogatymi po-
kladami egzogenicznego popytu w gospodarce pochodzacego
ze $rodkéw UE) oferuje nadal solidng stope zwrotu wobec ryn-
kéw rozwinietych, charakteryzuje sie duzo nizszym ryzykiem re-
strukturyzacji zadtuzenia niz kraje peryferyjne i nizszym ryzy-
kiem politycznym niz pozostate europejskie gospodarki wscho-
dzace (a takze potencjalnie wyzszymi stopami — patrz wczoraj-
sze zachowanie PLN po decyzji Banku Wegier o obnizce). Dzi$
dzien bez krajowych danych.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w kbdrej PLN objasniany jestkursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujg dziatanie specyficzrych
czynnikaw krajowych, Wartesd ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe, War tnsd

dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

EURPLN na poczatku dnia mocno sie ostabit, aby przed za-
mknigciem sesji gwattownie wzrosng¢. Dzien zakonhczyt sie
przez to w okolicach otwarcia (20 tickéw nizej). Kurs ustalit ko-
lejne minimum lokalne — w takich sytuacjach problemem moze
by¢ znalezienie wigzacych pozioméw wspar¢ (wczorajsze od-
bicie byto od Fibo 138,2%). Nasza pozycja short jest prawie 5
figur na plusie — nie widzimy sygnatéw odwrécenia (nie zostato
przebite jeszcze nawet mniej istotne Fibo 23,6%), dlatego ja po-
zostawiamy. Przesuwamy S/P na 4,0150 (powyzej Fibo 38,2%
oraz MA55 na 4H).
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.6035 1.64 ON 1.3 1.6 EUR/PLN 3.9822
2Y 1.6625 1.70 1M 1.6 1.8 USD/PLN 3.7275
3Y 1.69 1.72 3M 1.6 1.8 CHF/PLN 3.8828

4Y 1.76 1.79

5y 181 184 FRA BID ASK

6Y 1.87 1.90 1x2 1.62 1.67 EUR/USD 1.0735
7Y 1.92 1.95 1x4 1.60 1.66 EUR/JPY 128.44
8Y 1.97 2.00 3x6 1.58 1.64 EUR/PLN 3.9863
)4 2.01 2.04 6x9 1.53 1.59 USD/PLN 3.7116
10Y 2.04 2.08 9x12 156 1.61 CHF/PLN 3.8914
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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 pozostaja w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



