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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt

mBank konsensus

09.06.2014 PONIEDZIALEK

9:00 CZE  CPlr/r (%)

10.06.2014 WTOREK

3:30 CHN CPlt/r (%) maj 2.4 1.8 25
3:30 CHN PPI r/r (%) maj -1.5 -2.0 -1.4
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) kwi 0.2 -0.4 (r) 0.3

11.06.2014 SRODA

9:00 HUN CPI t/r (%)

12.06.2014 CZWARTEK

1:50 JAP Zaméwienia na maszyny m/m (%) kwi -10.8 19.1 -9.1
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) kwi 0.5 -0.3
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) maj 0.5 0.1
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 07.06 310 312
JAP Decyzja BoJ (bln JPY) cze 270 270
7:30 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) maj 8.9 8.7
7:30 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) maj 12.2 11.9
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) kwi 750* 426 517
14:00 POL Eksport (min EUR) kwi 14500* 13900 14168
14:00 POL Import (min EUR) kwi 13750* 13509 13693
14:00 POL M3 t/r (%) maj 5.9 5.5 5.4
14:00 POL CPI r/r (%) maj 0.5 0.5 0.3
14:30 USA PPI r/r (%) maj 2.4 2.1
15:55 USA Wsk. koniunktury kons. U.Michigan (pkt.) cze 83.0 81.9

* - zmiana prognozy po danych GUS.

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dane o produkcji przemystowej w strefie euro nie powinny zaskoczy¢ (dotychczas
opublikowane dane krajowe nalezy oceni¢ jako mieszane) i potwierdzi¢ $limacze tempo wzrostu gospodarczego w
eurolandzie. W Stanach Zjednoczonych, obok cotygodniowych danych z rynku pracy, warto odnotowaé¢ publikacje
sprzedazy detalicznej za maj. Napedzana dobrymi wynikami sprzedazy samochodéw, powinna przyspieszyé w
poréwnaniu do poprzedniego, rozczarowujgcego miesigca.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Hausner: W lipcu RPP musi przemys$le¢ konsekwencje decyzji EBC, w gre wchodza rézne scenariusze, a
polityka stabilizacji stép stuzy gospodarce.

Decyzja RPP (2.07.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.419 0.010

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.644 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.570 0.066

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD nieznacznie nizej na bazie dziennej, przy stosunkowo
niewielkich wahaniach w ciggu dnia i ponownie wobec braku sy-
gnatéw ze strony danych makro. Dzi$ do gry jednak wracajg pu-
blikacje makro (francuska inflacja, cotygodniowe dane z amery-
kanskiego rynku pracy i sprzedaz detaliczna tamze), aczkolwiek
ich wptyw na zachowanie EURUSD nie powinien by¢ znaczacy.
Tym niemniej, rynki, wczeséniej skupione na EBC i mozliwosci
podijecia przezen dalszych krokéw, zaczynajg przypominac so-
bie o przysztotygodniowym posiedzeniu Fed. W takim kontek-
cie reakcja na dane amerykanskie powinna by¢ asymetryczna
- pozytywne niespodzianki beda dolewac oliwy do ognia.

EURUSD wzgl. dysparytetu na 2Y IRS
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* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym (grednig i odchyleniem
standardowym ) kursem EURUSD a przeskalowana roznica 2Y EUR IRS oraz 2Y USD IRS.
Taka sztucznamiara pokazuje czy EURUSD jest niedowartodciowany (minus) lub
przewartosciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanego przez dysparytet.
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EURUSD technicznie

EURUSD zatrzymat sie na poziomie lokalnego minimum z ubie-
gtego tygodnia. Na dziennym kre$li sie dywergencja, jednak mo-
mentum ruchu spadkowego jest na tyle duze, ze nie podej-
mujemy sie zajecia taktycznej pozycji long (przede wszystkim
ze wzgledu na sztywny interwat wydawania i zamykania reko-
mendagciji utrudniajgcy korzystanie z krétkich, dynamicznych ru-
chow). W ciggu najblizszych sesji spodziewamy sie konsolida-
cji wokot 1,3500. Spadkowy trend pozostaje wcigz nadrzednym
i wszelkie wzrosty EURUSD powinny by¢ wykorzystywane do

sprzedazy tej pary.
Wsparcie Opor

1,3503 1,3806
1,3477 1,3780
1,3296 1,3655/75
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty nieznacznie mocniejszy, ale przyzwyczaja nas do wigksze;j
niz w poprzednich miesigcy zmiennosci. W godzinach przedpo-
tudniowych EURPLN wzrést do 4,12 (nowe lokalne maksimum),
w $lad za ostabieniem innych walut rynkéw wschodzgcych (m.in.
HUF i TRY) i przy stabngcym rynku obligacji (poktosie ponie-
dziatkowego ruchu na rynkach bazowych). Sesja amerykanska
to juz odwrécenie wczedniejszych tendencji - powr6t do pozio-
mow otwarcia i ponowne umocnienie rynku obligacji. Dynamika
obydwu ruchéw $wiadczy o: a) silnym powigzaniu ztotego z ryn-
kami aktywow denominowanych w PLN; b) wcigz silnym kompo-
nencie koszykowym w wycenie polskiej waluty (ostabienie EM
wigze sie z wyprzedazg polskiej waluty; c) duzej atrakcyjnosci
polskich aktywéw dla przynajmniej cze$ci inwestoréw - wszelkie
lokalne minima sg natychmiast odkupowane. Do pigtku polski
kalendarz pozostaje pusty, a i zadna z publikacji zagranicznych
nie ma potencjatu dla poruszenia polskim rynkiem, dlatego tez
mozna w dniu dzisiejszym spodziewac sie scenariusza podob-
nego do tego z ostatnich dni.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w kidrej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujg dziatanie specyficznych
czynnikow krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Mimo sporej zmiennosci intra—day, sesja zakonczyta sie na po-
ziomie otwarcia. W efekcie na wykresie dziennym pojawit si¢ ha-
rami z diugim gérnym cieniem zapowiadajac kontynuacje kon-
solidacji. Mozemy powtérzy¢ za naszym wczorajszym komenta-
rzem, ze w ciggu najblizszych sesji spodziewamy sie fali korek-
cyjnej, pytaniem pozostaje jedynie jej skala. Najblizsze wsparcie
to minimum (4,0880), opér natomiast to 4,1285 (38,2% zniesie-
nia). Na razie zapedy kupujacych EURPLN sg dos$¢ szybko tem-
perowane, stad nie widzimy potencjatu w taktycznej pozycji long
(jak pokazata wczorajsza sesja, ciezko w obecnej konsolidaciji
zarobi¢ na bazie otwarcie — zamkniecie). Bedziemy natomiast
wypatrywaé sygnatéw zakonczenia korekty w celu odnowienia
pozycji short.

Wsparcie Opor

4,0879 4,1680
4,0563 4,1600
4,0286 4,1300
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 257 2.60 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 41157
2Y 262 2.68 M 25 2.7 USD/PLN 3.0431
3Y 275 2.82 3M 2.5 2.7 CHF/PLN 3.3777
4Y 292 299
s a7 o1 IENEETIESR
6Y 3.19 3.26 1x2 255 260 EUR/USD 1.3531
7Y 3.3 3.37 1x4 260 2.65 EUR/MJPY 138.09
8Y 3.39 3.46 3x6 251 256 EUR/PLN 41010
QY 3.46 3.53 6x9 246 2.51 USD/PLN 3.0290
10Y 352 3.60 9x12 248 2.53 CHF/PLN 3.3685
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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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 jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catoéci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



