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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

30.06.2014 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 EUR M3 r/r (%) maj 0.7 0.8 1.0
11:00 EUR CPI r/r (%) cze 0.6 0.5 0.5
14:00 POL Oczekiwania inflacyjne (%) cze 0.3 0.3 0.5 0.2
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych Q1 =771 =771 -1071 -766
16:00 USA Umowy na sprzedaz doméw m/m (%) maj 1.3 0.5(r) 6.1
3 00 CHN PMI w przemysle oficjalny (pkt.) cze 51.0 50.8 51.0
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) cze 51.2 51.1 50.8
9:50 FRA PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 47.8 47.8
9:55 GER PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 52.4 52.4
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) cze 6.7 6.7
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) cze 51.9 51.9
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) maj 11.7 11.7
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) 55.5 55.4
POL Decyzja RPP (%) lip 2.50 2.50 2.50
14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) cze 205 179
16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) -0.2 0.7
9 50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) cze 48.2 48.2
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) cze 54.8 54.8
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) cze 52.8 52.8
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) maj 0.2 0.4
13:45 EUR Decyzja EBC (%) lip 0.15 0.15
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (%) cze 210 217
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) cze 6.3 6.3
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 28.06 312
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) cze 56.1 56.3
8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) maj -

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ poznamy dane o PMI, gdzie oczekujemy wyptaszczenia wskaznika (minimalny wzrost
trudno uzna¢ za istotny, biorac pod uwage zwyczajowag zmienno$¢ PMI) z uwagi na fakt, ze koniunktura w Pol-
sce wyprzedzita spadki zagranica. Ponadto, zachowanie innych wskaznikéw koniunktury dla Polski nie uzasadnia
dalszych spadkéw PMI.

Gospodarka globalna. Dzien rozpoczyna sie od publikacii finalnych odczytéw przemystowego PMI w strefie euro
- jak co miesigc, warto zwrdéci¢ uwage przede wszystkim na szczegétowe dane z panstw peryferyjnych. W Stanach
Zjednoczonych czeka nas jedynie publikacja czerwcowego ISM w przemysle przetwérczym. Na podstawie wynikow
regionalnych badan koniunktury publikowanych od potowy miesigca mozna szacowaé, ze ISM powinien utrzymaé
sie na poziomie z poprzedniego miesigca badz nieznacznie wzrosnagé.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF zaoferuje w lipcu na dwéch przetargach obligacje tacznie za 3,0-9,0 mid zt, w tym 3 lipca obligacje
DS0725/WS0428 za 1,0-3,0 mld zt oraz 23 lipca w zaleznosci od sytuacji rynkowej, bez obligaciji oferowanych na
pierwszym przetargu, za 2,0-6,0 mid zt.

m NBP: Zwigkszanie sie udziatu ustug w catkowitym zatrudnieniu oddziatuje stabilizujgco na cata gospodarke,
jednak wraz z przy$pieszeniem tempa wzrostu gospodarczego to przemyst powinien stanowi¢ gtéwne Zrodio
wzrostu zatrudnienia.

m USA: Indeks PMI sektora wytworczego w rejonie Chicago spadt w czerwcu do 62,6 pkt. z 65,5 pkt. w poprzednim
miesigcu.

m CHN: Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Chin, wyniést w czerwcu 50,7 pkt. wobec
49,4 pkt. na koniec poprzedniego miesigca.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.263 -0.005

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.530 0.022

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.460 0.074

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Woczorajszy dzien uptynat pod znakiem stabosci dolara - EU-
RUSD w ciggu dnia dotart do 1,37, a lokalne maksima notowano
réwniez na innych dolarowych parach walutowych (funt najmoc-
niejszy od 2008). Wprawdzie wzrosty rozpoczely sie jeszcze w
godzinach przedpotudniowych, po publikacji wstepnych danych
nt. inflacji w strefie euro (inflacja bazowa minimalnie wyzej od
oczekiwan), ale wieksza cze$¢ deprecjacji dolara dokonata sie
w sesji amerykanskiej, po 16. Co ciekawe, zatamaniu dolara nie
zapobiegty relatywnie dobre dane makro stamtad (duzy wzrost
liczby podpisanych umoéw na sprzedaz doméw, indeksy koniunk-
tury na wysokich poziomach). O ile pewna role we wzro$cie EU-
RUSD odgrywa stabilizacja inflacji i korekta oczekiwan na lu-
zowanie ze strony EBC, o tyle, we wczorajszych fikotkach do-
lara widzieliby$my raczej efekt konca miesigca (kwartatu, p6tro-
cza). Tym niemniej, przestrzen dla umocnienia euro jest wcigz
znaczna, zwtaszcza je$li na czwartkowym posiedzeniu EBC wy-
bierze droge obserwacji i samozadowolenia, nie puszczajac oka
do tych, ktérzy spodziewaja sie QE w strefie euro.

EURUSD wzgl. dysparytetu na 2Y IRS
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® Wykres przedstawia réznice pomigdzy praeskalonanym (frednigi o dehyleniem
standardeaym ] kursem EURLUSD a przeskalowana roznica 2V EURIRS oraz 2V USDIRS,
Taka sztuzna miara pokazuje czy EURUSDjest nisdewartofciowany [minus) lub
przewartas ciowany [ plus) wzaledem poziomuimplikewansgo przez dysparytst,
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EURUSD technicznie

EURUSD dotart do gornego ograniczenia kanatu trendu. No-
towania dotatkowo ograniczane sa przez MA55. Blisko$¢ tych
dwoch oporéw oraz odwrotka oscylatorow w obszarze wyprze-
dania (zaréwno na dziennym jak i 4H) sktania nas do zajecia
pozycji short. Ustawiamy ciasne zlecenie stop loss na poziomie
1,3722 (nieco ponad MA55). Na tym poziomie bedziemy jedno-
czes$nie odwracac sie na long EURUSD, starajgc skorzystaé z
rynku nabierajgcego impetu. Podsumowujac: korzystajgc z bli-
skosci waznych oporéw gramy kontrariansko short EURUSD:
wejscie 1,3680, SL 1,3722, jednoczesnie ustawiajac warunkowg
pozycje long EURUSD: wejscie 1,3722, SL 1,3635.

Wsparcie Opor

1,3580 1,3734
1,3503 1,3710
1,3477 1,3671
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN odnotowat wczoraj nagte ostabienie na poczatku dnia
(nie znamy przyczyny), ktére dotarto do 4,1649. Niemal w tym
samym czasie na rynku dat si¢ widzie¢ BGK wymieniajacy EUR
na PLN (raczej nie interwencja tylko poszukiwanie lepszych po-
zioméw do wymiany EUR, zwtaszcza w obliczu komasacji ptat-
nosci z UE przypadajgcych na okres luty-kwiecien) i uspokoito
sie. Dzi$ czekamy na krajowe dane o PMI, jednak majg one
warto$¢ bardziej analityczng niz rynkowa. Realng determinantg
ztotego beda dane z zagranicy i obecnie widzimy dodatnig ko-
relacje pomiedzy czynnikami napedzajgcymi ztotego i dolara (w
parze EURUSD). Tym samym lepsze dane z USA, czy tez gor-
sze ze strefy euro (najlepiej przy gotebim ECB) sprzyjaé powinny
polskiej walucie. Niemniej korelacja z danymi USA moze by¢
bardzo krétkotrwata, gdyz lepszy obraz gospodarki amerykan-
skiej automatycznie powinien przetozyé¢ sie na wzrosty rentow-
nosci na dtugim koncu krzywej i kwestionowaé¢ rownowage takze
na polskim rynku papieréw w tym segmencie.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktoreg PLN objasniany jest kursami walut regionu

(HUF, TRY, CZK) araz notowaniami EURUSD. Reszty obrazuig dziatanie specyficzny ch

ynnikow krajowych. Wartosciujemne: PLN jest umamiany przez crynniki krajowe,

‘Wartosc dodatnie: PLN jest ostabiany preez crynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Kolejna sesja zmagan z przedziatem oporu 4,1600 - 4,1660.
EURPLN przesuwa sie w bok, nie dostarczajgc nowych sygna-
téw transakcyjnych. Ztoty znajduje si¢ wewnatrz widocznego na
dziennym kanatu i wszelkim pozycjom otwieranym w tym mo-
mencie bedg musiaty towarzyszy¢ zbyty szerokie zlecenia stop
loss. Na rynek powr6cimy, gdy EURPLN bedzie kwotowany w
poblizu ktéregos z ograniczen kanatu trendu.

Wsparcie Opor

4,1450 4,1850
4,1330 4,1656
4,1285 4,1615
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 244 247 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 4.1609
2Y 248 254 M 25 2.7 USD/PLN 3.0473
3Y 259 262 3M 2.5 2.7 CHF/PLN 3.4246
4Y 275 278
5Y 289 292 FRA__BID _ASK
6Y 3.01 3.05 1x2 252 257 EUR/USD 1.3691
7Y 3.11  3.14 1x4 258 2.62 EUR/JPY 138.72
8Y 3.2 3.23 3x6 241 245 EUR/PLN 41579
QY 3.27 3.30 6x9 229 233 USD/PLN 3.0373
10Y 3.33 3.36 9x12 2.28 2.33 CHF/PLN 3.4230
WIBOR3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2y
2.9 - 2.90 4 3.70
0.14
2.85 - 2.50
2.80 4
3.30
2.70 4 554
2.60 2.90
2.50 2.70 0.20
2.55 - 0.02 2.50 0.10
25 ! 0 > 2,30 0.00
25 mar 8 kwi 22 kwi 6 maj 20 maj 3 cze 17 cze 1 ki 15 ki 23 ki 12 maj 27 maj 10 cze 24 cze
mspread 1¥ vs 3M  —Wibor 1Y —Wibor 3M = WIBOR 3M 1x4 3x6 6x9 9x12 mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Assetswapi IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
i 30 125 4 114.5
35 L -‘1 113.5
? Lo %] u\ m ! 112.31
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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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



