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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

ernest.pytlarczyk@mbank.pl Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
. mBank konsensus
Marcin Mazurek
Stareay analie
tel. +48 22 829 01 83 8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0.2 -0.3 (r) -1.8
marcin.mazurek@mbank.pl 10:00 POL  Prezentacja projekcii inflacyjnej NBP lip
o Bartkonics
analityk 8:00 GER Eksport m/m (%) maj 0.0 2.6 (r) -1.1
tel. +48 22 526 70 34 8:00 GER Import m/m (%) maj 0.5 0.2 (r) -3.4
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0.2 0.4 -0.7
09.07.2014 SRODA
gﬂna;ﬁtt,iig”aszak 3:30 CHN  CPIrr (%) cze 2.4 25 2.3
tel. +48 22 829 02 56 9:00 CZE CPl t/r (%) cze 0.1 0.4 0.0
marek.ignaszak@mbank.pl 20:00 USA Minutes FOMC cze
1:50 JAP Zamébwienia na maszyny m/m (%) maj 0.7 -9.1 -19.5
g‘;aa't‘(')‘rg(-a“} . 8:45 FRA  Produkcja przemystowa m/m (%) maj 0.2 0.3 1.7
00-950 Warszawa 8:45 FRA CPI m/m (%) cze 0.2 0.0 0.0
tel. +48 22 829 00 00 13:00 GBR Decyzja BoE (%) cze 0.50 0.50 0.50
fax. +48 22 829 00 33 14:00 POL Dane GUS nt. handlu zagranicznego maj
http://www.mbank.pl 14:30 USA  Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 5.06 315 315 304
8:00 GER CPI m/m finalny (%) cze 0.3 0.3 0.3
9:00 HUN CPlt/r (%) cze -0.2 -0.1

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzi$ kalendarz makro $wieci pustka, warto zwréci¢ uwage jedynie na odczyt inflacji na
Wegrzech, ktéry pomoze nam dobrecyzowaé prognoze poziomu cen w Polsce.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Rzonca: Nie mozna wykluczyé¢, ze potrzeba rozpoczecia procesu normalizacji polityki pienieznej pojawi sig w IV
kwartale tego roku.

m GUS: Nadwyzka w handlu zagranicznym w okresie styczen-maj wyniosta 64,7 min euro.

m GUS: Udziat Niemiec w polskim eksporcie w okresie styczeh-maj 2014 r. zwigkszyt sie rdr o 1,1 pkt. proc. rdr i
wyniost 26,1 proc., udziaty Rosji i Ukrainy obnizyty sie rdr odpowiednio o 0,8 pkt. proc. do 4,3 proc. oraz o 0,8 pkt.
proc. do 1,8 proc.

m USA: Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubieglym tygodniu w USA
spadfa o 11 tys. wobec poprzedniego tygodnia i wyniosta 304 tys.

Decyzja RPP (3.09.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.216 0.003

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.536 -0.007

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 3.389 -0.119

PROGNOZA mBanku obnizka 50 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

W dniu wczorajszym notowania EURUSD wystartowaty z oko-
lic 1,3650 (gorne ograniczenie biezgcego zakresu wahan), by
spasc¢, praktycznie bez zawahania i korekt, ponizej 1,36. Tym
samym, wieksza cze$€ range’u zostata przetrawersowana w
ciggu jednej sesji. Duzy spadek EURUSD to tym razem przede
wszystkim zastuga stabosci euro, przy mniejszym wktadzie moc-
niejszego dolara (umocnienie do euro i funta, ale ostabienie
do jena). Obok ostabienia euro, krajobraz na globalnych ryn-
kach dominowato wczoraj osobliwe zachowanie rynkéw obliga-
cji (Bund blisko miniméw wszechczaséw w rentownosciach, Tre-
asuries flirtujgce z 2,5%, przy jednoczesnym gwattownym osta-
bieniu obligacji panstw peryferyjnych strefy euro). Wydaje sie,
ze mamy do czynienia z faza risk off, napedzang przez zmiane
wyceny ryzyka kredytowego na peryferiach eurolandu (Srodowe
Minutes FOMC mialy tez zapewne swoj udziat). Epicentrum
probleméw to Portugalia i majgcy ktopot z obstugag zadtuzenia
Banco Espirito Santo. Co oczywiste, nie chodzi tu o jeden bank,
a raczej o ryzyko dla catego sektora bankowego (stad m.in. fa-
talne wyniki bankéw na gietdach europejskich). Sytuacja taka
sprzyja¢ bedzie dolarowi, zwtaszcza ze w ujeciu koszykowym
pozostaje mocno wyprzedany.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Po odbiciu od dna ,starego” kanatu EURUSD powdércit do Bol-
IMA, gdzie znalazt chwilowa réwnowage. Zamkniecie nastgpito
nieco powyzej Sredniej, lokalne minimum zostato obronione. Na
razie nie widzimy wystarczajgcych przestanek za odnowieniem
pozycji short. Pozostajemy poza rynkiem w obawie przed wej-
Sciem notowan w ciasny range. Niemniej jednak, obowigzuja-
cym trendem pozostaje impuls spadkowy, bedziemy wigc starali
sie wykorzytywa¢ wybicia EURUSD do sprzedawania tej pary

walutowej.
Wsparcie Opor

1,3605 1,3748
1,3503 1,3700
1,3453 1,3653
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN zdecydowanie wyzej: nie pomogly srodowe Minutes
i brak jastrzebiego zaskoczenia tamze. Gtéwnga sitg napedowg
dla ostabienia ztotego - podobnie, jak w przypadku innych walut
EM - byto pojawienie sie fazy risk-off na rynkach finansowych i
odptyw kapitatu spekulacyjnego z aktywéw ryzykowych. W efek-
cie, EURPLN wzrdst z okolic 4,12 do 4,1450 w sesji amerykan-
skiej. Réwnoczesnie, za dobry znak nalezy uzna¢ brak istotnego
ostabienia polskich SPW (wyprzedaz obligacji w takich warun-
kach tylko przyspieszytaby deprecjacje polskiej waluty). Dzisiej-
sza sesja - po raz kolejny odbywajgca si¢ przy pustym kalenda-
rzu publikacji makro - powinna w dalszym ciggu przebiega¢ pod
dyktando globalnych zmian sentymentu wobec rynkéw wscho-
dzacych.

Czynnik krajowy* w EURPLN
-0.6 ; : : .

-1.1 4

-1.2 -

02/24/14 03/24/14 04/24/14  05/24/14 06/24/14

* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktdrej PLN objadniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujg daziatanie specyficznych
czynnikéw krajowych. Wartosc ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

EURPLN odbit sie od dna kanatu spadkowego i powrdcit do jego
Srodka. Nasza pozycja short jest obecnie ~ATM i decydujemy
sie ja utrzymac takze na dzisiejszej sesji. MA55 i MA200 na 4H
stawiajg skuteczny op6r, trend spadkowy jest daleki od zanego-
wania, a oscylatory wskazujg na dalszg przestrzen do spadkow.
Dajemy rynkowi nieco przestrzeni przesuwajgc zlecenie SL na
4,1610 (kilka pipséw powyzej MA55D oraz gérnego ogranicze-
nia kanatu spadkowego).

Wsparcie Opor

4,1208 4,1755
4,1130 4,1575
4,0879 4,1454/71
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 2.42 2.45 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 4.1341
2Y  2.4825 253 1M 25 2.7 USD/PLN 3.0323
3Y 2.56 2.59 3M 2.6 3.0 CHF/PLN 3.4040

4Y 2.72 2.75

5Y 286  2.89 FRA BID ASK

6Y 2.98 3.00 1x2 251 256 EUR/USD 1.3608
7Y 3.08 3.11 1x4 263 2.67 EUR/JPY 137.91
8Y 3.17 3.20 3x6 235 2.39 EUR/PLN 4.1420
)4 3.25 3.27 6x9 228 233 USD/PLN 3.0447
10Y 3.31 3.34 9x12 228 2.33 CHF/PLN 3.4120
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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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$¢ mBanku S.A., jego zarzadu, pracownikéw, wspotpracownikéw, kooperantéw,
agentéw z tytutu podjecia przez jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub cato$ci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



