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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

04.08.2014 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

11:00 EUR PPI r/r (%) cze -1.0 -1.0 -0.8
3:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) lip 53.1 50.0
9:50 FRA PMI w ustugach finalny (pkt.) lip 50.4 50.4 50.4
9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) lip 56.6 56.6 56.7
10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) lip 54.4 54.4 54.20
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) lip 0.5 0.0 0.4
15:45 USA PMI w ustugach finalny (pkt.) lip 61.0 61.0 60.80
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) lip 56.5 56.0 58.7
16:00 USA Zamoéwienia przemystowe m/m (%) cze 0.6 -0.5 1.1
8:00 GER Zamobwienia przemystowe m/m (%) 1.0 -1.7 -3.2
14:30 USA Bilans handlowy (mid. USD) -44.5 -44.4

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) cze 1.3 -1.8

13:00 GBR Decyzja Banku Anglii (%) 0.5 0.5

13:45 EUR Decyzja EBC (%) 0.150 0.150

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 2.08 302

8:00 GER Eksport m/m (%) cze 0.5 -11

8:00 GER Import m/m (%) cze 1.0 -3.4

8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) cze 1.0 -1.7

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Dzi$ kalendarz wyglada bardzo skromnie. Poznamy jedynie amery-
kanski bilans handlowy — dana bez wptywu na rynek.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Wicepremier, minister gospodarki Janusz Piechocinski chce powotania zespotu antykry-
zysowego, kiéry bedzie sie zajmowat konsekwencjami gospodarczymi kryzysu na Ukrainie.
Jak poinformowat, w tym roku polski eksport do tego kraju moze spas¢ o 40 proc., a do
Rosiji 0 20 proc.

m EUR: Indeks PMI composite w strefie euro wynidst w lipcu 53,8 pkt. wobec 52,8 pkt. na
koniec poprzedniego miesigca — podano koncowe wyliczenia.

m USA: Zaméwienia w przemysle amerykanskim w czerwcu wzrosty mdm o 1,1 proc (wiecej
w sekcji analiz).

m USA: Wskaznik ISM aktywnosci w ustugach w USA wzrést w lipcu i wynidst 58,7 pkt
(wiecej w sekcji analiz).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.139 -0.013

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.487 0.004

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 3.326 0.144

PROGNOZA mBanku obnizka 50 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Seria lepszych danych z USA

Publikacje z dnia wczorajszego okazaty si¢ wyraznie lepsze od
oczekiwan. Zamoéwienia w przemysle wzrosty w czerwcu 0 1,1%
m/m (oczekiwano wzrostu o 0,6%) po 0,6% spadku zanotowa-
nym w maju. Co wazniejsze zamoéwienia na dobra trwate po
wytaczeniu lotnictwa wzrosty o 3,3% m/m (podobng dynamike
wykazaty zamdwienia maszyn), najwigcej od listopada 2013.
Ten ostatni wskaznik jest szczegdlnie istotny, gdyz lepiej od
catego agregatu ujmuje trend w planach zakupowych amery-
kanskich korporacji. Swiadczy tez wreszcie o poprawiajgcym
sie sentymencie wsréd przedsigbiorcow. O przyspieszeniu, czy
tez kontynuacji odreagowania po kontrakcji w | kw. $wiadczy
wreszcie najwyzszy od 7 miesiecy wskaznik niezrealizowanych
zamowien.

Optymistycznie dla koniunktury w USA nastrajajg tez lipcowe
dane o sentymencie w sektorze ustug. Indeks ISM dla ustug
wzrost do 58,7 pkt, co jest najwyzszym wynikiem od grudnia
2005. Wiasnosci predykcyjne tego indesku sa mniejsze niz
indeksu dla przemystu, jednak jego sktadowe potwierdzajg
podstawowe tendencje w gospodarce amerykanskiej. Istotny
wzrost nastapit w subindeksie dotyczacym zatrudnienia.

Seria bardzo dobrych danych oczywiscie napedza oczekiwa-
nia na rychtg normalizacje polityki pienieznej w USA. Jako
potencjalng date rozpoczecia cyklu podwyzek stép czes$é
ekonomistéw wskazuje nawet | kw. 2015. Oczekuja tez on
wyraznego zwrotu w retoryce Fed na kolejnym posiedzeniu lub
nawet na konferencji w Jackson Hole. My nie spodziewaliby$my
sie az takich fajerwerkéw biorgc pod uwage jak gotebim eko-
nomistg jest szefowa Fed oraz jak mocno w catosci ozywienia
odstajg konsumenci (stagnacja realnych ptac, caty czas wysoki
poziom niewykorzystanych czynnikbw wytwérczych, kreacja
najnizszej ptatnych miejsc pracy w ustugach).

mBank.pl
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD mocno w dét. Amerykanska waluta umacniata sie
wczoraj od samego rana wraz z rosnacymi rentownosciami ob-
ligacji za Oceanem. Dolarowi pomogta awersja do ryzyka wy-
wotana napieciami na Ukrainie i kwestig potencjalnej obecnosci
tam rosyjskich zotnierz, a po potudniu dotozyly si¢ takze lep-
sze dane (ISM oraz zamowienia przemystowe), cho¢ nie byt to
czynnik decydujacy. Dolar jest od pewnego czasu w trendzie
aprecjacyjnym w stosunku do euro w wyniku rozdZzwieku pomieg-
dzy politykami dwoch najwazniejszych bankéw centralnych oraz
spowalniajgcego wzrostu w gospodarce eurolandu (m.in. w wy-
niku sankgji). W efekcie kazdy pretekst do sprzedazy EURUSD
jest przez inwestoréw skrzetnie wykorzystywany. Dzi§ brak da-
nych kluczowych dla uczestnikédw rynku. Na poczatku sesji za-
szkodzi¢ wspélnej walucie moga opublikowane dzi$ rano stab-
sze dane z niemieckiego przemystu. Spodziewamy sie sesji ze
wskazaniem na mocniejszy USD.

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

Zaskakujaca sita dolara. Po tak duzym spadku, jakiego bylismy
Swiadkami w lipcu, spodziewali$my sie odreagowania o wigkszej
skali, a tymczasem MA55 na 4H okazata sie by¢ oporem nie do
pokonania. Przegapilismy okazje do wejscia short, a teraz przy
lokalnym dotku stosunek zysku do ryzyka jest juz mniej atrak-
cyjny. Nie mniej jednak dynamika ruchu ruchu robi wrazenie, a
EURUSD uporczywie spada. Grajagc nha momentum ryzykujemy
short EURUSD, wejscie 1,3366; SL 1,3425.

Wsparcie Opor

1,3350 1,3560
1,3296 1,3445
1,3200 1,3420
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy. Wczorajsza sesja po poczgtkowym umocnieniu
zlotego przyniosta jego niemal monotoniczne ostabienie. Powo-
dem ostabienia ztotego byta fala obaw o normalizacje polityki
pienieznej w USA i wyprzedaz polskich (i europejskich) obliga-
cji. Wyprzedaz ma swoje momentum i dodatkowo jest podgrze-
wana obawami przed bezposrednig interwencja Rosji na Ukra-
inie. Dzi§ spodziewamy sie zatem kontynuacji ostabienia zto-
tego. Taki stress-test.

Czynnik krajowy* w EURPLN
-0.6 : .

-1.1 4

-1.2 -

03/20/14  04/20/14  05/20/14  06/20/14  07/20/14

* 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.

mBank.pl

EURPLN technicznie

EURPLN dynamicznie w goére. Wczorajszy ruch sugeruje, ze
mamy do czynienia z kontynuacjg trendu wzrostowego, a po-
niedziatkowe umocnienie ztotego byto jedynie korekta. MA200
na dziennym obroniona (w cenach zamknigcia), a dtuga biata
Swieca z wczorajszej sesji obejmuje niemal caty czarny, ponie-
dziatkowy korpus. Cho¢ oscylatory sa juz wysoko (spokojnie
moga by¢ wyzej) to nie widaé dywergencji. Liczymy na kon-
tynuacje ruchu w gore na dzisiejszej sesji i ryzykujemy long
EURPLN, wejscie 4,1870; SL 4,1725.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 244 246 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 4.1679
2Y 249 255 1M 25 2.7 USD/PLN 3.1121
3Y 261 2.64 3M 2.6 2.8 CHF/PLN 3.4233

4Y 2.74 277

5y 288 2091 FRA BID ASK

6Y 299 3.02 1x2 240 245 EUR/USD 1.8375
7Y 3.08 3.11 1x4 248 254 EUR/JPY 137.22
8Y 3.16  3.19 3x6 2.35 2.40 EUR/PLN 4.1870
QY 322 3.25 6x9 227 2.32 USD/PLN 3.1296
10Y 3.28 3.31 9x12 2.27 2.32 CHF/PLN 3.4425
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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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.
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