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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy
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Marcin Mazurek
Stareay anitye
tel. +48 22 829 01 83 11:00 EUR PPI r/r (%) cze -1.0 -1.0 -0.8
marcin mazurek@mbank.pl
) Lo 3:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) lip 53.1 50.0

Zglrit?f"k'ew'cz 9:50 FRA  PMIw ustugach finalny (pkt.) lip 50.4 50.4 50.4
tel. +48 22 526 70 34 9:55 GER PMI w ustugach finalny (pkt.) lip 56.6 56.6 56.7
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) lip 54.4 54.4 54.20
Marek Ignaszak 11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) lip 0.5 0.0 0.4
analityk 15:45 USA PMI w ustugach finalny (pkt.) lip 61.0 61.0 60.80
tel. +48 22 829 02 56 16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) lip 56.5 56.0 58.7
marek.ignaszak@mbank.pl 16:00 USA Zamowienia przemystowe m/m (%) cze 0.6 -0.5 1.1

8:00 GER Zamobwienia przemystowe m/m (%) 1.0 -1.7 -3.2
mBank S.A. 14:30 USA  Bilans handlowy (mld. USD) 445 -44.4 415
oaba0 Warsssia
tel. +48 22 829 00 00 8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) cze 1.3 -1.7(r) 0.3
fax. +48 22 829 00 33 13:00 GBR Decyzja Banku Anglii (%) 0.5 0.5
http://www.mbank.pl 13:45 EUR  Decyzja EBC (%) 0.150 0.150

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 2.08 304 302

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§ posiedzenie ECB, o kétrym nieco szerzej piszemy w sekcji
analiz. Wczes$niej poznamy decyzje Bank of England, ktéry powinien utrzymac gtéwna stope
procentowg na niezmienionym poziomie 0,5%. Zza Oceanu nadejda takze cotygodniowe
dane z urzeddéw pracy.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MPiPS: Stopa bezrobocia w lipcu wyniosta 11,9 proc. wobec 12,0 proc. w czerwcu.

= [TA: Wioski PKB spadt w Il kw. 0 0,3% rdr.

m GER: W czerwcu produkcja przemystowa wzrosta o 0,3 proc. mdm, podczas gdy w
poprzednim miesigcu spadta o 1,7 proc., po korekcie ze spadku o 1,8 proc. mdm.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.155 -0.010

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.471 -0.005

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 3.443 -0.018

PROGNOZA mBanku obnizka 50 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis posiedzenie ECB

Decyzja zostanie ogtoszona o 13:45, konferencja po posiedze-
niu rozpocznie sie o 14:30. Oczekiwania na dzisiejsze posiedze-
nie sg raczej neutralne. ECB nie powinno podejmowa¢ zadnych
dziatan przed przetestowaniem dziatania TLTRO (we wrze$niu).
Niemniej jednak akcenty na posiedzeniu potozone moga zostac
na ryzyka nizszego wzrostu gospodarczego. Bytby to skutek nie
tylko sankcji natozonych i (naktadanych) na Rosje ale i ponow-
nego wejscia Wioch w recesje. Przy obecnej konstelacji ryzyk
dla Europy ECB moze przyczyni¢ sie do podsycenia oczekiwan
na QE.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD nieco w goére. Ruch gtéwnie za sprawa nogi USD, co
sugeruje, ze czynnikiem stojacym za zmiang byt powr6t apetytu
na ryzyko przy braku nowych informacji o eskalacji konfliktu na
Ukrainie. Dzi$ najwazniejszym wydarzeniem bedzie posiedze-
nie EBC. Spotkanie Rady Prezeséw powinno by¢ neutralne dla
rynkéw - EBC zapewne wstrzyma sie z decyzjami do momentu
oceny skutkéw TLTRO. Niemniej jednak nizsze wzrost wraz z
inflacja w strefie euro oraz potencjalne skutki sankcji natozo-
nych na Rosje rozbudzajg gotebie oczekiwania wérdéd uczest-
nikéw rynkéw. Nie widzimy wiec dzi§ na horyzoncie czynnikéw
mogacych wspieraé EUR. Przy braku waznych danych makro
zachowanie nogi USD zdeterminowane bedzie percepcja ukra-
inskiego kryzysu.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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—Zmiana netto e Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Zalujemy, Zze nie mozemy zamykaé naszych rekomendacji w
trakcie sesji. 30-punktowy zarobek przerodzit sie wczorajszego
popotudnia w 20 punktéw straty. Blisko$¢ waznych oporéw w po-
staci MA30 oraz MA55 na 4H (szczegdlnie ta druga linia sku-
tecznie ograniczata ostatnio wzrosty EURUSD) sktania nas do
utrzymania pozycji short na dzisiejszej sesji. Dolar znajduje sie
w uporczywym trendzie aprecjacyjnym i nie ktécac sie z rynkiem
liczymy na jeszcze jeden impuls spadkowy na EURUSD, mimo
juz istotnego wyprzedania.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy. Od poczatku wczorajszej sesji ztoty wyraznie tra-
cit na wartosci. Szybko przebit psychologiczny poziom 4,20 do
euro. Zasadniczym powodem ostabienia ztotego byto hedgowa-
nie przez inwestoréw zagranicznych ekspozycji na kraje EM w
obliczu rosnacego ryzyka interwencji rosyjskiej w objetej wal-
kami Donieckiej Republice Ludowej. Ten czynnik ryzyka nie po-
winien znikng¢ przed weekendem. Co wiecej wielu uczestnikéw
rynku jest przekonanych, ze witasnie w weekend moze doj$¢ do
interwencji. Stad oczekujemy utrzymywania sie presji na osta-
bienie ztotego w najblizszych dniach. Dodajmy, ze ztoty nie jest
odosobniony w swej reakcj na ryzyka geopolityczne. Deprecja-
cje zanotowaty wszystkie waluty regionu, wtgczajgc CZK.

Czynnik krajowy* w EURPLN
-0.6 : .

-1.1 -

-1.2 -

03/21/14  04/21/14  05/21/14  06/21/14  07/21/14

* 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

Nasza rekomendacja zyskuje 140 punktéw, cho¢ w trakcie dnia
nasz wirtualny porfel pucht juz nawet o 280 pipséw. Diugi gérny
cien wczorajszej swiecy nie wyglada optymistycznie, a ponadto
niepokoi zachowanie oscylatoréw: na dziennym odwr6cenie w
obszarze wykupienia, na 4h dywergencje. Ustawiamy ciasnhe
zlecenie stop profit na 4,1925 (nieco ponizej wczorajszego mini-
mum) chronigce zyski na wypadek gwattownej zawrotki i utrzy-
mujemy rekomendacje long EURPLN na dziesiejszej sesji. Usta-
wiamy zlecenie take profit na wczorajszym szczycie 4,2160.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 2.42 2.46 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 4.1940
2Y 25025 255 1M 25 2.7 USD/PLN 3.1377
3Y 2.6 2.63 3M 2.6 2.8 CHF/PLN 3.4501

4Y 2.74 2.77

5Y 289 292 FRA BID ASK

6Y 3 3.03 1x2 241 2.46 EUR/USD 1.3382
7Y 3.09 3.12 1x4 247 253 EUR/JPY 136.59
8Y 3.17 3.20 3x6 234 239 EUR/PLN 4.2010
)4 3.23 3.27 6x9 226 2.31 USD/PLN 3.1367
10Y 3.3 3.33 9x12 2.26 2.31 CHF/PLN 3.4582
WIBOR3Mil1lY 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.
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