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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus

08.09.2014 PONIEDZIALEK

8:00 GER Eksport m/m (%) lip 0.9 4.7
8:00 GER Import m/m (%) lip 4.5 -1.8
9 00 CZE CPlt/r (%) sie 0.5 0.5 0.6
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.3 0.3 0.5
1 50 JAP Zaméwienia na maszyny m/m (%) lip 4.0 8.8 3.5
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) lip 1.3 0.2
3 30 CHN PPI r/r (%) sie -1.1 -0.9 -1.2
3:30 CHN CPI r/r (%) sie 2.2 2.3 2.0
9:00 HUN CPlt/r (%) sie 0.2 0.1 0.2
14:30 USA Nowo-zarejestrowani bezrobotni (tys.) 06.09 302 315
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) lip 0.4 -0.3
14:00 POL M3 r/r (%) sie 6.0 6.3 6.2
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) sie 0.3 0.0
15:55 USA Wsk. koniunktury konsumenckiej wrz 83.0 82.5
U.Mich.

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Podaz pienigdza M3 zostanie opublikowana o godzinie 14:00. Nizsza dynamika podazy pie-
nigdza M3 to efekt 2 faktéw: depozyty gospodarstw domowych powoli pna sie w gére, istnieje baza na depozytach
przedsigbiorstw.

Gospodarka globalna. Publikacja danych o sprzedazy detalicznej (14:30) w USA. Oczekiwania rynkowe sg dos$¢
wys$rubowane (bez samochodéw +0,3%, retail control +0,5% m/m). Po ruchach na stopach (w gére) i biorac pod
uwage te wysrubowane oczekiwania, ryzyka rozktadaja sie w strone nizszego odczytu (a przynajmniej mozna sie
spodziewaé asymetrycznej reakcji rynkowej).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m POL: W piatek prezydent Bronistaw Komorowski przyjmie kandydatke koalicji PO-PSL na premiera, marszatek
Sejmu Ewe Kopacz. Komorowski kilka dni temu zapowiedziat, ze powierzy jej misje tworzenia nowego rzadu, cho¢
terminu wreczenia jej aktu desygnacji jeszcze nie ma.

m POL: Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo (PGNiIG) podato w czwartek, ze dostawy gazu z kierunku
wschodniego w $rode byty o 45 proc. nizsze od zaméwienia. W poniedziatek dostawy surowca z tego kierunku
byly mniejsze o ok. 20 proc., natomiast we wtorek o ok. 24 proc. w stosunku do dziennego zaméwienia ztozonego
spotce Gazprom Export.

m USA: Liczba nowo-zarejestrowanych bezrobotnych w USA wzrosta do 315tys. z 304tys. po korekcie.

m FAO: Indeks cen zywnosci na $wiecie w sierpniu spadt o0 3,9% r/r, a w ujeciu m/m spadt o 3,6%. Indeks jest na
najnizszym poziomie od wrze$nia 2010 r.

Decyzja RPP (8.10.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.054 0.015

stopy bez zmian 0% USAGB 10Y 2.547 0.028

obnizka 25 bps 100% POLGB 10Y 3.121 -0.033

PROGNOZA mBanku obnizka 50 bps Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD relatywnie stabilny, utrzymuje sie w figurowym range
(1,2850-1,2950). Podtrzymujemy, ze dominujacym trendem w
Srednim terminie jest trend spadkowy. Dodatkowo warto dodaé
uwage, co implikuje zmiana EUR na walute finansujgca: wzrosty
w okresach podwyzszonej awersji do ryzyka, spadki w okresach
wigkszego apetytu na ryzyko (czyli zupetnie odwrotnie niz to, do
czego sie przyzwyczaili§my). Dzi$ dane o sprzedazy detalicz-
nej, ktére moga by¢ potencjalnie wazne dla oczekiwan na stopy
procentowe, choé niekoniecznie dla EURUSD (by¢ moze rynek
walutowy zdyskontowat juz wigcej niz rynek stopy procentowe;j).

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wylizane 53 jako waZona Srednia geometryczna notowan wzgledem
GEP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Bez zmian, cho¢ pozycja lekko OTM (wejscie po 1,2885, S/L
1,3030i T/P 1,2750). Uwazamy, ze EURUSD nadal porusza sie
po silnych spadkach w range, w okolicach 1,29. NA 4h notowa-
nia skorygowalty sie do MA30. Nie kresla sie zadne dywergencje,
wigc wszystko wyglagda na zdrowa korekte w mimo wszystko so-
lidnym spadkowym trendzie.

Wsparcie Opor

1,2877 1,3281
1,2801 1,3105
1,2777 1,3000
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN w miejscu (po epizodzie porannego umocnienia PLN).
Dymisja rzadu nie zrobita absolutnie zadnego znaczenia na pol-
skiej walucie. Generalnie uniwersum EM zachowywato sie wczo-
raj dychotomicznie: byly waluty umacniajgce sie lub stabilne (fo-
rint, ztoty) i takie, ktére tracity (lira, peso, rubel, rand). Wracajg
do mody raporty o krajach z tak zwanej ,kruchej pigtki” i wczo-
rajszy rozktad zyskdw i strat mniej wiecej im odpowiada: awans
Polski, degradacja Turcji. Jakkolwiek moze mie¢ to znaczenie
w $rednim okresie, jakiekolwiek bardziej jastrzebie zachowanie
Fed (17 wrzesnia) spowoduje najpierw wyprzedaz po wszystkich
EM; pdzniej dopiero zacznie sie cherry picking. Dzi$ ztotym po-
szarpig dane globalne (sprzedaz detaliczna w USA), ktére moga
mie¢ potencjalnie wigksze znaczenie dla uniwersum EM niz dla
EURUSD.

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktorej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) craz notowaniami ELURUSD, Reszty obrazujg dziatanie specyficznych
cynnikow krajowych, Wartosci ujemne: PLN jest umamiany preez czynniki krajowe. Wartosd
dodatnie: PLNjest ostahbiany przez czynniki krajowe,
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EURPLN technicznie

MA30 trzyma na bazie dziennej, oscylator zawraca. Na interwale
4h z kolei notowania pokonaty (w dot) MAS5 i przez ostatnie
8 Swiec poziom ten skutecznie sie bronit. Mimo takiej konste-
lacji (sprzyjajaca na dziennym, raczej spadkowa lub konsolida-
cyjna na 4h) kusi nadal pozycja long - po ostatniej tego typu wy-
przedazy byty 2 fale stabosci walut EM. Tym razem impuls fun-
damentalny ma lepszg podbudowe. Podtrzymujemy zatem long
EURPLN po 4,1950 (S/L 4,1700, T/P 4,23); aktualnie pozycja
ATM.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2.03 2.06 ON 2.3 2.6 EUR/PLN 4.1935
2Y 2.0925 2.14 M 2.3 2.6 USD/PLN 3.2435
3Y 2.09 212 3M 2.3 25 CHF/PLN 3.4666
4Y 2.21 2.23
5Y 233 236 FRA__BID __ASK
6Y 2.43 2.46 1x2 227 232 EUR/USD 1.2924
7Y 2.63 2.66 1x4 216 222 EUR/JPY 138.41
8Y 2.62 2.65 3x6 1.93 1.98 EUR/PLN 4.1957
QY 2.7 2.73 6x9 1.81 1.86 USD/PLN 3.2480
10Y 2.77 2.81 9x12 1.82 1.88 CHF/PLN 3.4671
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Assetswapi IRS

Indeks cen ropy naftowej
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mAsset Swap (bps) —IRS +Benchrmark

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.



