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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
BRE konsensus
16:00 USA Podpisane umowy sprzedazy doméw 2.0 -4.6(r) -0.6
m/m (%)

10:00 POL Stopa bezrobocia paz 13.0 13.0 13.0 13.0
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) paz 4.3 4.3 3.9 3.2
14:00 HUN Decyzja Banku Wegier (%) lis 3.20 3.40 3.20
14:30 USA Pozwolenia na budowe SAAR (tys.) paz 930 918 974
15:00 USA Indeks S&P/Case-Shiller r/r (%) wrz 13.00 12.82 13.29
16:00 USA Wsk. koniunktury kons. CB (pkt.) list 72.6 71.2 70.4
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 23.11 330 326 (r) 316
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) paz -2.0 4.1 (r) -2.0
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) lis 60.0 65.9 63.0
15:55 USA Wsk. koniunktury konsumenckiej U. Mi- lis 731 72.0 751

chigan finalny (pkt.)

28.11.2013 CZWARTEK

9:55 GER Stopa bezrobocia (%) lis 6.9 6.9 6.9
11:00 EUR Indeks ESI finalny lis 98 0 97.7 (1) 98 5
14:00 GER CPI wstepny t/r (%) lis 1.2

0 30 JPN CPlt/r (%) paz 1.1 1.1 1.1
8:00 GER Sprzedaz detaliczna m/m (%) paz 0.5 -0.4 -0.8
10:00 POL PKB r/r finalny Q3 1.9 1.9 1.9

11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) paz 12.2 12.2

11:00 EUR HICP wstepny (%) lis 0.9 0.7

14:00 POL Oczekiwania inflacyjne NBP (%) lis 0.9 0.9 0.9

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Dzi$ o 10:00 opublikowane zostang doktadne (bo nie finalne, te poznany za lat kilka) dane
o PKB za Ill kwartat. Nie spodziewamy sig, ze szacunek przedstawiony w odczycie flash zostanie zrewidowany.
Tak wiec przy 1,9% dynamice wzrostu oczekujemy przyspieszenia konsumpc;ji (w okolice 1,0-1,2%) i inwestyc;ji (by¢
moze nawet w kierunku 0% - w tej wtasnie kategorii upatrujemy Zrédta niespodzianki, ktéra pozwolita na tak wysoka
dynamike PKB w |l kwartale). Sporg niewiadoma pozostajg wydatki publiczne, ktére pomimo ogtoszonej konsoli-
dacji fiskalnej rosng urosty w Il kwartale w najszybszym tempie od 2011 roku. Wielkosci rezydualne, eksport netto
oraz zmiany zapasow, powinny w ujeciu netto negatywnie wptywaé na dynamike PKB, gdyz pro-cyklicznemu wzro-
stowi zapas6w towarzyszy¢ bedzie indukowany przez baze statystyczng (przy historycznie drugiej co do wielkosci
nadwyzce na rachunku handlowym) spadek kontrybucji eksportu netto.

Gospodarka globalna. Dzi§ poznamy dane o listopadowe;j inflacji w strefie euro. Rynki oczekujg lekkiego odbicia
po ubiegto miesiecznym zaskoczeniu w dot, ktore byto katalizatorem decyzji EBC o obnizce stop procentowych.
Dobre odczyty w Hiszpanii i Niemczech wskazujg na odczyt powyzej oczekiwan.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Belka: Dane makro wskazujg, ze gospodarka wraca na normalne tory.

= MF proponuje wprowadzenie rozwigzania, zgodnie z ktérym 1/3 sktadu RPP bytaby powotywana co 2 lata w
réwnej liczbie przez Prezydenta, Sejm oraz Senat.

m EUR: Indeks nastrojéw w gospodarce strefy euro wzrést w listopadzie 2013 r. do 98,5 pkt. z 97,7 pkt. w
poprzednim miesiacu, po korekcie

Decyzja RPP (4.12.2013) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.691 -0.013

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.746 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.541 -0.008

PROGNOZA BRE stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Dolar nieco stabszy. Wczorajszy poranek przyniést skokowe
ostabienie dolara, po ktérym poruszaliSmy sie juz tylko w bok.
Dzieki amerykanskiemu Swietu Dziekczynienia bylismy $wiad-
kami spokojnej sesji. Dzi§ kalendarz publikacji zza Oceanem
jest pusty, wazne dane naptyng z Europy — poznamy odczyt
inflacji w strefie euro. Lepsze od oczekiwan dane z Niemiec i
Hiszpanii wskazujg na mozliwo$¢ odczytu powyzej oczekiwan.
Dane o inflacji sa pilnie sledzone od kiedy niski, ubiegto mie-
sieczny odczyt staly sie przestanka dla Rady ECB do obnizenia
stopy refi. Ewentualne zaskoczenia poziomem cen moga takze
i dzi§ zachwia¢ rynkiem, cho¢ po wczorajszej inflacji w Niem-
czech uczestnicy rynku wydajg sie przygotowani takze na wyz-
szy odczyt inflacji z catej strefy (w tym kontekscie tylko inflacja
nizsza lub bardzo wysoka ma szanse ruszy¢ rynkiem).

EURUSD wzgl. dysparytetu na 2Y IRS
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* Wykres przedstawia réznice pomiedzy przeskalowanym (srednig i odchyleniem
standardowym) kursem EURUSD a przeskalowang réznicg 2Y EUR IRS oraz 2Y USD IRS. Taka
sztuczna miara pokazuje czy EURUSD jest niedowartosciowany (minus) lub
przewartosciowany (plus) wzgledem poziomu implikowanago przez dysparytet.
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EURUSD technicznie

Na dziennym mamy w kohAcu zamkniecie powyzej dawnej li-
nii trendu (tym samym, BolMA i FIBO 38,2% nie stawiajg juz
oporu) i poczatek nowego dnia powyzej 1,36. Technicznie rzecz
biorac, nadal mamy do czynienia z korektg rozpoczetego pod
koniec pazdziernika trendu spadkowego. Ostatnimi niedzwie-
dzimi bastionami na drodze do 1,37-38 beda: FIBO 38,2% na
4H (1,3627) i dawny trend wzrostowy tamze. Pomimo do$¢ po-
wolnych wzrostéw, momentum biezacych ruchéw jest dobre (do
tego stopnia, ze na 4H nie wygenerowata sie zadna dywergen-
cja. Neutralnie na ptytkim rynku.

Wsparcie Opor

1,3570 1,3832
1,3548 1,3706/11
1,3500 1,3627

| o Mot Ly

Jn 28 Ll i3 hug 15 hug 30 Seple Sep 30 0l Cet3l Nov 15 Nov 29
13
25-Nov-201 07:55:51

EURUSD Curncy (EJR-USD X-RATE) AT_EJRUSDD Lzily 90CT2006-080CT2013 Copyrig's 2213 Eloomberg Finarce _F.

L300

14500

EUR /.USD Ve

L3266 W frev Close - 13329 T Uee2) 13631 M 6ol (30} o.. 13567 ' LBK2) 13502
13573

e 1200

01

g

s351. W07

pul

703105

0809021 M 151 718 02BU5 BHNAN0N BGEB3THADUL EDADB%TER
0ct 2013 hov 2013

ELRLED Carncy (UR-USD ¥-RATE) AT_EURUSD_4H 90 Days 240 Hinute Cooyright? 2013 Eloomberg Finarce LP. 20-Now-2013 07:55:29

Sep Cec Ver Jun S Dec Har In Sep Lec
0t piv) | blik]

ZURUSD Cumzy (FUR-J3) %-RATE) AT_EURUSD_IY Vieekly 26AUG20C7-24AUB2012 Cepyrght? 2013 Bloomberg Finance LP. 23-Nov-2013 07:05:57

I T . -



' Pt
-

EURPLN fundamentalnie

Podczas wczorajszej sesji ztoty umacniat sie przy nieobecno-
§ci amerykanskich uczestnikéw rynku. Przekroczenie waznych
oporéw na poziomie 4,2 stanowito impuls do realizacji zyskéw.
Dzi§ poznamy szczegdtowe dane o polskim PKB w Il kwartale
(wiecej w sekcji analizy). Dana o charakterze nieco juz histo-
rycznym, jedynie bardzo duzo niespodzianki moga mie¢ wptyw
na rynek. Ponadto poznamy inflacje w strefie euro, wazng w
kontekscie przysziej $ciezki stop procentowych ECB. Zioty be-
dzie kontynuowat rozpoczetg wczoraj konsolidacje, ewentualng
zmiane trendu mogg wywota¢ negatywnie zaskakujgce dane ze
strefy euro (zdecydowanie wyzsza inflacja, bo wyzsza wydaje
sie juz wliczona w ceny EURUSD po danych niemieckich).

Czynnik krajowy* w EURPLN
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* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktorej PLN objasniany jest kursami walut regionu
(HUF, TRY, CZK) oraz notowaniami EURUSD. Reszty obrazujq dziatanie specyficznych
czynnikow krajowych. Wartosci ujemne: PLN jest umacniany przez czynniki krajowe.

Wartosci dodatnie: PLN jest ostabiany przez czynniki krajowe.

L2300

mBank.pl

EURPLN technicznie

Mocne odbicie od MA200d (naktada sie na FIBO 76,4% na wy-
kresie 4H) i mamy powr6t ponizej 4,20, ktéremu towarzyszy se-
ria zamknigC ponizej wspar¢ zlokalizowanych wokoét 4,20. Da-
lecy jeste$my jednak od uznania tego ruchu za wiarygodny sy-
gnat odwrécenia krétkoterminowego trendu wzrostowego - po-
zostajemy wcigz w obszarze dwutygodniowej konsolidacji (4,19-
4,2075), a jej dolnego ograniczenia strzeze wezet FIBO i $red-
nich na 4H (MA55 i MA200) i dziennym (MA5S5). Dzi$ neutralnie
- do czasu pojawienia sie triggera po stronie fundamentalnej wy-
rwanie sie z biezgcej konsolidaciji (i powr6t zmiennosci) jest mato
prawdopodobne.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2.7 2.73 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 4.1988
2Y 3.0275 3.08 1M 2.3 2.5 USD/PLN 3.0872
3Y 3.27 3.33 3M 2.4 2.6 CHF/PLN 3.4101
4Y 3.54 3.57
5Y 371 378 FRA__ BID ASK
6Y 3.86 3.93 1x2 259 264 EUR/USD 1.3604
7Y 3.98 4.05 1x4 261 2.67 EUR/JPY 139.18
8Y 4.08 4.15 3x6 262 2.68 EUR/PLN 4.1953
QY 417 4.20 6x9 264 2.70 USD/PLN 3.0834
10Y 4.22 4.25 9x12 2.76 2.82 CHF/PLN 3.4049
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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 jakagkolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwiazku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



