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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
2:30 CHN CPI t/r (%) lis 3.1 3.2 3.0
8:00 GER Eksport m/m (%) paz -0.5 1.6 (r) 0.2
8:00 GER Import m/m (%) paz 2.0 -1.9 2.9
9:00 CZE CPI r/r (%) lis 1.1 0.9 11
12:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.7 -0.7(n) -1.2

10.12.2013 WTOREK

6:30 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) lis 10.1 10.3 10.0
6:30 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) lis 13.2 13.3 13.7
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.1 -0.5

11.12.2013 SRODA

0:30 JPN Zaméwienia maszyn m/m (%) paz 0.7 -241
9:00 HUN CPI t/r (%) lis 0.7 0.9

12.12.2013 CZWARTEK

11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) paz 0.3 -0.5
14:30 USA Sprzedaz detaliczna wstgpny m/m (%) lis 0.5 0.4
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys. ) 712 320 298

13.12.2013 PIATEK

14:00 POL Bilans obrotéw biezacych (min EUR) paz -41 -449 -1024
14:00 POL Eksport (min EUR) paz 15450 14868 13896
14:00 POL Import (min EUR) paz 14650 14318 13223
14:00 POL M3 r/r (%) lis 6.4 6.2 5.9
14:00 POL CPI r/r (%) lis 0.9 0.9 0.8
14:30 USA PPI r/r (%) lis 0.8 0.3

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna. Spokojny dzien. Gorsze od oczekiwan dane o produkcji przemystowej we Francji beda, po
wczorajszej negatywnej niespodziance z niemieckiego przemystu, jeszcze jednym sygnatem, ze gospodarka strefy
euro nie przyspiesza w IV kwartale.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Stopa bezrobocia rejestrowanego w listopadzie wzrosta do 13,2 proc. z 13,0 proc. w pazdzierniku - wynika z
szacunkéw Ministerstwa Pracy i Polityki Spotecznej

m Moody’s: Wyeliminowanie deficytu strukturalnego oraz trwate obnizenie relacji dtugu do PKB sg kluczowe dla
podniesienia polskiego ratingu. Inny czynnik to poprawa nieréwnowag zewnetrznych.

m Zielinska-Gtebocka: Stopy procentowe powinny pozosta¢ bez zmian dtuzej niz do potowy 2014 roku, nawet jezeli
szybszy wzrost gospodarczy przetozytby sie na wzrost inflacji.

m GER: W Niemczech w pazdzierniku 2013 r. produkcja przemystowa spadta o 1,2 proc. mdm, podczas gdy w
poprzednim miesigcu spadta o 0,7 proc., po korekcie

m CHN: Produkcja przemystowa wzrosta w listopadzie o 10,0 proc. po wzroscie o 10,3 proc. miesigc wczesnie;.

Decyzja RPP (8.01.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.847 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.844 -0.022

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.542 -0.079

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Inflacja w Czechach nie zmienia prognozy in-
flacji w Polsce

Inflacja w Czechach wyniosta -0,1% m/m (konsensus rynkowy
0,0%). Spadek cen byt relatywnie réwnomiernie roztozony po
kategoriach, za$ najwyzszy odnotowano w rekreac;ji i kulturze i
napojach alkoholowych. Najbardziej dla nas interesujaca kate-
goria cen zywnos$ci odnotowata wzrost 0 0,7% (po 4 miesigcach
spadkow). Inkorporacja tej informacji do modelu nie zmienia pro-
gnoz opartych stricte na danych polskich - w dalszym ciggu in-
flacja na cenach zywnosci wynosi 0,7-0,8%. Dodatkowo warto
wspomnie¢, ze listopad nie byt historycznie miesigcem, w kt6-
rym prognozy modelowe (wariant z cenami zagranicznymi) réz-
nity sie znaczaco od odczytu cen podanego przez GUS. Zad-
nych niepokojacych nieciagtosci (w stylu nagtego wzrostu lub
spadku) nie widzimy takze w danych szczeg6towych dot. kom-
pozycji cen warzyw i owocow. Z tego tytutu nasza prognoza in-
flacji na poziomie 0,9% r/r za listopad pozostaje bez zmian, ry-
zyka rozktadajg sie symetrycznie.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD nieznacznie wyzej, mimo nizszej od oczekiwan nie-
mieckiej produkcji przemystowej. Dzi$, przy braku waznych pu-
blikacji, spodziewamy sie kontynuacji dotychczasowego trendu
i dalszego umocnienia euro. O 13:00 odbedzie sie przemowie-
nie M. Draghiego (nie wykluczone, ze prezes bedzie starat sig
ztagodzi¢ jastrzebi ton zesztotygodniowej wypowiedzi o rosna-
cej inflacji bazowej). Przemoéwienie bedzie pilnie $ledzone przez
uczestnikéw rynku, w poszukiwaniu wskazéwek co do dalszej
polityki Banku. Wypowiedzi cztonkéw Rady EBC czesto wywo-
tujg gwattowne ruchy EURUSD, tak moze by¢ i tym razem.

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

Mocny trend wzrostowy jest kontynuowany. Na dziennym kolejna
biata $wieca i mamy zamknigcie powyzej maksimoéw stycznia
(1,3713). Zaréwno na dziennym, jak i na 4H brak jest istotnych
opordw, a najblizszym celem dla wzrostow sg ostatnie maksima
(1,3832). Zapewne tam tez bedzie leze¢ dawny trend wzrostowy,
do ktérego zbiegaja notowania na 4H. Oscylatory gteboko na
terytorium wykupienia, ale ich trajektorie sg wrecz posggowe -
zero dywergencji na horyzoncie. Long EURUSD okazato sig by¢
dobrym pomystem - w chwili obecnej mamy 50 pipséw zarobku.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Woczoraj, przy braku istotnych danych makro z Europy i Stanéw,
zloty przesuwat sie w bok w do$¢ waskim range’u pomiedzy
4,18 a 4,19. Po raz kolejny ztotym zamiera, jesli nic waznego nie
dzieje sie na rynkach bazowych. Dzi$ kalendarz takze wyglada
bardzo skromnie (brak danych z Polski i zdecydowanie drugoli-
gowe publikacje z Europy i $wiata). Spodziewamy sie wiec spo-
kojnej ses;ji i kontynuacji trendu powolnego, stopniowego umac-
niania ztotego.

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.
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EURPLN technicznie

EURPLN trzecig sesje z rzedu konsoliduje spadek o mniej niz
dwie figury... Na dziennym nic nowego (niewielka biata $wieca,
ale za dobrg monete bierzemy zamknigcie i wasy ponizej MA55),
na 4H kurs walczy z ostatnim poziomem zniesienia (4,1808) i
wiekszym horrorem od odwrdcenia trendu bytoby tutaj uformo-
wanie range 4,18-4,19. Mamy jednak Swiadomos¢, ze ztamanie
tego wsparcia otworzy droge do 4,1688, wiec pomimo niskiej
zmienno$ci pozostajemy przy naszej pozycji (na razie 30 pipsow
na plusie) i czekamy.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 27175 275 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 4.1883
2Y 3.015 3.07 1M 2.4 2.6 USD/PLN 3.0534
3Y 3.24 3.30 3M 2.4 2.6 CHF/PLN 3.4211

4Y 3.5 3.56

5y 37 37 FRA__BID _ASK

6Y 3.86 3.93 1x2 258 2.63 EUR/USD 1.3736
7Y 3.98 4.05 1x4 261 2.67 EUR/JPY 141.88
8Y 4.07 4.15 3x6 262 2.68 EUR/PLN 4.1840
QY 4.15 4.23 6x9 266 2.72 USD/PLN 3.0469
10Y 4.21 4.28 9x12 2.79 2.85 CHF/PLN 3.4218
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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2.7 2.80 - 3'30 0.50
265 | 2.75 3:10 0.40
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* 0.02 265 2.70 | 0.20
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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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