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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 -0.3(r) -0.3

0:30 JPN Zamowienia maszyn m/m (%) paz 0.7 -2.1 0.6
9:00 HUN CPI r/r (%) lis 0.7 0.9
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. ) 7.12 320 298

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. Kolejny spokojny dzien. Dane na temat dynamiki cen konsumenckich na Wegrzech pozwolg
nada¢ naszej prognozie inflacji ostatecznego szlifu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Belka: Ozywienie gospodarcze w Polsce ma kilka filaréw, dlatego ewentualne spowolnienie na polskich rynkach
eksportowych nie musi zaktéci¢ tego ozywienia.

m Piechocinski: Nowy inwestor z branzy motoryzacyjnej planuje, ze docelowo w 2018 roku bedzie produkowat 100
tys. samochodéw i zatrudniat 3 tys. Os6b. Wydaje sig, ze inwestor juz rozstrzygnatl, ze inwestycje zrealizuje w
Polsce.

m Rzad przeznaczy na Program Budowy Drég Krajowych w latach 2014-2020 37,6 mid zt, ktére pochodzi¢ beda z
Krajowego Funduszu Drogowego oraz refundacji z budzetu UE - poinformowato CIR w komunikacie po posiedzeniu
rzadu.

m FRA: Produkcja przemystowa we Francji spadta w pazdzierniku 2013 r. o 0,3 proc. mdm, podczas gdy miesigc
wczesniej spadta rowniez o 0,3 proc., po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.837 0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.821 0.015

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.451 -0.004

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD ustanowit wczoraj nowe maksima lokalne (1,3795), po
czym skorygowat sie do 1,3750. Naszym zdaniem za blisko jest
rocznych maksiméw (1,3832), aby rynek odpuscit juz na tym
poziomie. Tym bardziej, ze nie wida¢ do tego zadnych prze-
stanek ze strony polityki monetarnej. Wczorajsze wystapienie
Draghiego nie ztagodzito tonu konferencji (wnioskujemy zatem,
ze mniej gotebi ton nie byt wypadkiem przy pracy, lecz byt za-
mierzony), za$ uczestnicy rynku wydajg sie by¢ coraz bardziej
przygotowani na Fed-tapering (pro-taperingowa ugoda budze-
towa, ktéra oddalita ryzyko kolejnego wytgczenia rzagdu w stycz-
niu przeszta bez echa...). Zmiana regut gry pojawi sig, gdy tape-
ring sie wydarzy i rykoszetem zmusi to ECB do dziatania (Fed
bedzie w stanie zakotwiczy¢ krétkie stopy uzywajac samego for-
ward guidance, ECB - jak wnosimy po wydarzeniach historycz-
nych - raczej nie). Dzi$ kolejny dzien bez istotnych danych, co
nie daje przestanek do mys$lenia o korekcie na notowaniach EU-
RUSD.

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

Szbésta biata $wieca z rzedu uformowata spadajaca gwiazde. W
potaczeniu z odwracajgcymi sie ha bardzo wysokich poziomach
oscylatorami i przebiciem goérnej wstegi Bollingera sktania nas
do podniesienia poziomu SL naszej poniedziatkowej rekomen-
dacji, w obawie przed krétkoterminowa korekta spadkowa. Pod-
nosimy poziom SL do 1,3740, ewentualne zamknigcie pozycji na
tym poziomie poprawi bilans naszych rekomendacji 0 40 pipsow.
Uwazamy, ze obecny ruch wzrostowy celuje w poziom 1,3832,
potencjalna korekta bedzie wigc dobrym momentem na zajmo-
wanie dtugich pozycji, korzystajgcych na uporczywej checi EU-
RUSD do dalszych wzrostow.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN nizej, czyli ztoty mocniejszy (poranek ponizej 4,1800).
Notowania co prawda nie poruszaja sie znacznie, lecz ska-
puja, poruszane przez mechanike na rynku dtugu (trzecie dzien
z rzedu nizszych rentownosci na 10Y, kolejny staby dzieh na
WIG20). Powtérzymy, ze reakcja ztotego na efekty gry rynkowe;j
na polityke pieniezng Fed jest zupetnie inna niz jeszcze w poto-
wie roku. Sktania nas to do stwierdzenia, ze inwestorzy weszli
w faze rdéznicowania emerging markets, co przy niskim deficy-
cie na rachunku biezgcym, normalnej politycy pienieznej (dodat-
nie nominalne stopy), wzroscie przyspieszajacym w warunkach
niskiej inflacji, daje PLN uprzywilejowang pozycje. Dzi$ kolejny
dzien bez danych sugerujacy utrzymanie niskiej zmiennosci wo-
kot 4,1800.

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 obrazujg 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 pewnie zmierza w strone dolnego ograniczenia trendu
wzrostowego. Nasza pozycja radzi sobie dobrze — na razie zysk
wynosi 60 pipséw. Nie pojawity sie sygnaty zwiastujace odwro-
cenie trendu, ruch w strone 4,1690 jest kontynuowany. Utrzymu-
jemy wiec naszg rekomendacjg z poziomem TP 4,1690.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 27125 275 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 4.1822
2Y 3.005 3.06 1M 2.4 2.6 USD/PLN 3.0425
3Y 3.22 3.28 3M 2.4 2.6 CHF/PLN 3.4181

4Y 3.46 3.52

5y 367 3.73 FRA BID ASK

6Y 3.82 3.88 1x2 258 2.63 EUR/USD 1.3759
7Y 3.94 3.99 1x4 261 2.67 EUR/JPY 141.47
8Y 4.04 410 3x6 262 2.68 EUR/PLN 41781
)4 412 418 6x9 267 272 USD/PLN 3.0360
10Y 417 4.23 9x12 2.78 2.83 CHF/PLN 3.4185
WIBOR 3M i 1Y 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.



