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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

13.01.2014 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

14.01.2014 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) lis 1.3 -1.1
14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) gru 5.8 5.8 5.7
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) gru 0.1 0.7
9:00 GER PKB r/r (%) 2013 0.5 0.7
9:00 HUN CPI r/r (%) gru 0.4 0.9
14:00 POL CPlt/r (%) gru 0.7 0.7 0.6
14:30 USA Indeks Empire State (pkt.) sty 3.00 0.98
14:30 USA PPI r/r (%) gru 1.2 0.7

15:00 POL Wykonanie budzetu (%)
20:00 USA Bezowa ksiega

16.01.2014 CZWARTEK

gru 74.7

0:50 JAP Zamoéwienia na maszyny m/m (%) lis 1.1 0.6
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) gru 1.1 1.1 1.1
14:30 USA CPlt/r (%) gru 1.5 1.2
14:30 USA Nowozarejestrowani bezrobotni (tys.) 11.01 325 330
16:00 USA Indeks Philly Fed (pkt.) sty 8.7 6.4 (r)
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) lis -904 -1092 -466
14:00 POL Eksport (min EUR) lis 13240 13636 14622
14:00 POL Import (min EUR) lis 13330 13790 14569
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw SAAR (tys.) gru 990 1091
14:30 USA Pozwolenia na budowe SAAR (tys.) gru 1010 1017 (r)
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.3 1.1
15:55 USA Wsk. koniunktury U.Michigan wstepny sty 83.2 82.5
(pkt.)

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska. Seria miesiecznych publikacji danych makro rozpoczyna sie - nietypowo - od danych o
podazy pienigdza, ktérej dynamika powinna w grudniu pozosta¢ pod wptywem czynnikéw sezonowych (kluczowa
jest sciezka depozytéw gospodarstw domowych, ktérych przyrosty od poczatku roku sa mizerne).

Gospodarka globalna. W listopadzie produkcja przemystowa w strefie euro zapewne z nawigzkg zrekompenso-
wata spadki notowane w pazdzierniku. Co wiecej, pozytywne niespodzianki odnotowane w danych z Niemiec i
Francji sugeruja mozliwo$¢ nieco wyzszego od konsensusu odczytu. Niezaleznie od szczego6téw, europejskie dane
o produkcji przemystowej powinny potwierdzi¢, ze IV kwartat byt kolejnym charakteryzujacym sie mizernym wzro-
stem. Po drugiej stronie Oceanu zostang opublikowane dane o sprzedazy detalicznej w grudniu. Ze wzgledu na
wysrubowany poziom z listopada i negatywny wptyw warunkéw pogodowych nie mozna wykluczy¢ negatywnej nie-
spodzianki.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m OECD: Wskaznik Composite Leading Indicator (CLI) dla Polski w listopadzie 2013 r. wyniést 101,08 pkt. wobec
101,07 pkt. miesigc wczesniej po rewizji w dét o 0,11 pkt.

m Marczak (MF): Zatozony na styczen plan finansowania powinien pozwoli¢ pokry¢ potowe potrzeb pozyczkowych
na 2014 rok zaplanowanych na poziomie ok. 132,5 mid zt.

Decyzja RPP (5.02.2014) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 1.841 -0.008

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.836 0.018

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 4.435 -0.005

PROGNOZA mBanku stopy bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD odbyt wczoraj relatywnie spokojng sesje, w waskim
przedziale wahan, kohnczac dzien mniej wiecej na poziomie
otwarcia (1,3660). Notowania nie cofnety sie po wyskoku wy-
generowanym przez NFP, a wiec scenariusz dotarcia do 1,38
jeszcze w tym tygodniu wydaje sie aktualny. Wystarczg nieco
gorsze (lub bliskie konsensusu) dane o sprzedazy detalicznej i
kolejny ruch w gére mamy zapewniony. Do$wiadczenia poprzed-
niego roku pokazujg, ze wzrosty notowan dolara powodowane
sg przede wszystkim przez trwate zaskoczenia odnos$nie ocze-
kiwan na zacie$nienie polityki pienieznej, co naszym zdaniem
przez najblizsze tygodnie nie bedzie spetnione (kwestie pogo-
dowe i ewentualne zamieszanie w danych + konieczno$¢ zmie-
rzenia sie ze zmiang podejscia do stopy bezrobocia w komu-
nikacie przez Fed, gdyz ta wiasnie dociera do wyznaczonych
$redniookresowych progéw).

EURUSD wzgl. dysparytetu na 2Y IRS
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Wykres przedstawia réznice pomigdzy praeskalosanym (frednigi o dehylzniem
standardoaym]kursem EURLSD 3 przeskalowana roznica 2 EURIRS oraz2V USDIRS.
Taka sztuzna miara pokazuje czy EURUSDjest nisdewartofciowany [minus) lub
przewartes ciowany [ plus) wzgledem poziomuimplikewansgo przez dysparytet,

mBank.pl

EURUSD technicznie

Na EURUSD konsolidacja przy niskiej zmiennosci. Pozostajemy
neutralni czekajgc na wyrazne sygnaty transakcyjne wskazujgce
na zakonczenie range’u i poczatek trendu. Wcigz wigksze praw-
dopodobienstwo przyktadamy do scenariusza, w ktérym naste-
puje kolejna fala umocnienia dolara.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN pozostat wczoraj relatywnie mocny, choé nie ustrzegt
sie korekty do 4,16. Podobnie jak w przypadku EURUSD korekta
ruchu spadkowego jest zbyt mata, aby zanegowac stwierdzenie,
ze prawdopodobienstwo kontynuacji ruchu w dét jest wieksze
niz powrotu do poprzedniego przedziatu wahan. Zwazywszy na
reakcje na NFP, ztoty powinien zyskiwa¢ z kazdg gorsza dang
makro z USA. Z uwagi na solidne fundamenty polskiej gospo-
darki spodziewamy sie asymetrycznej reakcji na dane - wyjat-
kowo dobre publikacje z USA nie powinny generowaé znacza-
cych ruchéw w gore, bo przeciez ograniczanie QE i tak juz po-
szto w ruch.

Czynnik krajowy* w EURPLN

0 T T T :
-0.1 4
-0.2
-0.3
0.4

-0.5 LV AP AT e

-0.6 \

_0 1 ? -

-0.8 v

-0.9 e
-1 4
08/28/13 09/28/13 10/28/12 11/28/132 12/28/13

* Wykres przedstawia reszty z regresji, w ktoreg PLN objasniany jest kursami walut regionu

(HUF, TRY, CZK) araz notowaniami EURUSD. Reszty obrazuig dziatanie specyficzny ch

ynnikow krajowych. Wartosciujemne: PLN jest umamiany przez crynniki krajowe,
‘Wartoéci dodatnie: PLNjest astabiany przez czynniki krajowe.
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EURPLN technicznie

Dotychczasowa korekta jest skromna w poréwnaniu ze skalg i
dynamikg pigtkowego ruchu - podaz wcigz dominuje na rynku.
Utwierdza nas to w przekonaniu o stuszno$ci naszej decyzji o
otworzeniu krotkiej pozycji na EURPLN. Spodziewamy sie konty-
nuacji trendu umocnienia ztotego i ruchu sprowadzajgcego pare
do poziomu 4,1200.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 2.74 2.77 ON 2.4 2.7 EUR/PLN 4.1600
2Y 2.9825 3.03 ™ 2.4 2.6 USD/PLN 3.0450
3Y 3.17 3.21 3M 24 2.6 CHF/PLN 3.3718
4Y 3.38 3.43
5Y 357 362 FRA _BID _ASK
6Y 3.73 3.78 1x2 261 266 EUR/USD 1.3669
7Y 3.86 3.91 1x4 267 273 EUR/JPY 140.77
8Y 3.97 4.02 3x6 267 272 EUR/PLN 4.1530
)4 4.05 410 6x9 269 275 USD/PLN 3.0370
10Y 411 4.16 9x12 2.79 2.85 CHF/PLN 3.3770
WIBOR3M i lY 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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



