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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

16.01.2017 PONIEDZIALEK

14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%)

17.01.2017 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

10:30 GBR CPlt/r (%) gru 1.4 1.2
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) sty 19.0 13.8
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) sty 65.1 63.5
14:30 USA Indeks Empire State (pkt.) sty 8.0 9.0
10 30 GBR Stopa bezrobocia (%) lis 4.8

14:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) gru 3.4 4.0 4.0
14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) gru 3.0 3.0 3.1
14:30 USA CPI r/r (%) gru 2.0 1.7
14:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) 0.7 -0.4
12 45 EUR Decyzja EBC (%) sty -0.40 -0.40
14:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) gru 0.0 0.9 3.3
14:00 POL PPI r/r (%) gru 3.3 25 1.7
14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) gru 7.6 6.0 6.6
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) gru 1195 1090
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) gru 1220 1212 (r)
14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) sty 15.0 19.7 (r)
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 14.01 247
3 00 CHN PKB r/r (%) 6.7 6.7
3:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) gru 6.1 6.2
3:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) gru 10.6 10.8
14:00 POL Koniunktura konsumencka sty

14:00 POL Koniunktura w przedsigbiorstwach sty

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna Do$¢ spokojny dzien. W Europie zobaczymy dane o inflacji w Wielkiej Brytanii (mozna
spodziewa¢ sie dalszego wzrostu rocznych wskaznikéw inflacji, CPI, PPl i RPI) i styczniowy odczyt indeksu ZEW w
Niemczech. W Stanach Zjednoczonych zostang opublikowane dane o koniunkturze w okregu nowojorskim - jest to
pierwszy odczyt nastrojow biznesu na poczatku roku.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Inflacja bazowa, po wytgczeniu cen zywnosci i energii, w relacji rdr wyniosta w grudniu 0,0 proc. wobec -0,1
proc. w listopadzie.

m Ancyparowicz: Sciezka inflacji wskazuje na brak przestanek do zmian w polityce pienieznej w najblizszych miesia-
cach. W potowie 2017 r. inflacja osiggnie dolng granice odchylen od celu inflacyjnego lub jg nieznacznie przekroczy,
za$ w Il pétroczu inflacja zblizy sie do celu.

m Winnekens (S&P): Opublikowane w pigtek rekomendacje Komitetu Stabilnosci Finansowej dotyczace restruktury-
zacji portfela kredytow mieszkaniowych w walutach obcych nie maja wptywu na rating Polski.

Decyzja RPP (08.02.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.306 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.376 -0.033

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.625 -0.038

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Korekta w Japonii (techniczny podwojny szczyt na Nikkei) i osta-
bienie dolara przeniosta si¢ tez automatycznie na inne klasy ak-
tywoéw (mocniejsze obligacje amerykanskie, nieco nizsze noto-
wania gietfdowych futures). W konsekwencji w technicznej ko-
rekcie jest tez EURUSD. Podkreslmy raz jeszcze, ze ruch ma
podtoze przede wszystkim techniczne. Tym niemniej, przestanki
do niego to juz kwestie fundamentalne, gdyz wyczerpato sie fa-
twe paliwo dla mocniejszego dolara w postaci oczekiwan na Fed
stymulowanych fajerwerkami polityki fiskalnej Trumpa, ktora jest
tak samo daleko (jesli nie dalej) niz w dniu wyboréw. Gleba do
korekty na dolarze jest wiec zyzna, niemniej potrzeba jeszcze
zapalnika do sprokurowania odwrocenia trendu. Naszym zda-
niem nie dojdzie do tego dop6ty momentum w danych amery-
kanskich pozostanie dobre. Niestety ten tydzien dostarczy mato
okazji do sprawdzenia tego faktu, a wiec gracze techniczni moga
przepychac¢ sie z fundamentalnymi i EURUSD bedzie krazyt wo-
koto 1,06 i to w dos$¢ szerokich kregach, do czego zdazyt nas juz
w tym roku przyzwyczaié.

Dekompozycja zmian EUR/USD
1,5%
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0,0%
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mmZmiana koszyka* EUR  mmZmiana koszyka* USD

--Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—7Zmiana netto
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Niewielka korekta spadkowa zakonczyta si¢ ostatecznie na
MAS30 na wykresie 4h (poczatkowo wydawato sig, ze $rednia ta
zostanie jednak pokonana). Juz dzisiaj w godzinach nocnych no-
towania wyskoczyty pét figury w gére. MA55 na wykresie dzien-
nym nie dziata juz ani jako opo6r, ani wsparcie. Widzimy poczatki
formowania trendu wzrostowego, jednak nie zamierzamy wcho-
dzi¢ wyprzedzajgco long. Przestrzen do wzrostu jest wprawdzie
spora (ponad dwie figury do waznego poziomu dawnych mini-
mow lokalnych), jednak impulsy sg jeszcze niewystarczajace, a
najblizsze wsparcia nie umozliwiajg ustawienia odpowiedniego
zlecenia S/L.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty nieznacznie sie wczoraj umocnit, korygujac praktycznie
caty pigtkowy ruch. Z jednej strony, byta to opézniona reakcja
na brak zmian ratingu Polski przez agencje Moody’s i Fitch. Z
drugiej, pozytywnie na rynek gietdowy i walutowy wptynety reko-
mendacje KSF i wyjasnienie znaczenia dodatkowego, 3% bufora
kapitatowego dla bankéw (byta to dla uczestnikdéw rynku kwestia
sporna). W konsekwenciji, dzien uptynat pod znakiem umocnie-
nia wszystkich gtéwnych polskich klas aktywéw: spadty rentow-
nosci dtugich SPW, gtéwny indeks gietdowy WIG20 wzrést o pra-
wie 0,5%. Z uwagi na nieobecno$¢ inwestoréw amerykanskich,
dynamika ruchu na EURPLN w drugiej potowie dnia byta zni-
koma. Dzi$ do gry wracajg Amerykanie, a my pozostajemy przy
przekonaniu, ze 4,37 wyznacza $rodek przedziatu zmiennosci
dla ztotego w najblizszym czasie.

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem EUR).
Wzrost - aprecjacja, spadek - deprecjacja, w %.
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EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Woczoraj w pierwszej czesci sesji notowania EUPLN powrécity w
okolice splotu $rednich MA30 / MA55 na wykresie 4h. Od tego
momentu zmienno$¢ praktycznie wygasta, kurs konsoliduje sie
zaraz ponad wspomniang MA30. W szerszym ujeciu niewiele to
zmienia, kurs znajduje sie wprawdzie w kanale spadkowym, ale
momentum spadkowe jest bardzo niewyrazne. Poza wspomnia-
nym splotem niewiele ponizej aktualnych notowan znajduje sie
kolejny opér — MA200 na wykresie dziennym. Nie widzimy sy-
gnatéw kierunkowych wybicia z ostatniej konsolidacji. Pozosta-
jemy ponownie poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.81 1.86 ON 1.30 1.60 EUR/PLN 4.3792
2Y 1.97 2.02 1M 1.45 1.65 USD/PLN 4.1354
3Y 2.04 2.08 3M 1.45 1.90 CHF/PLN 4.0837

4Y 220 2.24

5Y 237 241 FRA BID ASK

6Y 250 254 1x2 1.66 1.69 EUR/USD 1.0598
7Y 266 2.69 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 120.99
8Y 275 278 3x6 1.73 1.76 EUR/PLN 4.3712
)4 283 2.86 6x9 1.77 1.82 USD/PLN 4.1241
10Y 2.91 2.96 9x12 1.84 1.89 CHF/PLN 4.0753
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 4 2,3 4 2,60 - - 0,60
0,14 2,2
19 L 0,12 21 2,40 - - 0,50
- 0,1 27 2,20 0,40
1,8 - 1,9
- 0,08 1,8 2,00 0,30
1,7 - - 0,06 1,7
1,80 0,20
0,04 L6
16 L3 1 1,60 0,10
0,02 14 / ,
1,5 : : 0 3x6 6x9 | 9x12 12X15 | 15X18 18X21 | 21X24 i 46 61
10 paz 24 paz 7lis 21lis 5gru 19gru 2sty 16 sty kwi 17 | lip17 | paz 17 sty 18  kwi 18 lip 18 paz 18 "y paz 1‘Iis 15 lis 29 lis 13‘gru 27 gru 10 sty !
mspread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
i a0 797 56,6 - 56,45
3,5 0 O 56,4
60
56,2
3 40
2,5 3 56,0 55,93
20 g
2 55,8
— 0 45
1,5 55,6 - 55,51
| 20 40 - L 2
1 = 55,4
0,5 -40
- 55,2
0 | - | : | ! - | : -60
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 - - - - 55,0
mAsset Swap (bps) _IRS + Benchmark wrz 15 lis15 sty 16 mar 16 maj 16 lip 16 wrz 16 lis 16 sty 17 MAR? APR7 MAY7
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 pozostajg w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowaé. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggnigcia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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 uprzednig pisemna zgoda autoréw.



