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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 1.6
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) sty 19.0 13.8 16.6
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) sty 65.1 63.5 77.3
14:30 USA Indeks Empire State (pkt.) sty 8.0 7.6(r) 6.5
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 polska Dzi$ zostang opublikowane dane z rynku pracy. O ile zgadzamy sie z konsensusem rynkowym
co do delikatnego spowolnienia w zatrudnieniu (wysoka baza z poprzedniego roku, mozliwo$¢ spadku zatrudnienia
w wahliwych sekcjach - w konsekwencji, dynamika roczna spadnie z 3,1 do 3,0%), o tyle nasza prognoza ptac jest
wyraznie nizsza — z uwagi na efekty bazowe i dni roboczych spodziewamy sie spowolnienia ptac do ok. 3,4% r/r.
Gospodarka globalna Dane z brytyjskiego rynku pracy (za listopad) powinny mie¢ pozytywny wydzwiek, m.in. po-
kazujgc utrzymanie stopy bezrobocia na niskim poziomie. W Stanach Zjednoczonych uwage rynkéw przykujg dwie
publikacje: inflacja CPI i produkcja przemystowa. Ta pierwsza najprawdopodobniej wzrosta w grudniu, wiedziona
wyzszymi cenami nos$nikéw energii. Ta druga przyniesie solidne odbicie na bazie miesiecznej.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Sprzedaz obligacji detalicznych wyniosta w grudniu 2016 roku 287 min zt wobec 318 min zt miesigc wczesniej.
m Kwiecinski (MR): Komitet Ekonomiczny Rady Ministréw przyjat we wtorek Strategie na rzecz Odpowiedzialnego
Rozwoju (SOR). W czwartek dokumentem zajmie sie Komitet Staty RM

m GER: Zaufanie analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych (ZEW) w styczniu poprawito sig, chociaz stabiej niz sie
tego spodziewano.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.320 0.014

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.333 0.022

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.613 -0.005

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD tymczasowo przebit 1,07 na fali stabosci dolara
(spadki rentownosci, spadki na gietdach). Cata sesja byta zde-
cydowanie bardziej zmienna na gietdzie i obligacjach niz na EU-
RUSD, ale o ile gietdy zaczynajg dzi$ wyzej niz wczoraj, za$ ob-
ligacje na podobnych poziomach, EURUSD startuje znaczaco
wyzej. Jak pisaliSmy wczoraj, grunt pod korekcyjne ostabienie
dolara i umocnienie euro jest faktem. Pozostaje jeszcze poszu-
kiwanie zapalnika. | w tym kontekscie tez nalezatoby powtérzy¢,
ze cho¢ dzisiejsze publikacje moga by¢ lokalnie istotne (finalna
inflacja w strefie euro — w szczegélnosci inflacja bazowa, infla-
cja w USA i produkcja przemystowa tamze), rynek potrzebuje co
najmniej kilku takich poslednich odczytéw (w jednym kierunku),
aby definitywnie skreci¢. Tym samym nie wydaje nam sie, ze
dzi$ to nastgpi. Tym niemniej faworyzowaliby$my jednak kieru-
nek pétnocny na EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Otwieramy warunkowa pozycje long po 1,0635 z S/L
1,0600.

Odbicie od wsparcia MA30 nadato kursowi sporego impulsu
wzrostowego. Zostato ustanowione nowe maksimum lokalne w
ramach trendu wzrostowego na wykresie 4h. Jego nachylenie
jest jednak niewielkie, dlatego domknigcie pozostatej przestrzeni
do wzrostu powinno troche potrwaé. Aktualnie poziomy nie sa
atrakcyjne do wchodzenia long, czekamy na realizacje korekty
spadkowej, sygnatow odwrécenia trendu jeszcze nie ma. Otwie-
ramy warunkowg pozycje, zamierzamy wejs¢ long w okolicy
wspomnianej MA30.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Umocnienie ztotego nabrato wczoraj (co ciekawe, w godzinach
popotudniowych) rozpedu i sprowadzito kurs do 4,36. Skala i
WZzO0rzec €zasowy wczorajszego umocnienia byly podobne do
zaobserwowanych w przypadku innych walut z koszyka. Wy-
daje sie, ze obecnie glébwnym tematem dla rynkéw jest odwi-
janie optymistycznych zaktadéw o polityke nowego prezydenta
USA i czescig tego wzorca jest zdjecie presji z aktywow rynkéw
wschodzacych. Czesciowo mogtly tutaj poméc gorsze od ocze-
kiwan dane z amerykanskiej gospodarki. Dzisiejszy dzien, po-
mimo ciekawszego kalendarza publikacji makro (rynek pracy w
Polsce, inflacja i produkcja przemystowa w Stanach Zjednoczo-
nych), nie powinien przynie$¢ duzych ruchéw na EURPLN - z
pewnoscig kurs nie bedzie zyt wikasnym zyciem i bedzie podgzat
za trendami globalnymi.

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

Pozycja: Brak.

Woczoraj kurs EURPLN wybit sie w d6t z obszaru konsolidacji wo-
kot splotu Srednich MA30 / MA55 na wykresie 4h. Wszystko wy-
glada na to, ze na wykresie dziennym zostato pokonane wspar-
cie MA200, co jednak nie otwiera od razu dalszej przestrzeni
do spadku. Okoto figury ponizej aktualnych notowan znajduje
sie kolejne wsparcie — minimum lokalne / Flbo 61,8%. Dopiero
pokonanie tego poziomu otwiera sporg przestrzen do dalszego
spadku (okoto 5 figur), ruch jednak powinien odbywac sie w ra-
mach kanatu spadkowego na wykresie dziennym. Wczesniej li-
czymy sie z mozliwoscig korekt wzrostowych, dlatego pozosta-
jemy na razie poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.82 1.87 ON 1.30 1.60 EUR/PLN 4.3771
2Y 1.97 2.02 1M 1.45 1.65 USD/PLN 4.0989
3Y 2.05 2.09 3M 1.91 2.26 CHF/PLN 4.0843

4Y 221 225

5Y 237 241 FRA BID ASK

6Y 250 2.54 1x2 1.66 1.69 EUR/USD 1.0712
7Y 265 2.68 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 120.63
8Y 274 277 3x6 1.73 1.76 EUR/PLN 4.3630
QY 282 285 6x9 1.76 1.79 USD/PLN 4.0740
10Y 291 296 9x12 1.84 1.87 CHF/PLN 4.0673
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
2 2,3 2,60 - r 0,60
0,14 2,2
1,9 L 0,12 2,1 2,40 - 050
- 0,1 27 2,20 0,40
1,8 1,9
008 g 2,00 - 0,30
1,7 - 0,06 1,7
1,80 0,20
004 U6
e L2 1,60 0,10
0,02 14 # A
1,5 : : : S 6 6x9 | ox12 12XI5 | 15X1§ 18X21 21X24 | 0:00
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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
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mAsset Swap (bps) —IRS +Benchmark wrz 15 lis 15 sty 16 mar 16 maj 16 lip 16 wrz 16 lis 16 sty 17 MARZ APR7 RMANEZ
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.



