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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

23.01.2017 PONIEDZIALEK

Godzina Kraj Poprzednio  Odczyt

16:00 EUR Koniunktura konsum. KE (pkt.) wsteny

9 00 FRA PMI w przemysle (pkt.) wstepny sty 53.4 53.5
9:00 FRA PMI w ustugach (pkt.) wstepny sty 53.1 52.9
9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny sty 55.4 55.6
9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny sty 54.5 54.3
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny sty 54.8 54.9
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny sty 53.7 53.7
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) 24.01 0.90 0.90
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny sty 54.3 54.3
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. wtérnym (min) gru 5.55 5.61
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) gru 8.3 8.3 8.2
10:00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) sty 105.8 105.6
10:00 GER Indeks Ifo — biezaca sytuacja (pkt.) sty 116.9 116.9

26.01.2017 CZWARTEK

10:30 GBR PKB r/r (%) wstepny

14:00 POL Minutes RPP sty

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 21.01 247 234
15:45 USA PMI w ustugach (pkt.) wstepny sty 54.6 53.9
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. pierwotnym (tys.) gru 586 592
0:30 JAP Inflacja CPI r/r (%) gru 0.2 0.5
10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) gru 4.9 4.8
14:30 USA PKB kw/kw SAAR (%) wstepny Q4 2.1 3.5
16:00 USA Wsk.kon. U. Michigan (pkt.) finalny sty 98.1 98.1

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka globalna Dzi$ zostang opublikowane dane o koniunkturze w strefie euro (PMI). Po kilku dobrych mie-
sigcach mozna spodziewac¢ sie stabilizacji koniunktury na solidnych poziomach. W regionie uwage rynkéw przykuje
decyzja banku centralnego Turcji - podwyzka stop procentowych w celu obrony kursu liry jest w zasadzie pewna,
nie jest jednak jasne, jaka skala bytaby dostateczna dla osiggniecia tego celu i na jak duzy krok zdecyduje si¢
bank centralny. W Stanach Zjednoczonych z kolei zobaczymy dane PMI (w przemysle) oraz informacje o sprzedazy
nieruchomosci na rynku wtérnym.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Ancyparowicz: Dywidendy z OFE powinny zasila¢ budzet, a nie prywatne kieszenie.

m MF sprzedato w poniedziatek obligacje OK0419 / PS0422 / WZ1122/ WZ0126 / DS0727 tacznie za 9 0297,0 min
zt przy popycie 19 427,85 min zt.

m Morawiecki: PKB w 2017 roku uro$nie o okoto 3 proc.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.393 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.406 -0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.760 -0.041

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Kolejny dzien z wyzszym EURUSD. Stabszy dolar (zwtaszcza w
stosunku do jena - ze wszystkich gtéwnych dolarowych par walu-
towych to wtasnie USDJPY byt epicentrum umocnienia dolara),
nizsze notowania spoétek gietdowych, nizsze rentownosci obliga-
cji i nizsze ceny niektorych surowcéw - to wszystko oznaki od-
wijania ustanowionych po wyborach prezydenckich w USA jed-
nokierunkowych zaktadéw o polityke D.Trumpa. Z technicznego
punktu widzenia, to wtasnie indeks dolarowy jest najblizej wyta-
mania, ktére zmienitoby korekte (spadkowag w trendzie aprecja-
cyjnym) w nowy trend (ostabiania dolara). Czy stanie sie to dzi-
siaj? Brakuje w najblizszym czasie oczywistych czynnikéw, ktore
mogtyby do tego doprowadzié - natomiast réwnowaga pozostaje
krucha (zwtaszcza na amerykanskiej gietdzie) i faworyzuje wcigz
wyzszy EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Notowania EURUSD wcigz rosng, jednak zakres wahan w ra-
mach trendu znaczaco zmniejszyt sie. Korekty wynosza teraz
niewiele ponad pottorej figury, nie spodziewamy sie, ze stan
ten dalej utrzyma sie. W szerszym ujeciu niewiele sie¢ zmienito.
Trend wzrostowy jest wciaz wyrazny, nie widzimy sygnatéw jego
przetamania. Wedtug sytuacji na wykresie 4h aktualne notowa-
nia nie sa optymalnym miejscem do wejscia short, nastepna
wigksza korekta spadkowa powinna siegna¢ 1,0660 - 70. Atrak-
cyjniej wyglada sytuacja na wykresie tygodniowym, jednak wej-
Scie aktualnie long wymagatoby ustawienia szerokiego zlecenia
S/L, na co nie jesteSmy gotowi. Pozostajemy ponownie poza ryn-

kiem.
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN stoi praktycznie w miejscu (okolice 4,37). Wczorajsza
korekta na GPW zostata zneutralizowana bardzo dobrg aukcja,
prawdopodobnie tgczacy sie takze z wejsciem czesci inwesto-
row kupujacych bezposrednio za wymienione, a nie pozyczone
PLN. Powtarzamy wiec komentarz z wczoraj. Dop6ki nie dojdzie
do odwrdécenia nastrojéw wobec polityki EBC a dolar pozostanie
stabszy, ale bez gwattownej korekty na gietdach, ztoty jest bez-
pieczny. Nie widzimy wiec powod6éw do ostabienia krajowej wa-
luty w najblizszych dniach. Dzisiejsze publikacje ze strefy euro
(PMI) nie powinny mie¢ wptywu na wycene ztotego. Oczekiwa-
niami na EBC rzadzi¢ bedg przede wszystkim dane inflacyjne
(kolejne dopiero w przysztym miesigcu), a nie sfera realna, ktéra
juz i tak radzi sobie jak na strefe euro wyjgtkowo dobrze. Pew-
nym ryzykiem dla ztotego jest dzisiejsza decyzja banku central-
nego Turcji. Jesli stopy procentowe podniesione zostang zna-
czaco (200pkt+), czes$é inwestoréw moze przerzuci¢ ekspozycje
ztotowe na lirowe korzystajgc z wysokiego carry oraz znacza-
cego niedowarto$ciowania liry.

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

Pozycja: Short otwarty po 4,3697 z S/L 4,3820.

Bez wigkszych zmian w kursie EURPLN — notowania wcigz kon-
solidujg sie w okolicy MA55/MA30, aktualnie niewiele powyzej
tych $rednich. Dzisiaj okaze sig, czy formacja kanatu (gramy jg
short) zachowa sie. Innych impulséw wybicia z konsolidacji na
razie nie widac. Przestrzen do spadku jest spora, dlatego uwa-
zamy, ze warto pozosta¢ short jeszcze jeden dzien. Nieco prze-
suwamy zlecenie S/L i czekamy na dalszy rozwéj wydarzen. W
przypadku, gdyby kanat jednak nie zachowat sig, nie koniecznie
musi oznacza¢ do wybicie w gore.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.82 1.87 ON 1.10 1.50 EUR/PLN 4.3725
2Y 2.01 2.06 1M 1.55 1.75 USD/PLN 4.0760
3Y 211 215 3M 1.88 2.08 CHF/PLN 4.0781

4Y 228 232

5Y 248 251 FRA BID ASK

6Y 259 2.63 1x2 1.65 1.70 EUR/USD 1.0762
7Y 273 2.76 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 121.27
8Y 282 285 3x6 1.74 177 EUR/PLN 4.3652
)4 2.91 2.94 6x9 1.79 1.82 USD/PLN 4.0602
10Y 299 3.04 9x12 1.87 1.90 CHF/PLN 4.0701
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 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 {40 -
17 paz 31 paz 14lis 28lis 12 gru 26 gru 9 sty 23 sty kwi 17 | lip17 | paz 17 sty 18  kwi 18 lip 18 paz 18 "os paz 8‘Iis 22‘Iis 6gru ZO‘gru 3 sty 17 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
- a0 797 56,6 -
65 56,35
35 P 56,4
60
56,2
3 a0 |
2,5 56,0 - 55,88
20 5
2 55,8
0 45
1,5 L 55,6 55,5
| 20 40
1 = 55,4
0,5 -40
50 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.



