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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

30.01.2017 PONIEDZIALEK

9:00 SPA PKB kw/kw (%) wstepny 0.7 0.7 0.7
11:00 EUR Wskaznik ESI (pkt.) sty 107.8 107.8 107.9
14:00 GER CPlt/r (%) sty 2.0 1.7 1.9
14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) gru 0.4 0.1(r) 0.3
14:30 USA Wydatki konsumpcyjne m/m (%) 0.5 0.2 0.5
7 30 FRA PKB kw/kw (%) wstepny 0.4 0.2 0.4
8:45 FRA CPI r/r (%) sty 0.7 0.6

9:55 GER Stopa bezrobocia (%) sty 6.0 6.0

10:00 POL PKB r/r (%) 2016 2.7 27 3.9(r)

11:00 EUR PKB kw/kw (%) wstepny Q4 0.4 0.3

11:00 EUR CPlt/r (%) sty 1.5 1.1

15:45 USA Chicago PMI (pkt.) sty 55.0 53.9(n

16:00 USA Koniunktura kons. CB (pkt.) 112.8 113.7

9 00 POL PMI w przemysle (pkt.) sty 54.3

10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) sty 55.1 55.1

10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) sty 56.0 56.1

14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) sty 160 153

16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) sty 55.0 54.5 (r)

20:00 USA Decyzja FOMC (%) lut 0.75 0.75

13:00 GBR Decyzja BoE (%) lut 0.25 0.25

13:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) lut 0.05 0.05

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 28.01 259

1:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) sty 51.8 51.9

10:00 EUR PMI w ustugach finalny (pkt.) sty 53.6 53.6

10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) sty 55.9 56.2

14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) sty 168 156

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) sty 4.7 4.7

14:30 USA Sr. wynagrodzenie godzinowe m/m (%) sty 0.3 0.4

16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) sty 57.0 56.6 (r)

16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) sty 1.4 -2.4

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska Dzi$ zostanie opublikowany wstepny szacunek rocznego PKB. Spodziewamy sig, ze w 2016
roku PKB polski wzrést o 2,7% r/r (co oznacza ok. 2,3% r/r w IV kwartale), ale z perspektywy rynkowej wazniejsze
beda implikacje odczytu rocznego dla wzrostu i jego struktury w IV kwartale. Decydujacy dla nieco nizszej niz
wczesniej szacowano prognozy PKB okazat sie staby wynik inwestycji w maszyny i urzadzenia w IV kwartale,
wobec czego inwestycje ogdétem spadly w IV kwartale o ok. 4% r/r, oraz efekt bazowy z poprzedniego roku w
kategorii konsumpcja publiczna. Gtéwnym motorem wzrostu w 1V kwartale pozostata konsumpcja prywatna (4,6%
wzrostu r/r).

Gospodarka globalna W Europie zostang opublikowane dane o bezrobociu w Niemczech w styczniu (mozna spo-
dziewac sig utrzymania rekordowo niskiej stopy bezrobocia) oraz wstepne dane o PKB (za IV kwartal) i inflacji (za
styczen). Te pierwsze pokazg przyspieszenie gospodarki strefy euro na koniec roku, podczas gdy inflacja wzrosta
najprawdopodobniej do 1,5% r/r. Od inflacji CPI wazniejsza bedzie inflacja bazowa - dane niemieckie sugerujg nawet
spadek inflacji bazowej o0 0,1 p.proc. w styczniu. W Stanach Zjednoczonych zobaczymy tylko dane o koniunkturze:
konsumenckiej i biznesowej w okregu Chicago.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m KE: Wskaznik nastrojow w polskiej gospodarce (Economic Sentiment Indicator - ESI) w styczniu wyniést 103,1
pkt. wobec 101,1 pkt. w grudniu.

m GER: Inflacja HICP spadta w styczniu 2017 r. 0 0,8 proc. mdm, a rdr wrosta o 1,9 proc. rdr (wstepne wyliczenia).
m USA: Deflator PCE w grudniu wyniést 1,6 proc. rdr, wobec 1,4 proc. w XI. Wskaznik w ujeciu bazowym wyniost
1,7 proc. rdr, wobec 1,7 proc. w listopadzie, po korekcie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.463 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.484 -0.023

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.955 0.180

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie EURUSD technicznie
Dzien zaczat sie od poteznego umocnienia dolara (spadek EU- Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 1,0670 na pozycji long po
RUSD z 1,0740 do 1,0620), skoficzyt ostabieniem i powrotem do 1,0722 (52 ticki straty).
poziomoéw z pigtku. Ta druga faza ruchu zbiegta sie w czasie z Dynamiczpego spadkg kursu EURPLN nie poyystrzyma%o ?adne
dynamiczna wyprzedaza na amerykanskiej gietdzie i spadkiem ze wsparé na wykresie 4h, przez co ztapaliSmy zlecenie S/L
rentownosci na diugim korcu. Podtrzymujemy nasza opinie, ze Przebita zostata dolna granica kanatu, jednak notowania bar-
,Trump trades” juz nie funkcjonujg: spadki EURUSD w | potowie dzo szybko wrdcily do tej formacji. Nie sadzimy, ze kanat bedzie
dnia napedzat raczej czynnik europejski (co doskonale widaé w dalej skutecznie ogranicza¢ wahania kursu. Aktualnie notowa-
technicznym wytamaniu w dot na EURCHF), a wiec wzrost in- nia konsolidujg sie wokét MA55 na wykresie 4h. Wobec braku
flacji obnizajacy realne stopy procentowe w EUR i pogarszajacy impulséw kie,runkowych nie qudziewamy sie, gby konsolidacjg
realny dysparytet, a takze odnowienie obaw o spdjnos¢ strefy szybko zakorczyta sie. Pozostajemy poza rynkiem, czekamy az
euro. Tym razem na pierwsze strony serwiséw informacyjnych utworzy sig nowa formacja techniczna.

wrocita Grecja, ale rozszerzenie spreadéw kredytowych jest w

ostatnich dniach powszechnym trendem. W pewnym sensie EU- Wsparcie Opor

RUSD jest obecnie migdzy mtotem (ryzyko negatywnych infor- 1,0553 1,1300
macji z gospodarki / rynkowych z USA), a kowadtem (ryzyka 1,0341 1,1035
polityczne w strefie euro) i to jest asumpt do utrzymania obec- 1,0000 1,0874

nego zakresu wahan na EURUSD (1,05-1,08) do czasu nowych
sygnatéw ze strony Fed lub danych makro.

Dekompozycja zmian EUR/USD ki
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN wyznaczyt nowe minimum lokalne (4,3200 — RTRS)
jeszcze przed potudniem, jednak dalsza czes$¢ dnia byta juz dla
polskiej waluty negatywna i w ostatecznosci notowania cofnety
sie do 4,34. Nie ulega watpliwosci, ze ztoty skorelowany jest
obecnie w wigkszej mierze z gietda niz obligacjami (to ozna-
cza, ze ruchy na obligacjach powoduje wciaz raczej zagraniczny
kapitat spekulacyjny i lokalni gracze). Z tego wzgledu poczatek
dnia moze by¢ dla ztotego trudny (stabe zachowanie parkietow
w Azji mimo dobrej koncéwki sesji w USA). Istotnym benchmar-
kiem dla zachowania ztotego bedzie publikacja danych o PKB za
caty 2016 rok. Z nich tatwo wyliczymy sam IV kwartat i stanie sig
jasne, czy gospodarka przyspieszyta juz, czy nadal zwalniata.
Odczyt na poziomie 2,7% (nasza prognoza i konsensus) spéjny
jest ze wzrostem w IV kwartale na poziomie 2,3% (Srodek do-
puszczalnego przedziatu wynikow). Kazdy lepszy lub gorszy od-
czyt adekwatnie powinien przektada¢ sie na zlotego (raczej spo-
dziewaliby$Smy sie wigkszej reakcji na gorsze dane, gdyz czes¢
inwestoréw zdyskontowata juz lepszy scenariusz na podstawie
miesigcznych danych).

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

Pozycja: Otwieramy warunkowe zlecenie short po 4,3490 z S/L
4,3580.

Kurs EUPLN przez pierwsza czgs¢ dnia kontynuowat spadki.
Pdézniejsze odbicie w gére spowodowato utworzenie podwojnej
dywergencji na wykresie 4h, ktéra na razie doprowadzita noto-
wania blisko 4,34. Nawet jezeli korekta wzrostowa domknie catg
przestrzeh do gérnej granicy kanatu, to zysk z pozycji long nie
jest wystarczajgco atrakcyjny. Wcigz widzimy wiekszg szanse do
zarobku grajgc kanat spadkowy. Szukamy dobrej okazji do wej-
&cia short za pomoca zlecenia warunkowego.

Wsparcie Opor

4,3223 4,5064
4,2949 4,4038
4,2654 4,3606
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 1.15 1.55 EUR/PLN 4.3291
2Y 2.01 2.04 1M 1.50 1.70 USD/PLN 4.0472
3Y 218 222 3M 1.80 2.00 CHF/PLN 4.0529

4Y 238 242

5Y 255 259 FRA BID ASK

6Y 269 2.73 1x2 1.66 1.69 EUR/USD 1.0692
7Y 2.81 2.84 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 121.66
8Y 2.91 2.94 3x6 1.73 1.76 EUR/PLN 4.3307
QY 299 3.03 6x9 1.76 1.79 USD/PLN 4.0511
10Y 3.08 3.11 9x12 1.85 1.88 CHF/PLN 4.0687
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 2,3 4 2,80 4 0,70
0,14
e 2,60 0,60
1,9 L 0,12 21
5 | 2,40 0,50
- 0,1
1,8 1,9
' ' 2,20 0,40
- 0,08 18-
1,7 0,06 1,7 2,00 0,30
0,04 L6 1,80 0,20
1,6 1,5 |
002 ., | N 1,60 - - 0,10
1,5 | : : : 0 3x6 6x9 | 9x12 12X15 15X18 18X21  21X24 -
19paz 2lis 16lis 30lis 14 gru 28 gru 11 sty 25 sty maj 17| lip17 | paz 17 sty 18  kwi 18 |lip 18 | paz 18 s 15 lis ZQ‘Iis 13 gru Z7‘gru 10 sty 24 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
45 - 120 7% 55,7 4 55,63
4 ¢ | 100 65 55,6
3,5 go 60 59,5
3 60 55 554 -
2,5 s 2 40 50 55,3 - 55,25
2 l 20 45 55,2 55,14
1,5 - = 0 40 55,1
1 l 200 55,0 -
0,5 40 54,9
0 | | ! | | | | | : -60
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 . . . : 54,8
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 pozostaja w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowaé. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggnigcia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



