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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

06.02.2017 PONIEDZIALEK

8:00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) gru 0.7 -3.6 (1) 5.2

07.02.2017 WTOREK

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) gru 0.4 0.5(r) -3.0
14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) gru -45.0 -45.7 (1) -44.3

08.02.2017 SRODA

POL  Decyzja RPP (%) 08.02 1.50 1.50 1.50

09.02.2017 CZWARTEK

Kraj Poprzednio  Odczyt

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.02 246
9:00 CZE Inflacja CPI r/r (%) sty 2.1 2.0
15:00 USA Wsk. kon. U. Michigan (p.) wstepny lut 97.8 98.5

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska Dzi§ decyzje na temat stop procentowych podejmie Rada Polityki Pienieznej (publikacja
decyzji we wczesnych godzinach popotudniowych, o 16:00 konferencja prasowa prezesa Glapinskiego).
Spodziewamy sie utrzymania stopy referencyjnej na poziomie 1,50%. Nie powinna zmieni¢ sie réwniez retoryka
Rady i konserwatywne, nastawione na $rednioterminowe perspektywy inflacji i wzrostu podejscie. Dane z ostatnich
tygodni zostang uznane za potwierdzenie realizacji preferowanego scenariusza: cztonkowie Rady z pewnoscig
odniosg sie do dynamicznie rosnacej inflacji CPI, cho¢ oczywiscie nie beda jeszcze mieli okazji skomentowaé
odczytu za styczen (spodziewamy sie wskaznika na poziomie 1,7%). Wczesniejsze wypowiedzi wskazujg w sposéb
jasny na to, ze Rada, tak jak wcze$niej przetrzymata okres deflacji, tak teraz przetrzyma okres wyzszej inflacji,
wyrazajgc tym samym zgode na ujemne stopy realne (taki jest regionalny trend i wole realizacji takiej strategii
explicite wyrazit prezes Glapinski). Ocena wzrostu gospodarczego wedtug Rady powinna by¢ optymistyczna —
cztonkowie z pewnoécig zwrdca uwage, ze dotek miat miejsce w trzecim kwartale 2016, a w najblizszych okresach
dynamika PKB powinna przekroczy¢ 3%.

Gospodarka globalna Spokojny dzien - brak istotnych publikacji z gospodarki globalne;j.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Oficjalne aktywa rezerwowe spadty w styczniu do 106.181,5 min euro ze 108.064,4 min euro w grudniu
2016 roku.

m MRPIPS: Stopa bezrobocia w Polsce w styczniu wyniosta 8,7 proc. wobec 8,3 proc. w grudniu — podato Minister-
stwo.

m MF: Warto$¢ inwestycji jednostek samorzadu terytorialnego w 2016 r. spadta do 24,16 mid zt wobec 37,22 mid zt
w 2015r.

m USA: Deficyt handlowy spadt w grudniu do 44,3 mid USD z 45,7 mid USD miesigc wcze$niej po korekcie, wobec
45,2 mld USD przed korektg — poinformowat Departament Handlu w komunikacie.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.342 0.002

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.397 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.768 -0.015

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD ponizej 1,07. Obecnie spadkom EURUSD pomaga za-
réwno stabo$¢ EUR (niepewnos$¢ polityczna, bardzo stabe dane
o produkcji przemystowej w Niemczech), jak i zmienne koleje
losu dolara (inwestorzy wcigz nie sg pewni co do efektéw poli-
tyki nowej administracji w USA). Tym niemniej, na rynkach wcigz
obowigzujg znane korelacje (dolara z notowaniami amerykan-
skiej gietdy - pozytywna, akcji z obligacjami - negatywna), a
taczna skala ruchu na EURUSD nie jest znaczaca. Fundamen-
talnie nie ma wcigz przestanek do innego zachowania EURUSD
niz do konsolidacji w przedziale 1,06-1,08. Dzi$ kolejny dzieh
bez danych makro.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona $rednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

EURUSD wytamat si¢ wczoraj w dét z kanatu wzrostowego
na dziennym i dotart do nieco tagodniej nachylonej linii trendu
wzrostowego z wykresu 4H (ktora, incydentalnie, krzyzuje sie w
tym miejscu z FIBO 38,2%). Oznacza to, ze pytanie o nature
ostatnich spadkéw (korekta czy zaczatek nowego trendu spad-
kowego?) pozostaje otwarte. Ztamanie wspomnianego trendu
otworzy przestrzen do spadkéw (z celem w okolicy 1,05). Odbi-
cie nie musi by¢ sygnatem kontynuacji - réwnie prawdopodobne
jest utworzenie drugiego ramienia w okolicy 1,0750 i dopetnienie
RGR. Na razie pozostajemy poza rynkiem i czekamy na wykla-
rowanie sytuacji.

Wsparcie Opor

1,0553 1,1300
1,0341 1,1035
1,0000 1,0831
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EURPLN fundamentalnie

Witorek, podobnie jak poniedziatek, rozpoczat sie od skokowego
umocnienia ziotego (do 4,2750) - by¢ moze zjazd EURUSD
po danych o produkcji przemystowej w Niemczech miat pewien
wptyw na EURPLN - ktére bardzo szybko zamienito sie w osta-
bienie i zloty jeszcze przed potudniem znalazt sie w okolicy
4,3050-4,31. Wyprzedaz dotkneta réwniez rynku obligacji (na
dtugim koncu rentownosci wzrosty o ok. 5 pb). Kuszacym by-
toby wyjasnic¢ ostabienie ztotego realizacjg zyskéw, ale na obec-
nych poziomach argumenty za umocnieniem ztotego nie sg juz
zbyt silne. Uktad czynnikéw krajowych i globalnych nie sprzyja
naszym zdaniem wigkszemu umocnieniu ztotego i kurs moze
wej$¢ w okres konsolidacji miedzy 4,30, a 4,35 za euro.

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

Pozycja: Otwieramy po 4,3040 pozycje long, S/L po 4,2690, T/P
na 4,38.

Wytamanie z kanatu spadkowego na 4H, fatszywe przetamanie
rocznego trendu wzrostowego (na wykresie dziennym), wspo-
mniana juz wczesniej wielokrotna dywergencja na 4H. Wszystko
wskazuje na kontynuacje wzrostow na EURPLN - méwiac kolo-
kwialnie, kursowi nalezy sie juz solidniejsza korekta. Majac na
uwadze wczesniejsze doswiadczenia z rozgrywaniem wzrostéw
EURPLN, decydujemy sie na otwarcie pozycji long z szerszym
zleceniem S/L.

Wsparcie Opor

4,3012 4,5064
4,2654 4,4038
4,2269 4,3606
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.78 1.82 ON 1.35 1.75 EUR/PLN 4.2943
2Y 2.03 2.07 1M 1.52 1.72 USD/PLN 4.0280
3Y 219 222 3M 1.79 1.99 CHF/PLN 4.0271

4Y 240 244

5y 258 261 FRA BID ASK

6Y 2.71 2.74 1x2 1.66 1.69 EUR/USD 1.0681
7Y 2.81 2.85 1x4 1.71  1.76 EUR/JPY 120.04
8Y 290 294 3x6 1.73 1.79 EUR/PLN 4.3056
)4 298 3.02 6x9 1.76 1.82 USD/PLN 4.0311
10Y 3.07 3.11 9x12 1.87 1.92 CHF/PLN 4.0417
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 2,3 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 ., 1,60 - - 0,10
1,5 : : : 2o 3x6 6x9 | 9x12 12X15 | 15X18 18X21 | 21X24 i 46 61
31 paz 141lis 28lis 12 gru 26 gru 9 sty 23 sty 6 lut maj 17| sie17 | lis 17 lut 18 'maj 18 sie 18 paz 18 " olis 25 lis 7‘gru 21 gru 4;ty 18 sty 1 lut !
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
Y 70 - 55,3 1 55,19
65 55,2
3,5 | 55,1
60
3 35,01 54,88
257 1 54,9 2
50 54,8
2 54,7
1> ® 54,6 546/58
40 !
1 54,5 -
35
0,5 54,4
30 54,3
0 | - | : | ! - | : -20
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 - - 54,2
mAsset Swap (bps) e o Benchmark wrz 15 lis 15 sty 16 mar 16 maj 16 lip 16 wrz 16 lis 16 sty 17 APR7 MAY7 JUN7
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.



