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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

20.02.2017 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

16:00 EUR Kon.konsumencka KE (pkt.) wstepny lut -4.9 -4.8 (1) -6.2
9:00 FRA PMI w przemysle (pkt.) wstepny lut 53.7 53.6 52.3
9:00 FRA PMI w ustugach (pkt.) wstepny lut 54.2 541 56.7
9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny lut 56.2 56.4 57.0
9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny lut 53.7 53.4 56.1
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny lut 55.0 55.2 55.5
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny lut 53.8 53.7 55.6
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny lut 54.7 55.0 54.3
15:45 USA PMI w ustugach (pkt.) wstepny lut 55.7 55.8 53.9
10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) lut 103.0 103.2 104.0
10:00 GER Indeks Ifo - biezaca sytuacja (pkt.) lut 116.6 116.9 118.4
11:00 EUR CPl t/r (%) finalny sty 1.8 1.8 1.8
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. wtérnym (min) sty 5.55 5.51 (r) 5.69
20:00 USA Minutes FOMC sty

8:00 GER PKB kw/kw (%) finalny Q4 0.4 0.4 0.4
10:00 POL Stopa bezrobocia (%) sty 8.6 8.7 8.3

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 18.02 239

16:00 USA Sprzedaz domoéw na r. pierwotnym (tys.) sty 575 536

16:00 USA Wsk. kon. U. Michigan (pkt.) finalny lut 96.0 95.7

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska Dzi§ GUS opublikuje comiesieczny Biuletyn Statystyczny. Ze wzgledu na liczne zmiany w
ustalaniu populacji podmiotéw gospodarczych czy koszykéw na przetomie roku, informacje w nim zawarte beda
szczegolnie interesujace. Z drugiej strony niektére dane sa przez to bardzie podatne na rewizje. Podane przez
MRPIiPS wstepne szacunki stopy bezrobocia w styczniu (8,7%) powinny zosta¢ zrewidowane w dét ze wzgledu na
zmiang szacunku ludnosci aktywnej zawodowo, dlatego lekko obnizamy naszg prognoze (do 8,6%).

Gospodarka globalna Spokojny dzien w Europie, a w Stanach Zjednoczonych zobaczymy tylko cotygodniowe dane
z rynku pracy.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Oceny biezacej koniunktury wérédd konsumentéw sg w lutym gorsze niz przed miesigcem, ale oceny przy-
sztej koniunktury sg lepsze. Oba wskazniki pozostajg na ujemnych poziomach.

m Eurostat: Ceny liczone wedtug HICP w Polsce w styczniu w ujeciu rocznym wzrosty o 1,4 proc. wobec wzrostu o
0,9 proc. miesigc wczesniej.

m GER: Indeks Ifo, obrazujgcy nastroje wsrdd przedsiebiorcéw, wynidst w lutym 111,0 pkt. wobec 109,9 pkt. w po-
przednim miesigcu, po korekcie ze 109,8 pkt.

m USA: Wielu cztonkéw Fed opowiada sie za podwyzka stép procentowych ,catkiem niedtugo”, jezeli pozwoli na
to rozw0j sytuacji w gospodarce (Minutes FOMC). Istnieje niewielkie ryzyko, iz presja inflacyjna w USA znaczaco
wzroénie.

Decyzja RPP (08.03.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.266 -0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.417 -0.005

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 0.000 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Rollercoaster na EURUSD: ustanowiwszy nowe lokalne mini-
mum, kurs zakonczyt dzieh powyzej poziomu otwarcia. Dzieh
zaczat sie od ostabienia euro i umocnienia dolara, ktérych przy-
czyny nie s3 (ex post) zaskakujgce: wzrost ryzyka politycznego
w strefie euro (ostrzezenie KE wobec Wioch, obawy o wyscig
prezydencki we Francji) i rozszerzenie nominalnego i realnego
dysparytetu stép procentowych miedzy Stanami Zjednoczonymi,
a strefg euro (dziatajg tutaj tez czynniki czysto techniczne - nie-
skrepowane stopg depo zakupy niemieckich obligacji w ramach
QE obnizajg i wystromiajg krzywg). Te czynniki sprowadzity kurs
ponizej 1,05. W drugiej potowie dnia spadek ryzyka politycznego
przyczynit sig do umocnienia euro i zawezenia spreadéw kre-
dytowych na peryferiach strefy euro, a coup de grace dolarowi
zadaly odebrane gotebio minutes FOMC ze styczniowego posie-
dzenia. Naszym zdaniem majg one historyczny charakter i po-
zytywna reakcje rynku mozna wyttumaczy¢ przede wszystkim
pozycjonowaniem i wybujatymi oczekiwaniami - w konsekwen-
cji, gdy tylko do gry wréca dane, mozemy zobaczy¢ ponowne
przeszacowanie oczekiwan na najblizsze posiedzenia Fed. Nie
stanie sie to jednak dzisiaj (brak danych).

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan wzgledem
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EURUSD technicznie

Pozycja: Short po 1,0587 z S/L 1,0617 oraz T/P 1,0465.

Przez pierwszg cze$¢ wczorajszej sesji kurs EURUSD konty-
nuowat spadek. Ustanowione zostato nowe minimum lokalne
(1,0494), jednak druga czes$¢ sesji przyniosta sporg korekte.
Kurs powrdcit w okolice 1,0550, nie widzimy jednak zagrozenia
dla naszej pozycji. Zachowata sie wigkszo$¢ oporéw (Srednie
na wykresach dziennym i 4h), ponadto nie powstata dywergen-
cja. Zamkniecia $wiecy na wykresie dziennym powyzej linii da-
nych miniméw lokalnych (1,0521) nie traktujemy jako sygnatu
zakonczenia spadkéw. Impulsy spadkowe zwigzane z trendem
powinny przewaza¢ w najblizszym czasie. Pozostawiamy pozy-
cje short (wcigz jest ona na plusie) przesuwamy zlecenia S/L i
T/P.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN poruszat sie wczoraj nieco mniej typowo od ostat-
nich dni. W pierwszej czesci sesji ztoty szybko dostosowat sie
do spadkéw EURUSD powodowanych w pewnym stopniu (nie
wiemy w jakim, ale byt to wczoraj na pewno istotny czynnik)
przez ryzyko strefy euro (wybory we Francji, widmo sankcji wo-
bec Wtoch za nadmierne zadtuzenie). Po potudniu ten sam czyn-
nik spowodowat ostabienie ztotego, ktére nie byto jednak trwate
i poziomy ponizej 4,30 utrzymaty sie do konca sesji. Pomogty
w tym ,Minutes” Fed, ktére spowodowaty pewien spadek ocze-
kiwan na zacie$nienie monetarne w marcu. Ruchy na krétkich
stopach w USA s3 jednak niewielkie, a im blizej posiedzenia
FOMC (i kolejnych danych) tym pewno$¢ uczestnikéw rynku od-
no$nie braku podwyzki w marcu bedzie male¢. Uwazamy, ze
ztoty osiggnat w ostatnich dniach lokalne maksimum i nie spo-
dziewamy sie dalszych ruchow EURPLN w dét ponizej wyzna-
czonych ostatnio miniméw.

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

Pozycja: Brak.

Woczorajszy wzrost kursu EURPLN zatrzymat sie na MA55 na
wykresie 4h, odbicie od tej Sredniej sprowadzito notowania znow
ponizej 4,30, $rednie ruchome powinny znéw dziata¢ jako opory
i wsparcia. Wcigz jednak notowania nie przebity trwale linii dtu-
giego trendu wzrostowego na wykresie dziennym. Wobec braku
silnych impulséw mozliwa jest konsolidacja w waskim range 4,29
— 4,31. Sygnatéw kierunkowych mozna wypatrywa¢ w notowa-
niach EURUSD, korelacja pomigdzy tymi parami walutowymi
wcigz jest bardzo silna. Na razie pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.78 1.82 ON 1.41 1.70 EUR/PLN 4.2977
2Y 2.03 2.06 1M 1.58 1.78 USD/PLN 4.0899
3Y 218 222 3M 1.78 1.98 CHF/PLN 4.0375

4Y 237 2.4

5Y 254 258 FRA BID ASK

6Y 266 2.70 1x2 1.65 1.70 EUR/USD 1.0555
7Y 2.81 2.84 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 119.58
8Y 290 293 3x6 1.74 177 EUR/PLN 4.2954
)4 298 3.01 6x9 1.77 1.80 USD/PLN 4.0725
10Y 3.06 3.11 9x12 1.86 1.89 CHF/PLN 4.0264
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
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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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$wiadczaja, ze inwestor nie powinien dziata¢ wytacznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasiegniecia niezaleznej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialno$¢ mBanku S.A., jego zarzadu, pracownikéw, wspotpracownikéw, kooperantéw,
agentéw z tytutu podjecia przez jakakolwiek osobe dziatan lub zaniechan w zwigzku z niniejszym opracowaniem jest wytaczona. Dystrybucja lub przedruk czesci lub cato$ci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



