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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

16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m (%) sty 1.0 1.3 1.2
07.03.2017 WTOREK

8:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) sty -2.5 5.2 -7.4

14:30 USA Bilans handlowy (mld USD) sty -48.5 -44.3 -48.5
08.03.2017 SRODA

8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) sty 2.7 3.0 2.8

9:00 HUN CPI r/r (%) lut 2.7 2.3

POL Decyzja RPP (%) lut 1.50 1.50 1.50

14:15 USA Zatrudnienie ADP m/m (tys.) lut 185 246

2:30 CHN CPI r/r (%) lut 1.8 25

2:30 CHN PPI r/r (%) lut 7.5 6.9

9:00 CZE CPI r/r (%) lut 2.4 2.2

13:45 EUR Decyzja ECB (%) mar 0.000 0.000

13:45 EUR Decyzja ECB (mld EUR) mar 80 80

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 04.03 223

14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictweim (tys.) lut 185 227

14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lut 4.7 4.8

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ decyzje na temat stop procentowych podejmie RPP (wigcej na ten temat czytaj w sekcji
analiz).
Gospodarka globalna: Dane ADP o zatrudnieniu ozywig gre na pigtkowe dane z amerykanskiego rynku pracy.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m OECD: Wyprzedzajacy wskaznik Composite Leading Indicator (CLI) dla Polski w styczniu 2017 r. spadt o 0,53
proc. rdr, a mdm wzrést o 0,06 proc. i wyniést 100,07 pkt.

m Skiba (MF): W planie finansowym Funduszu Reprywatyzacji zarezerwowano 400 min zt na transakcje przejecia
podmiotéw dziatajgcych na rynku kapitatowym.

m USA: Deficyt handlowy w styczniu wzrést do 48,5 mid USD z 44,3 mld USD miesigc wczesniej.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.340 -0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.520 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.706 -0.009

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzisiaj decyzja RPP

Dzi$ decyzje na temat stdp procentowych podejmie Rada Poli-
tyki Pienigznej. Zostang one utrzymane bez zmian, a biezgca
ocena stanu gospodarki i perspektyw polityki pienieznej w ko-
munikacie zostanie poddana jedynie kosmetycznym zmianom.

Cztonkowie przed ogtoszeniem decyzji zapoznajg sie z naj-
nowszg prognoza instytutu ekonomicznego (inflacja oraz
wzrost PKB). Pokaze wprawdzie nieco wyzszg Sciezke inflacji,
co tylko czeSciowo mozna przypisa¢ wyzszemu punktowi
startowemu (inflacja na przetomie roku zaskakiwata istotnie in
plus w stosunku do ostatniej projekcji RPP), ale wciaz bedzie
znajdowaé sie ona ponizej celu. Mniej uwagi skupi na sobie
wzrost gospodarczy, poniewaz jego dynamika wcigz wpisuije sie
w bazowy scenariusz cztonkéw Rady (w szczegdlnosci, prezes
Glapinski spodziewa sig odbicia inwestycji dopiero na przetomie
2 i 3 kwartatu). Sama projekcja wzrostu PKB nie powinna si¢
znaczaco zmieni¢ w stosunku do listopada.

Konferencja prasowa powinna przebiega¢ raczej w gotebim
tonie — ostatnie wzrosty inflacji zostang uznane za nieistotne z
punktu widzenia polityki pienieznej z uwagi na ich zewnetrzny
i przejsciowy charakter, a stabilny wzrost ptac nominalnych i
utrzymanie wzrostu PKB ponizej potencjalnego tempa wzrostu
bedg argumentami za brakiem zmian w polityce pienieznej. Nie
nalezy przy tym spodziewac sie catkowitego wykluczenia moz-
liwosci podwyzszania stop w tym roku (preferowane podejscie
Lwait-and-see”) w razie wzrostu ryzyka trwatego przekroczenia
celu inflacyjnego — koncéwka ostatniego komunikatu jasno
wskazuje na takie przesuniecie akcentéw w retoryce RPP.

Obecne zainteresowania Rady Polityki Pienieznej bardzo
dobrze obrazuje przetworzenie komunikatéw (listopadowego i
lutowego) w tzw. chmure stéw, w ktérej wielko$¢ wyrazu zalezy
od czestotliwosci jego wystepowania w tekscie. Rozpoczelismy
taka analize od angielskich wersji komunikatéw z uwagi na
tatwo$¢ implementacji analizy tekstowej do angielskich tekstow.
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Komunikat z posiedzenia w listopadzie 2016
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Komunikat z posiedzenia w lutym 2017
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD nizej po wczorajszej sesji. Potowa spadku wykonata
sie w pierwszej czesci sesji po stabszych zaméwieniach na do-
bra trwate w Niemczech (historia nieco sie¢ rozdmuchata, bo
zmienno$¢ tej kategorii rzadzi sie takimi samymi prawami jak w
USA i zalezy w istotnym stopniu od tzw. ,big ticket items”, ktére
nie sygnalizujg zmian trendu, lecz obrazujg nieregularno$¢ pro-
cesu duzych zamoéwien); dalsza czes$¢ ruchu to juz raczej gra w
trendzie (patrz analiza techniczna). Dzi§ warto zwr6ci¢ uwage
na amerykanskie dane o ADP (14:15) oraz o wydajnosci pracy
i jednostkowych kosztach pracy (14:30). Piatkowa korekta nie-
znacznie poluzowata pozycjonowanie w USD i przy kontynuacji
dobrych danych spodziewamy sie dalszych spadkéw EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD
1,5% -
1,0%
0,5%
0,0%

-0,5%

-1,0% -
2017-02-20  2017-02-23  2017-02-28
m Zmiana koszyka* EUR

2017-03-03
M Zmiana koszyka* USD

«««Zmiana EURUSD

=—Zmiana netto

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Short po 1,0556 z S/L 1,0660.

Preferencja: Short EURUSD ponizej 1,0829.

Dynamiczny ruch w dét z pierwszej czesci sesji nie pozwolit na
przebicie splotu srednich na wykresie 4h (okolice 1,0550). Noto-
wania aktualnie konsolidujg sie pomiedzy tymi srednimi (MA55
i MA30), zmiennos¢ intraday wyraznie wygasta. Nasza pozycja
short jest na niewielkim minusie, w szerszym ujeciu widzimy dla
niej sporg szanse do zarobku. Notowania wcigz znajdujg sie po-
nizej MA55 na wykresie dziennym, a poza wspomnianym splo-
tem $rednich jedynym waznym wsparciem przed atakiem na
1,0341 pozostajg ostatnie minima lokalne. Wszystko to wska-
zuje na to, ze notowania niebawem wrécg do spadkéw. Pozosta-
jemy short, czynniki fundamentalne (czytaj wiecej obok) wejda
mocno do gry dopiero za pare dni.

Wsparcie Opor

1,0454 1,0913
1,0341 1,0829
1,0000 1,0665/79
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty w dalszym ciggu w marazmie — wczoraj kurs oscylowat
miedzy 4,30 a 4,3130 i, w warunkach braku nowych impulséw po
stronie fundamentalnej, wydawat si¢ niewrazliwy na zwyczajowe
korelacje. Podtrzymujemy opinie, ze EURPLN pozostaje obec-
nie pod wptywem przeciwstawnych czynnikéw: polskie aktywa
sg ewidentnie preferowane w ramach uniwersum rynkéw wscho-
dzacych, a ryzyko kraju (mierzone chociazby spreadami ASW)
wyraznie spada; z drugiej strony (m.in. za sprawg zblizajgcej sie
podwyzki stép procentowych w Stanach Zjednoczonych), rynki
wschodzace jako klasa aktywéw tracg w ostatnich dniach. Dzi$,
przy pustym kalendarzu publikacji, ztotym w dalszym ciggu beda
zawiadywaé zmiany sentymentu wobec rynkéw wschodzacych.
Posiedzenie RPP, o ile nie dojdzie na nim do wyraznej zmiany
tonu (a tego sie nie spodziewamy), nie zostawi $ladu na notowa-
niach EURPLN w dniu dzisiejszym.

mBank.pl

EURPLN technicznie

Pozycja: Maly long po 4,2982, S/L po 4,2550, T/P po 4,36 (po-
tencjalnie 4,41-50).

Preferencja: Long EURPLN powyzej strefy wspar¢ 4,26-28.
Woczorajszy ruch w gére zakonczyt sie jeszcze przed atakiem
na ostatnie maksima lokalne. Notowania nastepnie powrdcity
w okolice MA55 na wykresie 4h. W ostatnich tygodniach $red-
nia ta, splatajgc sie z MA30, bardzo szybko przycigga kurs po
wszelkich odchyleniach. Nasza pozycja long jest na niewielkim
minusie i nawet jezeli nie ma co liczy¢ na krétki trend wzro-
stowy na wykresie 4h, to w szerszym ujeciu wcigz widzimy sporg
szanse do zarobku. Dalsze losy tego wzrostu zalezg od pokona-
nia MA30 na wykresie dziennym — przebicie tej $redniej otwiera
sporg przestrzen do wzrostu. Wzrost jest wspierany odbiciem od
obszaru wsparcia 4,26 — 4,28. Pozostajemy long, nie zmieniamy
parametréw naszej pozycji.

Wsparcie Opor

4,2734 4,4144
4,2559 4,3557
4,2269 4,3180
Ruchy walutowe w regionie (wzgledem EUR). i i
Wzrost - aprecjacja, spadek - deprecjacja, w %. / \\ . N
| % L 0E5) L
5 e i
0 - Hds \ :
A N
|“ E#
I
-10 W - :
42 R / PN DI
_20 | Bt oot wams | oyiadoss T1es Meind C 6 Mos M9 306 THoig kzag i
&
-25 - :
30 dni 90 dni 180 dni 360 dni il

ez a 2l M

U
EURLY ey R

BPLN mHUF mTRY mRON

Hay

In

W by
i

OO 017 EmET Frewe F

i} .4 N X K

4300

HR / PLH

il

i,

TYGODHIOH
N

4300

4300

..........

<o oz 2 Mo Do W Mwe Msgs Z et

)| )

PR
| i e

1ic

(G

na |

Eafi gl FRIED B0
M7 i

P O N 7 (R4 4R ks L

LEnna
sl
BLAPLN s (BB L 0E) ST HIRE LN S B 40 vinces

BRI ENEST [ S I I VRS 3 I S N I
b 117

G227 onkng Firarse L2,

;
[
g
|

[] 11‘\‘,1 [3

N

LR

Sip

i 007 Eocrey e L

3 Har
| i




’ Dot
-

mBank.pl

IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.76  1.80 ON 1.34 1.64 EUR/PLN 4.3115
2Y 1.99 2.04 1M 1.45 1.65 USD/PLN 4.0803
3Y 218 222 3M 1.52 1.72 CHF/PLN 4.0210

4Y 237 2.4

5Y 254 258 FRA BID ASK

6Y 266 2.70 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.0564
7Y 272 275 1x4 171 1.77 EUR/JPY 120.41
8Y 281 284 3x6 1.72 1.78 EUR/PLN 4.3040
QY 2.89 2093 6x9 1.76  1.81 USD/PLN 4.0734
10Y 297 3.01 9x12 1.83 1.88 CHF/PLN 4.0198
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 2,3
014 5
1,9 - - 0,12 2;:1
0,1 2
1,8 - 1,9 -
0,08 18
1,7 - - 0,06 1,7
0,04 167
1,6 - 1,5
002 1,60 0,10
1,5 : . : 0 3x6 6x9 9x12 12X15  15X18 18X21 21X24 40 0.00
28 lis 12gru 26 gru 9sty 23 sty 6Ilut 20 Iut 6 mar cze 17 | wrz 17 | gru 17 mar 18 cze 18 sie 18 lis 18 ! 7 gru 21 gru 4 sty 18 sty 1lut 15 lut 1 mar !
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
4 80 70 56,0 55,96
L 65
3,5 70 55,9
60 60
3 55,8
- 50 55 | 55,8 -
2,5 40
50
2 30 55,7 -
45
15 - 20 55,59
. 10 40 55,6 - &
S0 35
0,5 -1t 55,5
30 -
0 - : ' ' . ' ' : - -20
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 . : : ! - 554
mAsset Swap (bps) —IRS P — paz 15 gru15 Ilut16 kwi16 cze 16 sie 16 paz 16 gru16 lut17 MAY7 JUN7 JuLz
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.



