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Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Zmienna Okres Prognoza

mBank konsensus

20.03.2017 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

21.03.2017 WTOREK

Godzina Kraj Poprzednio  Odczyt

10:30 GBR CPI t/r (%) lut

14 00 POL Koniunktura gospodarcza GUS mar

14:00 POL Koniunktura konsumencka mar

15:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) lut 5.55 5.69 5.48
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) lut 8.5 8.6 8.6 8.5

13:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 18.03 240 243 (r) 258
14:00 POL Minutes RPP mar

15:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) lut 560 558 (r) 592
16:00 EUR Koniunktura konsum. KE (pkt.) wstepny mar -5.9 -6.2 -5.0
9:00 FRA PMI w przemysle (pkt.) wstepny mar 52.5

9:00 FRA PMI w ustugach (pkt.) wstepny mar 56.4

9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny mar 56.5 56.8

9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny mar 54.5 54.4

10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny mar 55.2 55.4

10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny mar 55.3 55.5

14:45 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny mar 54.5 54.2

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Dzien uptynie pod znakiem wstepnych danych PMI w Europie i w Stanach Zjednoczonych.
Po mocnych wzrostach indekséw koniunktury w poprzednich miesigcach mozna teraz spodziewa¢ sig stabiliza-
cji wskaznikow na wysokim poziomie. W przypadku Stanéw Zjednoczonych (dzié tylko dane dla przemystu) PMI
wyraznie nie nadazat za wzrostami innych indekséw koniunktury.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Stopa bezrobocia w lutym wyniosta 8,5 proc. wobec 8,6 proc. w styczniu.

m MF: Sprzedano w czwartek obligacje OK0419 / PS0422 / WZ1122 / WZ0126 / DS0727 za facznie 4,9 mld zt przy
popycie 8,13 mld zt - podato Ministerstwo w komunikacie.

m Japan Credit Rating Agency potwierdzita w czwartek rating Polski w walucie obcej na poziomie "A” oraz w walucie
krajowej na poziomie "A+” — podata agencja w komunikacie. Perspektywy ratingéw sg stabilne.

m USA: Amerykanska Rezerwa Federalna powinna podnie$¢ stopy procentowe w 2017 r. trzykrotnie lub wigcej —
ocenit w opublikowanym w czwartek po potudniu wywiadzie dla Wall Street Journal prezes Fed San Francisco John
Williams.

Decyzja RPP (04.04.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.411 0.002

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.418 0.016

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.622 -0.002

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD kontynuuje powolng i mozolng korekte w doét. Ogto-
szenie wynikéw TLTRO2 (okoto 233mid) pozostato praktycznie
bez zmian dla wspdlnej waluty. Z kolei bardziej donioste gtoso-
wanie w amerykanskiej Izbie Reprezentantéw (ustawa o opiece
zdrowotnej, tzw. Ryan-care) zostato odtozone i dolar takze nad-
miernie sie tym nie przejat. Wyglada na to, ze uczestnicy rynku
zdyskontowali wiekszo$¢ tych wydarzen jeszcze na poczatku ty-
godnia. Przeméwienia Williamsa (nawet 4 podwyzki tgcznie w
tym roku) oraz Kashkari'ego (wyjawit sekrety gtosowania prze-
ciwko podwyzkom: chciatby wczes$niej zaczaé zmniejszac bilans
Fed) byly nieznacznie pozytywne dla dolara, cho¢ wydawa¢ by
sie mogto, ze w innych warunkach wywotatyby wigkszg reak-
cje rynkowa, gdyz ewidentnie potwierdzajg brak zmian w pro-
podwyzkowym nastawieniu FOMC. Dzi$ opublikowane zostang
dane o koniunkturze strefy euro. Skala zaskoczenia musiataby
by¢ jednak wyjatkowo duza, aby napedzi¢ dalsze wzrosty EU-
RUSD (stad tez uwazamy, ze ryzyko rozktada sie raczej asy-
metrycznie przeciwnym kierunku). Powolne wychodzenie z fazy
risk-off powinno wspiera¢ dolara i ostabia¢ EUR.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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««« Zmiana EURUSD

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

Pozycja: Short po 1,0781 i 1,0797 z S/L 1,0860.

Preferencja: Short EURUSD ponizej 1,0829.

Notowania powoli oddalajg sie od kluczowych oporéw i zmie-
rzajg do dolnej granicy kanatu wzrostowego na wykresie dzien-
nym (okolice 1,0724 jako splot MA55 oraz linii trendu wzrosto-
wego wyznaczylibySmy jako pierwsze rozsadne wsparcie, dal-
sze jak w tabeli ponizej). Wytracanie momentum, brak przeta-
mania, podwdjny szczyt — poki co wszystko sktada sie na konty-
nuacje korekty. Pozostajemy z matg pozycja short.

Wsparcie Opor

1,0578 1,0993
1,0454 1,0913
1,0341 1,0829
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EURPLN fundamentalnie

Co nie chce rosng¢, musi spadaé¢. Wczoraj EURPLN spadt o
2 grosze, do poziomu 4,26. Pozytywnie na ziotego zadziatat
naptyw srodkéw na rynek obligacji (aukcja SPW, kolejny dzien
ze spadkami rentownosci), dalsza (cho¢ nieznaczna) poprawa
nastrojéw na rynkach globalnych po wczesniejszym risk offie.
Ztotemu sprzyjato réwniez umocnienie niektorych walut rynkow
wschodzacych (MXN i ZAR, ale juz nie HUF i TRY). Jakkolwiek
stosunek do polskich aktywéw poprawit sie w ostatnich tygo-
dniach (mieisgcach), a premia za ryzyko spadta, obecne po-
ziomy wielokrotnie w przeszio$ci opieraly sie umocnieniu zio-
tego. Do trwatego i przekonujacego przetamania potrzeba bytoby
zapewne duzo wiekszego apetytu na ryzyko albo zdecydowa-
nego przeszacowania oczekiwan na RPP. Bez danych o inflacji
ten ostatni czynnik nie ma szans zadziata¢, stad wahania miedzy
4,26 a 4,30 sg na razie najbardziej prawdopodobnym scenariu-
szem dla ztotego.

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem EUR).
Wazrost - aprecjacja, spadek - deprecjacja, w %.

30 dni 90 dni 180 dni 360 dni

EPLN mHUF mTRY mRON
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EURPLN technicznie

Pozycja: Mata pozycja long po 4,2855 i 4,2657 ze S/L na 4,25.
Preferencja: Long EURPLN powyzej strefy wspar¢ 4,26-28.
EURPLN odbit sie w dét od MA30, jednak nie udato sie na-
wet dotkng¢ ostatnich do miniméw lokalnych. Traktujemy to za
probe ustalenia nowego range (4,2550-4,28) badzZ tez ostatnig
faze spadkow (kolejny ruch bedzie ruchem w goére). Przetama-
nie 4,2550 kwestionuje range i umacnia trend spadkowy — tam
tez wychodzimy. Péki co doktadamy po wydawatoby sie bardziej
atrakcyjnych poziomach.

Wsparcie Opor

4,2789 4,4434
4,2559 4,3729
4,2269 4,3536
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.75  1.79 ON 1.30 1.70 EUR/PLN 4.2750
2Y 1.94 1.97 1M 1.50 1.90 USD/PLN 3.9687
3Y 218 222 3M 1.67 1.87 CHF/PLN 3.9922

4Y 237 2.4

5Y 254 258 FRA BID ASK

6Y 266 2.70 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.0782
7Y 262 265 1x4 1.72 1.76 EUR/JPY 119.60
8Y 2.70 2.73 3x6 1.72 1.76 EUR/PLN 4.2638
QY 277 2.80 6x9 1.75 1.79 USD/PLN 3.9546
10Y 286 291 9x12 1.79 1.83 CHF/PLN 3.9793
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
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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.



