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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

03.04.2017 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) mar 55.5 54.6 54.2 53.5
9:50 FRA PMI w przemysle (pkt.) finalny mar 53.4 53.4 53.3
9:55 GER PMI w przemysle (pkt.) finalny mar 58.3 58.3 58.3
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) finalny mar 56.2 56.2 56
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) lut 9.5 9.6 9.5
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) finalny mar 53.4 53.4 53.3
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) 57.2 57.7 57.2
14 30 USA Deficyt handlowy (mld USD) lut -44.6 -48.2 (r) 43.6
9 50 FRA PMI w ustugach (pkt.) finalny mar 58.5 58.5
9:55 GER PMI w ustugach (pkt.) finalny mar 55.6 55.6
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) finalny mar 56.5 56.5

POL Decyzja RPP (%) 05.04 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie ADP (tys.) mar 180 298
15:45 USA PMI w ustugach (pkt.) finalny mar 52.9 52.9
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) mar 57.0 57.6
20:00 USA Minutes FOMC 15.03
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 01.04 258
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) mar 174 235
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) mar 4.7 4.7
14:30 USA Przecietne zarobki godzinowe m/m (%) mar 0.3 0.2

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ decyzja RPP. Nie nalezy spodziewac¢ sie tutaj zaskoczen — stopy procentowe zostang
utrzymane bez zmian (stopa referencyjna na poziomie 1,50%), a komunikat po posiedzeniu zostanie poddany tylko
niewielkim zmianom. Konferencja prasowa rowniez powinna uderzy¢ w znane juz obserwatorom i uczestnikom ryn-
kéw tony: podkreslone zostang dobre perspektywy dla gospodarki, ale w warstwie implikacji dla polityki pienigznej
Rada pozostanie w dalszym ciagu ostrozna. Niedawny spadek inflacji zostanie powitany jako potwierdzenie tez o
przej$ciowym i egzogenicznym charakterze jej wzrostu oraz jako realizacja nakre$lonego juz wczesniej scenariu-
sza, w ktérym lokalny szczyt inflacji wypada w tym roku. W kontekscie stép procentowych prezes Glapinski podkresli
zapewne brak podstaw do ich zmian w przeciggu najblizszych miesiecy.

Gospodarka globalna: W Europie zostang opublikowane finalne odczyty PMI w ustugach — powinny one potwier-
dzi¢ bardzo dobrg koniunkture w gospodarkach strefy euro. W Stanach Zjednoczonych dzien uptynie pod znakiem
danych ADP (spodziewany jest mniejszy niz w poprzednim miesigcu przyrost liczby pracujgcych) i ISM w ustugach
(prawdopodobna delikatna korekta po lutowym wzro$cie, podobna do tej z przemystowego ISM). Wieczorem zo-
stanie opublikowany z kolei protokét z ostatniego posiedzenia FOMC - miato ono mocno gotebi charakter i tres¢
protokotu moze rzuci¢ nieco $wiatta na przyczyny zaskoczenia.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Eurostat: Sprzedaz detaliczna w Polsce w lutym wzrosta o 6,9 proc. rdr, po wzroscie o 6,5 proc. rdr w styczniu. W
ujeciu miesiecznym sprzedaz spadta o 0,2 proc.

m MF: Na czwartkowym przetargu resort zaoferuje papiery OK0419, PS0422, WZ1122, WZ0126 oraz DS0727 za
tacznie 3-5 mid zt.

m Szwed (MRPiPS): Stopa bezrobocia w Polsce w marcu uksztattowata sie na poziomie 8,4-8,5 proc.

Decyzja RPP (05.04.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.271 0.012

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.361 -0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.427 0.012

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD pozostawat wczoraj do$¢ stabilny - wahniecia w kie-
runku 1,0630 zostaty do$¢ szybko odkupione i notowania wie-
czorem wrocity w okolice poziomu otwarcia. Przy pustym kalen-
darzu ton rynkom nadawata korekta na rynkach stopy procen-
towej (spadki rentownosci w Europie i wzrosty w USA) i dalsze
wzrosty cen surowcéw (ropa naftowa). Dzi$ juz do gry wracajg
dane makro. Po pierwsze, dane ADP i ISM powinny dostarczyé
ostatnich szliféw prognozom pigtkowych danych z rynku pracy
(gtebsza niz sie oczekuje korekta tych wskaznikdw po lutowych
wystrzatach powinna ostabi¢ dolara i wesprzeé obligacje). Po
drugie, wieczorem zostanie opublikowany protokét z marcowego
posiedzenia FOMC. Powinien on by¢ Zrédtem gotebich nagtow-
kéw (tak, jak samo posiedzenie).

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: Mata pozycja short po 1,0755 z S/L 1,0800 oraz T/P
1,0555.

Pozycja: Warunkowo po 1,0720 doktadamy..

Preferencja: Range 1,03-1,09.

Bez wigkszych zmian na kursie EURUSD, notowania wcigz kon-
solidujg sie w okolicy 1,0650 (splot srednich na wykresie dzien-
nym oraz poziomu Fibo na 4h). Nieudany atak na wspomniany
poziom utworzyt dywergencje na wykresie 4h, jednak reakcja
kursu jest niewielka (okoto pot figury od wczorajszego mini-
mum, momentum wzrostowe jest znikome). W szerszym uje-
ciu niewiele si¢ zmienito. Uwazamy, ze pokonanie wspomnia-
nego wsparcia jest kwestig maksymailnie kilku dni — dominujaca
formacja jest range 1,03-1,09. Wszelkie wigksze korekty wzro-
stowe bedziemy chcieli wykorzysta¢ do zwiekszenia pozycji. Po-
zostawiamy zar6éwno matg pozycje short, jak i zlecenie warun-
kowe w celu jej zwigkszenia po lepszych poziomach.

Wsparcie Opor

1,0652 1,1300
1,0454 1,0993
1,0341 1,0906
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EURPLN fundamentalnie

Kolejny dzien stabosci ztotego — tym razem kurs wystartowat
juz na poczatku sesji i do$¢ szybko wzrést o nieco ponad 3
grosze (maksimum osiagnigto ok. potudnia). Ostabienie ztotego
wczoraj zbiegto sie z wyprzedazg wigkszosci walut EM (ZAR,
TRY), aczkolwiek ponownie nie zadziatata solidna niegdys$ kore-
lacja z zachowaniem warszawskiej gietdy (wczoraj zanotowano
spore wzrosty). Wydaje sig, ze obecnie w zachowaniu ztotego
niewiele jest czynnika krajowego jako takiego, ale wspomniane
we wczesniejszych komentarzach czynniki (stabszy odczyt ko-
niunktury, dyskontowanie gotebiej RPP) zwiekszajg jego wraz-
liwos¢ na ogdlne, koszykowe wyprzedaze walut rynkéw wscho-
dzacych. Dzisiejsze posiedzenie RPP nie powinno poruszy¢ zto-
tym, a wiekszego wptywu mozna sie spodziewac¢ po danych z
USA (ISMi ADP).

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

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 4,2500 na pozycji short po
4,2381 oraz 4,2438 (119 oraz 62 ticki straty).

Preferencja: Short EURPLN ponizej 4,26-28.

Kolejny dzien korekty wzrostowej sprowadzit kurs w okolice 4,26.
Bardzo szybko pokonana zostata MA55 na wykresie 4h, a no-
towania doszty do poziomu Fibo 38,2% na tym samym wykre-
sie. Wprawdzie na koniec dnia kurs wrécit ponizej 4,25, jednak
nie mamy pewnosci, ze korekta wzrostowa zakonczyta sie na
dobre. Wczeéniej przebita zostata linia trendu spadkowego, a
takze $rednie ruchome na wykresie 4h, dopiero zejscie kursu
powyzej tych pozioméw bytoby przydatne w ustaleniu zlecenia
S/L. Wprawdzie w szerszej perspektywie wcigz widzimy szanse
na powrét do spadkéw, jednak wolimy poczekac takze potwier-
dzenie sygnatéw z wykresow o krétszym interwale. Pozostajemy
poza rynkiem.

Wsparcie Opor

4,2100 4,4434
4,1857 4,3536
4,0963 4,2649
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.74 1.78 ON 1.00 1.40 EUR/PLN 4.2525
2Y 1.89 1.93 1M 1.52 1.72 USD/PLN 3.9890
3Y 2.02 2.05 3M 1.60 1.80 CHF/PLN 3.9804

4Y 218 2.21

5Y 254 258 FRA BID ASK

6Y 266 2.70 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.0671
7Y 253 257 1x4 1.70 1.76 EUR/JPY 118.16
8Y 262 2.66 3x6 1.71 177 EUR/PLN 4.2467
)4 269 2.73 6x9 1.73 1.79 USD/PLN 3.9789
10Y 277 2381 9x12 1.76 1.82 CHF/PLN 3.9711
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 2,3 2,80 4 - 0,70
0,14 2,2
1,9 - 0,12 2,1
- 0,1 21
1,8 - 1,9
- 0,08 18 |
1,7 - - 0,06 1,7
0,04 L6 0,20
1,6 1,5 |
002 ., | - 0,10
1,5 : : 0 | 9x12  12X15 | 15X18 18X21 | 21X24 61
27 gru 10 sty 24 sty 7lut 21lut 7 mar 21 mar 4 kwi lip17 pazi7 grul7 mar 18| cze 18 wrz 18 gru 18 4 sty 1S‘sty 1‘Iut 15 lut 1 mar 15 mar 29 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
s L5 707 55,1 -
25 L 60 65 55,0 - 54,97
5 - 50 60 54,9 -
* 40 55 54,8 —
2,51 4
30 50 54,7 -
2 20
45 54,6 -
15 @ 10
4 B | 54,5 54,46
. 0o 40 pos
-10 35 54,4 -
05 20 4, 54,3 -
0 | - | : | ! - | : -30
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 - - - - 54,2
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lis 15 sty 16 mar 16 maj 16 lip 16 wrz 16 lis 16 sty 17 mar 17 JUN7 JuLz AUG7
Uwaga!

Niniejsza publikacja zostata przygotowana w celu promocii 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.



