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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

4:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) mar 6.3 6.0 7.6

4:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) mar 9.7 10.9 10.9

4:00 CHN PKB r/r (%) Q1 6.8 6.8 6.9

14:30 USA Indeks Empire State (pkt.) kwi 15.0 16.4 5.2

14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) mar 1260 1288

14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) mar 1255 1213

15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) mar 0.4 0.1 ()
19.04.2017 SRODA

14:00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) mar 4.6 4.3 4.0

14:00 POL Zatrudnienie r/r (%) mar 4.6 4.6 4.6

20:00 USA Bezowa ksiega

14:00 POL Produkcja przemystowa r/r (%) mar 8.0 7.2 1.2

14:00 POL PPl r/r (%) mar 4.6 4.7 4.4

14:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) mar 7.5 8.5 7.3

14:30 USA Indeks Philly Fed (pkt.) kwi 255 32.8

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 15.04 245 234

16:00 EUR Koniunktura konsumencka KE (pkt.) kwi -5.0

9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) kwi 53.0 53.5

9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) kwi 57.5 57.5

9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) kwi 58.0 58.3

9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) kwi 55.5 55.6

10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) kwi 56.0 56.2

10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) kwi 55.8 56.0

10:00 POL Notyfikacja fiskalna

14:00 POL Minutes RPP kwi

15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) kwi 53.5 53.3

15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) kwi 53.0 52.8

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) mar 5.55 5.48

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: Tydzien publikacji rozpoczyna sie w $rode — poznamy wtedy dane z rynku pracy, czyli
ptace oraz zatrudnienie. W przypadku pierwszej kategorii spodziewamy sie przyspieszenia dynamiki z lutego o
0.5 p. proc. (do 4,6% r/r) za sprawg korzystnego uktadu dni roboczych (+1 zamiast -1 r/r) oraz podwyzek ptac
w handlu. Zatrudnienie w ujeciu rocznym powinno ustabilizowaé sie na poziomie z zesztego miesiaca (+4,6%
r/r), co oznacza solidny przyrost mdm (12-16 tys.). W czwartek GUS opublikuje dane z przemystu i handlu.
Roczny wskaznik produkcji przemystowej odbije do 8,0 proc. za sprawg dni roboczych oraz efektu bazy. Produkcja
budowlano-montazowa powinna w ujeciu rocznym powréci¢ z podobnych powodéw powyzej zera. W przypadku
sprzedazy detalicznej efekt péznej Wielkanocy powinien zosta¢ zréwnowazony efektami dni kalendarzowych oraz
bazy. Podobnie w przypadki cen producentéw za wzrost rocznego wskaznika (z 4,4% do 4,6%) odpowiadajg efekty
statystyczne, zréwnowazg one spadek cen surowcéw przy stabilnym kursie walutowym. W piatek poznamy Minutes
RPP z kwietniowego posiedzenia, publikacja ta przejdzie bez echa.

Gospodarka globalna: Po lepszych od oczekiwan danych z Chin w poniedziatek, tydzien jest kontynuowany
kolejna partig danych z USA, czyli pierwsze dane z rynku nieruchomosci za marzec (rozpoczete budowy doméw
oraz pozwolenia na budowe) oraz produkcja przemystowa, w przypadku ktérej oczekiwana jest przyspieszenie,
takze za sprawg rekordowych odczytéw wskaznikéw koniunktury. W érode do gry wchodzg dane z Europy —
publikacja wstepnego odczytu inflacji CPI w strefie euro. Wieczorem w ten sam dzien opublikowana zostanie
bezowa ksiega w USA. W czwartek, poza cotygodniowym raportem o bezrobociu w USA, poznamy kolejny
regionalny indeks z USA (Philly Fed) oraz koniunkture konsumencka w strefie euro wedtug KE. Tydzien konczy sie
w pigtek publikacjg wstepnym wskaznikéw PMI w strefie euro oraz USA (w obu przypadkach przemyst + ustugi).
Za Oceanem $wiatto dzienne ujrzy takze kolejna transza danych w rynku nieruchomosci — informacja o sprzedazy
na rynku wtérnym.

Decyzja RPP (17.05.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.182 -0.016

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 0.000 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.459 -0.038

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sg codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-
nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

Ze wzgledu na nieptynny rynek i brak wiekszosci inwestoréw,
piatkowe dane (istotnie nizsza od oczekiwan inflacja i staba
sprzedaz detaliczna) przeszly bez echa na rynkach. Co si¢ od-
wlecze, to jednak nie uciecze i juz w poniedziatek obserwowa-
lismy opdzniong reakcje na te rozczarowania (swoje mogto tez
dotozy¢ negatywne zaskoczenie koniunkturg w okregu NY, ktére
mogto sugerowa¢ wygasanie efektu Trumpa w danych o senty-
mencie). W konsekwencji, EURUSD wzrést z 1,06 do 1,0670.
Nowy tydzien to juz powrdt inwestoréw i cata seria publikacji
danych z USA (produkcja przemystowa) i Europy (PMI). Obec-
nie EURUSD jest zblokowany pomiedzy 1,06 a 1,07 i pozostaje
jedng z par walutowych w najmniejszym stopniu wrazliwych na
odwijanie Trump trades z uwagi na gotebie nastawienie EBC. W
druga strone, pozytywne niespodzianki z gospodarki amerykan-
skiej maja tendencje do umacniania dolara réwniez w odniesie-
niu do EUR. Tym niemniej, niespodzianki wystepujg w seriach i
rozpoczynajacy sie tydzien moze przynie$é kontynuacje rozcza-
rowan z amerykanskiej gospodarki.

Dekompozycja zmian EUR/USD

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Shortpo 1,0667 11,0650 z S/L 1,0730 oraz T/P 1,0520.
Preferencja: Range 1,03-1,09.

Momentum spadkowe po odbiciu od MA200 na wykresie 4h nie
wystarczyto do przebicia wsparcia MA30. W pigtek notowania
konsolidowaly sie w nozycach pomigdzy wspomniang MA30 od
dotu, a MA55 od gory. Ostatecznie nastgpito wybicie w gére, jed-
nak notowania nawet nie doszly ponownie do MA200. Na wy-
kresie dziennym ostatnie ruchy oznaczajg konsolidacje pomie-
dzy linig trendu wzrostowego, a MA30/MA5S5 od géry. Patrzac w
szerszym ujeciu, na wykresie tygodniowym linia trendu wzrosto-
wego zostata ostatecznie przetamana w dét, dlatego uwazamy,
ze wcigz formacjg dominujaca jest range 1,03-1,09. Pozosta-
wiamy naszg pozycje short, czekamy na zakonczenie konsoli-
dacji na wykresie dziennym.

Wsparcie Opoér
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mZmiana koszyka* EUR  mmZmiana koszyka* USD

- Zmiana EURUSD

—Zmiana netto

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona $rednia geometryczna notowar wzgledem

GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN jest poki co doktadna kalkg ruchéw na EURUSD —
kto nie wierzy niech poréwna wykresy godzinowe od poczatku
poniedziatkowego handlu. Nizsze otwarcie (za EURUSD i by¢
moze takze turecka lirg) a potem powolny marsz w gére. Mimo
lepszych danych z Chin dominowa¢ bedzie $rodowisko risk-off
(zawezanie sie sondazy przed 1 turg wyboréw we Francji, tar-
cia z Koreg Pn.) i panowa¢ wzgledna stabilno$¢ ztotego. Silny
wewnetrzny komponent cyklu koniunkturalnego immunizuje zto-
tego od zewnetrznych zawirowan koniunktury a przy stabszych
danych z USA (korekta nawet na krétkich stopach wcigz trwa)
ujemne stopy realne nie sg takim problemem. W tym tygodniu
wychodzi seria kluczowych danych dla polskiej gospodarki (ry-
nek pracy, produkcja i sprzedaz). Niestety jak zwykle reakcja na
kursie bedzie zapewne niewielka.

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem EUR).

Wzrost - aprecjacja, spadek - deprecjacja, w
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EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Short EURPLN ponizej 4,26-28.

Pigtkowe przebicie splotu Srednich MA30/MA55 na wykresie 4h
okazato sie chwilowe. Kurs ostatecznie powrdécit powyzej wspo-
mniane $rednie, a aktualnie konsoliduje sie on powyzej MA30.
Zakres wahan w ostatnich dnia ograniczyt sie do 4,2270 —
4,2550. Nie widzimy w takiej sytuaciji okazji do zarobku. Coraz
mniejsze znaczenie ma szersza formacja range (4,21-4,26), w
ktorej szansa do zarobku takze nie byta powalajgca. Nie jeste-
$my przekonani do nowego trendu wzrostowego (czekamy na to,
czy kolejne minimum potwierdzi jego lini¢). Wyczekujemy wyraz-
nych sygnatéw kierunkowych. Anulujemy zlecenie warunkowe,
pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.74 1.78 ON 1.55 1.95 EUR/PLN 4.2450
2Y 1.90 1.94 1M 1.55 1.95 USD/PLN 3.9886
3Y 218 222 3M 1.68 2.03 CHF/PLN 3.9730

4Y 237 2.4

5Y 254 258 FRA BID ASK

6Y 266 2.70 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.0613
7Y 254 257 1x4 1.70 1.76 EUR/MJPY 115.76
8Y 2.63 2.66 3x6 171 1.77 EUR/PLN 4.2463
QY 271 274 6x9 1.72 1.78 USD/PLN 4.0008
10Y 278 2.82 9x12 1.76 1.82 CHF/PLN 3.9793
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
2 2,3 1 2,80 0,70
0,14 2,2
1,9 0,12 24
0,1 27
1,8 1 1,9
0,08 18
1,7 0,06 1,7
0,04 6
1,6 1,5
0,02 a1
1,5 0 12X15 | 15X18 | 18X21 | 21X24 40
4sty 18sty 1lut 15Ilut 1 mar 15 mar29 mar 12 kwi lip17 | paz 17 | sty 18 | kwi 18 | lip 18 | paz 18 | sty 19 17sty  31sty 14lut  28lut  14mar 28mar 11 kwi
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
70 56,4
4 r 70 56,2
5,5 60 65 56,2 -
| | 50 60 56,0 - 55,87
2,5 40 35 55,8
- 30 50
2 55,6 -
F20 45 | 55,39
1,5 55,4 -
10 40 ¥
11 ‘o 55,2 -
35 1
00 F-10 55,0
30
0 T T T T T T T T T -20
1 2 3 4 5 6 7 8 9 1 25 ; : ; : : ; : 54,87 E
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark gru 15 lut 16 kwi 16 cze 16 sie 16 paz 16 gru 16 lut 17 kwi 17 JUN7 Juz 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 pozostaja w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku witasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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 uprzednia pisemna zgoda autoréw.



