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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio  Odczyt
mBank konsensus
10 00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) kwi 105.9 105.7 105.2
10:00 GER Indeks Ifo — biezaca sytuacja (pkt.) kwi 119.2 119.5 (r) 121.1
14 00 HUN Deccyzja banku centralnego (%) kwi 0.90 0.90
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierw. (tys.) mar 590 592
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) kwi 124.0 125.6
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) mar
13 45 EUR Decyzja EBC (%) 27.04 -0.400 -0.400
13:45 EUR Decyzja EBC (mld EUR) 27.04 60 80
14:00 GER Inflacja CPI r/r (%) wstepny kwi 1.9 1.6
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 15.04 245 244
1:30 JAP Inflacja CPI r/r (%) mar 0.2 0.3
7:30 FRA PKB kw/kw (%) wstepny Q1 0.4 0.4
10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) mar 4.7 4.7
14:00 POL Inflacja CPI r/r (%) wstepny kwi 2.0
14:30 USA PKB kw/kw (%) wsteny SAAR Qi 1.2 2.1
15:45 USA Indeks Chicago PMI (pkt.) kwi 57.0 57.7
16:00 USA W. kon. U. Michigan (pkt.) wstepny kwi 98.5 98.0

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: W Europie dzisiaj warto wspomnie¢ tylko jedng publikacje — decyzje Banku Wegier na
temat stop procentowych (analitycy nie oczekujg zmian). Za Oceanem kolejne dane z rynku nieruchomosci —
sprzedaz doméw na rynku pierwotnym (rynek wtérny niedawno bardzo pozytywnie zaskoczyt) oraz wskaznik
koniunktury konsumenckiej Conference Board, ktéry ostatnie osigga rekordowe poziomy.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m MF: Transfery $rodkéw z Unii Europejskiej do Polski wyniosty w marcu 340,16 min euro.

m GER: Indeks Ifo, obrazujacy nastroje wéréd przedsiebiorcéw, wynidst w kwietniu 112,9 pkt. wobec 112,4 pkt. w
poprzednim miesigcu, po korekcie ze 112,3 pkt.

m EU: Na koniec 2016 roku najmniej zadtuzonym krajem Unii Europejskiej wedtug Eurostatu byta Estonia, ktorej
dtug publiczny stanowit 9,5 procent PKB, a najbardziej Grecja z zadtuzeniem wynoszacym 179 proc. PKB.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.357 -0.007

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.270 0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.468 0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie EURUSD technicznie
EURUSD stabilnie w okolicach 1,0870 (mozna $miafo uznaé, Pozycja: Brak.
ze zdobycze azjatyckiej sesji zachowaly sig). Duza cze$¢ ry- Preferencja: Range 1,03-1,09.
zyka wyparowata z czeéci EUR i do posiedzenia EBC (czwar- Dalsza czes¢ wczorajszego dnia charakteryzowata sig duzo
tek) prawdopodobnie nic sie na tym polu nie wydarzy. Warto mniejszg zmiennoscig intraday niz pierwsze chwile po otwarciu.
jednak nadmienié, ze rynek wycenia juz 50-60% prawdopodo- Notowania ostatecznie konsolidujg sie w okolicy 1,0870, co nie
bienstwo podwyzki stép w 2018 roku, a wiec de facto jeszcze znaczy, ze nie zobaczymy dzisiaj nagtych ruchow. Kurs pozostat
przed zakonczeniem ewentualnego, powolnego obnizenia stru- ponad MA200 na wykresie dziennym, nie wiemy jednak na ile
mienia kupowanych aktywow (no chyba, ze miatoby zaczaé sie wazny jest aktualnie ten sygnat. Notowania wcigz teoretycznie
juz teraz). Czes¢ dolarowa kursu wyczekuje Srodowego wysta- znajduja si¢ w range 1,03-1,09, jednak po wczorajszym otwar-
pienia Trumpa w zakresie reformy podatkowej. Uwazamy, ze EU- ciu z ponad figurowa lukg wczesniejsze wsparcia / opory moga
RUSD porusza sie obecnie w okolicach swoich lokalnych maksi- juz nie dziata¢. Pozostajemy poza rynkiem, nie widzimy aktual-
moéw. Wyrazne zaostrzenie retoryki EBC wymaga przyspiesze- nie okazji do zarobku.

nia wzrostéw inflacji (w tym bazowej), na co na razie nie zanosi

sie w sposob skokowy. Politycznie z kolei, zwyciestwo EM w dru- Wsparcie Opor

giej turze jest wycenione a sondaze moga to tylko zepsué. Do 7 1,0778 1,1300
maja sporo czasu i gore wezmie zapewne czynnik dolarowy (re- 1,0525 1,0993
forma podatkowa), natomiast ze strony danych najgorsze czeka 1,0341 1,0906

nas zapewne w piatek (publikacja PKB za 1 kwartat w USA) i
na poczatku miesigca (wskazniki koniunktury). To powinny by¢
ostatnie stabe odczyty z gospodarki; nie wykluczamy jednak nie-
spodzianki w gére przy zdotowanych oczekiwaniach.
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN zachowat sie¢ zgodnie z naszymi oczekiwaniami: przy-
szto umocnienie PLN. Uwazamy, ze potencjat do dalszego
umocnienia jest niewielki (4,217?). Powrét gry na cykl i wyzsze
stopy bedzie obnazat negatywne dziatanie ujemnych realnych
stop procentowych. Co do zasady, wzrosty krotkich stép w USA
zwykle generujg pewng presje na cate uniwersum EM, ktéra ry-
koszetem odbija si¢ takze na ztotym (teoretycznie niewrazliwym
na ruchy na amerykanskich stopach z uwagi na niewielkg eks-
pozycje kredytowa polskiej gospodarki na stopy w USD). Neu-
tralizowa¢ moze jg jedynie nowe ,story” dotyczace gospodarki
polskiej. Poki co kurs wycenit juz pozytywny scenariusz nato-
miast dostosowanie po stronie stop procentowych (dysparytet)
wydaje si¢ obecnie zablokowane. Tym samym spodziewamy sie
wkroétce ostabienia ztotego (4,30 i trudno bedzie o silniejsze
wzrosty kursu), ale nie zapoczgtkowania nowego trendu depre-
cjacyjnego z uwagi na silny wzrost PKB (cykliczno$¢).

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem EUR).
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EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Short EURPLN ponizej 4,26-28.

Duza zmiennos¢ intraday (zakres wahan ponad 4 figury) nie
spowodowata ostatecznie zmian na kursie EURPLN. Notowania
ponownie konsolidujg sie w okolicy splotu $rednich MA30/MA55
na wykresie 4h. Wazniejszy sygnat ptynie z wykresu dziennego,
gdzie kurs ostatecznie powrdécit ponizej MA30. Oznacza to, ze
wcigz widzimy wigkszg szanse na spadek w szerszej perspekty-
wie. Powazng zaporg sg jednak minima lokalne w okolicy 4,21-
4,22 (wczoraj notowania nawet dotknety gérnej granicy tego po-
ziomu). Bez silnych impulséw spadkowych nie decydujemy sie
na granie short, wszelkie korekty wzrostowe moga siegnaé 4,27.
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 1.75  1.79 ON 1.20 1.60 EUR/PLN 4.2410
2Y 192 1.95 1M 1.53 1.73 USD/PLN 3.9060
3Y 218 222 3M 1.62 1.82 CHF/PLN 3.9267

4Y 237 2.4

5Y 254 258 FRA BID ASK

6Y 266 2.70 1x2 1.64 1.70 EUR/USD 1.0867
7Y 255 259 1x4 1.70 1.76 EUR/JPY 119.26
8Y 264 2.68 3x6 1.71 177 EUR/PLN 4.2444
QY 272 276 6x9 1.74 1.80 USD/PLN 3.9070
10Y 280 2.83 9x12 1.79 1.85 CHF/PLN 3.9238
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi2Y
2 2,3 1 2,80 0,70
014 5,
2,60
1,9 0,12 2,1
g1 2 2,40
1,8 1 1,9
. . 2,20
0,08 18
L7 4 0,06 1,7 2,00
0,04 16 1,80
1,6 1,5
0,02 14 1,60 r 0,10
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11sty 25sty 8lut 22Ilut 8 mar 22 mar 5 kwi 19 kwi lip17 | paz 17 | sty 18 | kwi 18 | lip 18 | paz 18 | sty 19 24 sty 7 lut 21lut  7mar  21mar 4 kwi 18 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
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mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark gru 15 lut 16 kwi 16 cze 16 sie 16 paz 16 gru 16 lut 17 kwi 17 JUN7 JuL7 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.



