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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
8:00 GER Zamoéwienia w przemysle m/m (%) mar 0.7 3.5 (r) 1.0
09.05.2017 WTOREK
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) mar -0.7 1.8(r) -0.3
10.05.2017 SRODA

3:30 CHN CPI r/r (%) kwi 1.1 0.9 1.2
3:30 CHN PPI r/r (%) kwi 6.7 7.6 6.4
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) mar 1.1 -1.7(r) 2.0
9:00 CZE CPI r/r (%) kwi 2.3 2.6 2.0
9:00 HUN CPI r/r (%) kwi 2.3 2.7 2.2
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) mar -0.4 -0.8 (r) -0.5
13:00 GBR Decyzja BoE (%) maj 0.250 0.250 0.250
14:30 USA PPI r/r (%) kwi 2.2 2.3 25
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 22.04 245 238 236
8:00 GER PKB kw/kw (%) Q1 0.6 0.4 0.6
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) mar 0.4 -0.3

14:00 POL CPI t/r final (%) kwi 2.0 2.0 2.0

14:00 POL M3 r/r (%) kwi 7.3 7.2 7.7

14:30 USA CPI t/r (%) kwi 2.3 24

14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) kwi 0.6 -0.2

16:00 USA Koniunktura kons. U.Mich. (pkt.) maj 97.0 97.0

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi§ zostang opublikowane finalne dane o inflacji za kwiecien. Odczyt flash na poziomie
2,0% r/r byt nieznacznie wyzszy od naszej oryginalnej prognozy (1,9%) i najprawdopodobniej na takim poziomie
uksztattuje sie odczyt finalny. Najwazniejsze beda jednak jego szczegdty — obstawiamy, ze przyczyna zaskoczenia
byt szybszy wzrost inflacji bazowej (0,7% r/r — potwierdzenie w przysztym tygodniu). Publikowane réwnolegle
dane o podazy pienigdza powinny pokazaé dalsze spowolnienie M3 z uwagi na wolniejszy wzrost depozytéw
gospodarstw domowych (mocna konsumpcja). Dzi§ wieczorem decyzje w sprawie ratingu Polski moze opublikowaé
agencja Moody’s. Nie spodziewamy sie zmiany ratingu i perspektywy.

Gospodarka globalna: W Europie bez wigkszych wydarzeh — po odczytach krajowych mozna spodziewaé sie
umiarkowanego wzrostu produkcji przemystowej w strefie euro w marcu. W Stanach Zjednoczonych zobaczymy
dwie istotne publikacje: dzigki nieco wyzszym cenom paliw i stabilizacji sprzedazy samochodéw sprzedaz detaliczna
powrdcita do wzrostéw; z kolei inflacja CPI nieznacznie spadnie — tutaj jednak wczorajszy odczyt PPI stworzyt ryzyko
w gore, ktérego rynki sg $wiadome. Dzien zakonczy publikacja wstepnych danych o koniunkturze konsumenckiej w
USA w maju.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Przecietne wynagrodzenie w | kwartale wyniosto 4 353,55 zt, co oznacza wzrost w ujeciu rocznym o 4,1
proc.

m IRG SGH: Wskaznik koniunktury w przemysle przetwérczym w kwietniu w Polsce spadt mdm o 2,7 pkt. do 5,1 pkt.
m USA: Ceny produkcji sprzedanej przemystu PPl w kwietniu wzrosty o 0,5 proc. w ujgciu miesigc do miesigca.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.436 0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.389 -0.022

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.419 -0.068

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD praktycznie bez zmian po catym dniu, cho¢ w jego
trakcie nie obylo sie bez wahan. Przez wigkszg czes$¢ sesji eu-
ropejskiej euro ostabiato sie w stosunku do dolara, czego kulmi-
nacja byly lepsze od oczekiwan dane z USA (tygodniowe wnio-
ski o zasitki oraz znacznie wyzszy od oczekiwan PPI). Potem
kupujacy EURUSD sprowadzili notowania z 1,0840 w okolice
1,0870. Dzisiaj ten manewr moze by¢ powtdrzony w zwigzku
z publikacjami danych z USA (sprzedaz detaliczna i CPI), ale
my podtrzymujemy nasza opinie, ze pomimo kontynuacji odwi-
jania zaktaddéw o wyzsze stopy procentowe i wyzszg inflacje na
Swiecie (czemu dane amerykanskie raczej przecza, ale to te-
mat na dtuzszg dyskusje niz format komentarza walutowego po-
zwala...), r6znica w funkcjach reakcji gtbwnych bankéw central-
nych powinna zapewni¢ spadki EURUSD w $rednim terminie.

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range 1,08-1,10.

Kolejny dzien bez wigkszych zmian na kursie EURUSD. Noto-
wania wprawdzie odbity si¢ od oporu Fibo 38,2%, jednak zakres
ruchu wynidst niecate p6t figury. Dominujgca formacja jest ak-
tualnie range, jednak nie widzimy impulsu wzrostowego, ktéry
wspomoze powr6t do gornej granicy tej formacji. Wypatrywanie
innych sygnatéw (na wykresie 4h brakowato niewiele do formacji
gtowy z ramionami) na razie nie przynosi oczekiwanych skutkéw.
Wobec braku wystarczajgcych impulséw kierunkowych granie
aktualnie long uznajemy na zbyt oportunistyczne. Poziom oporu
w okolicy 1,0800-1,0850 wyglada na mocny, ale to nie wystarczy
do zajmowania pozycji. Sytuacja moze zmieni¢ sie na poczatku
przysztego tygodnia, jezeli zachowa sie bearish reversal na wy-
kresie tygodniowym.

Wsparcie Opor

1,0821 1,1366
1,0525 1,1204
1,0341 1,1145

Dekompozycja zmian EUR/USD

1,2%
1,0%
0,8%
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%

-0,2%

-0,4%

-0,6%

-0,8%

-1,0% -

2017-04-25 2017-04-28 2017-05-03 2017-05-08
mZmiana koszyka* EUR  mmZmiana koszyka* USD

- Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona $rednia geometryczna notowar wzgledem
GBP, JPY, CAD, CHF.

—Zmiana netto
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EURPLN fundamentalnie

Nadal range 4,21 — 4,23 obowigzuje. Kurs targany jest przez ko-
relacje z EURUSD oraz walutami EM. Na korzy$¢ ziotego dzia-
tat w ostatnich dniach naptyw inwestoréw ,real money” na ry-
nek dtugu, a wiec tych, ktérzy kupujac obligacje wymienili ro-
dzime waluty na ztotego. Na rynku wytworzyta sie naszym zda-
niem krucha, krétkoterminowa réwnowaga, w ktorej naptywy na
rynek dtugu spowodowane oczekiwaniami stabilizacji stop row-
nowazg si¢ z odptywami generowanymi gtéwnie przez inwesto-
row walutowych zainteresowanych przede wszystkim krotkoter-
minowg alokacjg $rodkéw (inwestujg w krétkoterminowe instru-
menty dtuzne i depozyty). Paradoksalnie obie grupy inwestoréw
moga dziata¢ obecnie na innych przestankach. Ci pierwsi zainte-
resowani sg wyzszym oprocentowaniem przy oczekiwanej kom-
presji ryzyka kredytowego z uwagi na wzrost, ktéry bedzie im
w ditugim terminie sprzyjat. Ci drudzy widzg rosnaca inflacje i
ujemne stopy realne. Oczekiwania na dzisiejszg ocene kredy-
towg Moody’s wydaja sie optymistyczne.

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.

Kurs EURPLN wczoraj kontynuowat ruch oscylujacy wokot
splotu MA30/MA55. Srednie te nie dziataja jako skuteczne
wsparcia/opory, wyznaczaja jednak ostatnio srodek zakresu wa-
han notowan. Patrzac w szerszej perspektywie, tendencja jest
wcigz spadkowa, a najwazniejszymi oporami sg aktualnie MA30
na wykresie dziennym oraz linia trendu spadkowego na wykre-
sie tygodniowym. Kluczowy dla najblizszych dni, a nawet tygodni
moze by¢ dzisiejszy kurs zamkniecia, ktéry wyznaczy $wiece na
wykresie tygodniowym. Gdyby zachowat sie aktualny (lub wyz-
szy) poziom, to powstatby bullish reversal, ktéry powinien by¢
wystarczajagcym sygnatem do przetamania trendu spadkowego.
Pozostajemy poza rynkiem, czekamy do poczatku przysztego ty-
godnia.

Wsparcie Opor

4,1857/77 4,4434
4,1000/22 4,3536
4,0879 4,2837
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.74 1.78 ON 1.40 1.70 EUR/PLN 4.2150
2Y 191 1.95 1M 1.56 1.76 USD/PLN 3.8744
3Y 209 213 3M 1.67 1.87 CHF/PLN 3.8446

4Y 225 229

5Y 238 242 FRA BID ASK

6Y 249 253 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.0860
7Y 258 2.62 1x4 1.71 174 EUR/JPY 123.65
8Y 266 2.70 3x6 1.72 1.75 EUR/PLN 4.2257
QY 274 278 6x9 1.72 1.78 USD/PLN 3.8892
10Y 283 287 9x12 1.78 1.83 CHF/PLN 3.8584
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y i 2Y
2 2,3 1 0,60
0,14 2,2
1,9 0,12 2,1 0,50
0,1 2 0,40
1,8 1 1,9
0,08 1,8 0,30
1,7 0,06 1,7
0.04 1,6 0,20
1,6 ' 1,5
0,02 1,4 - 0,10
L5 i ; 4 J 4 v -0 : 0,00
31 sty 14 lut 28 lut 14 mar28 mar 11 kwi 25 kwi 9 maj 10 lut 24lut  10mar 24mar 7 kwi 21 kwi 5 maj

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 51,4 -
] % 51,28
35 50 65 51,3 |
L 60 51,2
3 40 51,1
F30 55 51,1
2,5
20 50 51,0 -
2]
b 10 i 50,9 |
1,5 * [} I 45 50,81
LT 50,8 - ¥
1
P05 ] 50,7
0,5 L.
2 30 - 50,6 |
0 . . ; . . . . . . -30
t 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 : 50,5 ;
mAsset Swap (bps) —IRS +Benchmark gru15 Iut16 kwi16 cze 16 sie 16 paz 16 gru 16 lut17 kwi17 JuLz AUG7 SEP7
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.



