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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

14:00 POL Koniunktura biznesowa GUS

9 00 FRA PMI w przemysle flash (%) maj 55.2 55.1

9:00 FRA PMI w ustugach flash (%) maj 56.7 56.7
9:30 GER PMI w przemysle flash (%) maj 58.0 58.2
9:30 GER PMI w ustugach flash (%) maj 55.5 55.4
10:00 GER Indeks IFO — oczekiwania (pkt.) maj 105.4 105.2
10:00 GER Indeks IFO — sytuacja biezaca (pkt.) maj 121.0 1211
10:00 EUR PMI w przemysle flash (%) maj 56.5 56.7
10:00 EUR PMI w ustugach flash (%) maj 56.4 56.4
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) maj 0.90 0.90
15:45 USA PMI w przemysle flash (%) maj 53.1 52.8
15:45 USA PMI w ustugach flash (%) maj 53.3 53.1

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (tys.) kwi 620 621
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22.05.2017 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

14:00 POL Koniunktura konsumencka GUS maj
16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min.) kwi 5.67 5.71
20:00 USA Minutes RPP

25.05.2017 CZWARTEK

10:00
14:30

POL
USA

Stopa bezrobocia (%)
Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.)

kwi

20.05

26.05.2017 PIATEK

1:30 JAP CPlt/r (%) kwi 0.4 0.2
14:30 USA PKB kw/kw drugi szacunek (%) Qi 0.9 0.7
14:30 USA Zamébwienia na dobra trwate m/m (%) kwi -1.5 0.9
16:00 USA Koniunktura kons. U.Mich final (%) maj 97.5 97.7

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka globalna: W Europie dzisiejszy dzien uptynie pod znakiem danych o koniunkturze — beda to wskazniki
IFO z Niemiec i PMI dla Francji, Niemiec i catej strefy euro. Mozna spodziewac¢ sie stabilizacji nastrojéw przedsie-
biortw na poétmetku drugiego kwartatu. Za Oceanem takze warto odnotowaé publikacje PMI za maj - wskazniki te
wczesniej byty mniej optymistyczne od ISM. Ponadto z USA poznamy kolejna transze danych z rynku nieruchomo-
$ci, tym razem z rynku pierwotnego.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Wskaznik syntetyczny koniunktury gospodarczej (Sl) uksztattowat sie w maju w Polsce na poziomie wyz-
szym od notowanego przed rokiem i nizszym niz przed miesigcem.

m MF: Zadtuzenie SP na koniec marca wyniosto 941 428,3 min zi, czyli spadto w stosunku do lutego o 3 722,7 min
zt (0,4 proc.).

m KE: Polska powinna podja¢ dziatania majace na celu podwyzszenie efektywnego wieku emerytalnego.

Decyzja RPP (07.06.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.382 -0.016

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.234 -0.018

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.352 0.021

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wyzej i wyzej. Wczoraj juz byto blisko do korekty w dét,
ale nieoczekiwanie z odsieczg ruszyta Merkel stwierdzeniem, ze
euro jest za stabe. Powoli wytania si¢ nowa sita napedowa zmian
w strefie euro: Macron i Merkel. Po okresie defensywy zmiany w
ugrupowaniu postugujacym sie wspolng walutg moga znéw na-
bra¢ tempa, zwlaszcza ze po okresie gaszenia pozaréw przy-
szedt wreszcie czas i pojawity sie mozliwosci, aby zapropono-
wac co$ nowego. Po drugiej stronie Atlantyku obserwowali$my
wysyp wypowiedzi cztonkéw Fed. Wspdlng ich cechg jest nawo-
tywanie do koniecznosci poszukiwania bardziej szczegétowych
mechanizméw rzgdzacych rynkiem pracy (kwestionowanie po-
gladu na automatyczne spojrzenie na stan rynku oparte na po-
ziomach stopy bezrobocia). To oznacza, ze Fed nie bedzie poru-
szat automatycznie. Cykl zacie$nienia trwa, ale autopilot nie jest
wigczony. Te zmiane myslenia odzwierciedla juz chyba bardzo
dobrze wtasnie dolar, ktéry jako jeden z niewielu Trump-trades
nie tylko zgubit powyborczg premie, ale takze jest stabszy niz
przed wyborami. To oznacza tez neutralizacje pozycjonowania.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 1,1230 na matej pozycji short
po 1,1194 (36 tickdw straty).

Pozycja: Otwieramy po 1,1247 matg pozycje short z S/L 1,1300.
Preferencja: Kanat wzrostowy na dziennym (obecnie przestrze-
lony w gore).

Kolejna korekta spadkowa zakonczyta sie bardzo szybko, przez
co ztapaliSmy zlecenie S/L na matej pozycji short. Momentum
wzrostowe coraz stabsze, wczorajszy wzrost byt wspierany czyn-
nikami fundamentalnymi (czytaj wiecej obok). Impulsy spad-
kowe, ktéra powinny wspiera¢ kolejng korekte sg jeszcze moc-
niejsze. Na wykresie 4h wczoraj ruch w gore zatrzymat sie na
linii ostatniego trendu wzrostowego, a dywergencja zamienita
sie w podwojng dywergencje. Przestrzen do korekty spadkowej
jest spora (nawet jezeli w szerszej perspektywie spodziewamy
sie kontynuacji wzrostu), warto ponownie zagra¢ short, stosu-
nek potencjalnego zysku do straty wcigz atrakcyjny.

Wsparcie Opor

Z tego powodu nie porzucamy scenariusza aprecjacji dolara w 1,0821 1,1366
tym roku. 1,0525 1,1204
1,0341 1,1172
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN relatywnie spokojny. Zamach bombowy w Manche-
sterze nie zrobit na walucie wigkszego wrazenia. Czekamy na
materializacje wzrostowego scenariusza na EURPLN. Jak wi-
dac technicznie (patrz obok), dno na EURPLN wydaje sie dos$¢
dobrze uklepane. Do podobnego wniosku mozna dojs¢ analizu-
jac stan oczekiwan na czynniki fundamentalnie istotne dla PLN.
Pozostaje pytanie, co bedzie katalizatorem wzrostu kursu. Albo
wzrost awersji do ryzyka (kolejne rewelacje ws. Trumpa), albo
trend na podwyzki stép (sygnat z USA lub Europy). Ani jeden,
ani drugi czynnik nie jest wcale taki oczywisty jako katalizator
natychmiastowy, stad tez poziomy EURPLN wokét 4,20 moga
sie na razie utrzymywag. Dzisiejsze publikacje indekséw PMI dla
strefy euro powinny mie¢ marginalne znaczenie dla zlotego. Teo-
retycznie jednak czynniki prowadzgce do wzrostow EURUSD
poprzez mocniejsze EUR powinny negatywnie odbija¢ sie na
PLN (EURPLN wyzej).

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

Pozycja: Brak

Preferencja: Short EURPLN ponizej 4,29-32.

Woczorajszy dzien uptynat pod znakiem stabilizacji, notowania
konsolidowaty sie wokét MA30 na wykresie 4h. Wcigz sadzimy,
ze w szerszym ujeciu kurs EURPLN jest obecnie w korekcie w
gore, co potwierdza chocby potrdjna dywergencja na dziennym.
W zalezno$ci od scenariusza zasieg ruchu to 4,29 (korekta w
ramach ostatniego trendu spadkowego) lub 4,32 (koniec korekty
spadkowej w ruchu zapoczgtkowanym jeszcze w 2015 roku).
Szukamy dobrej okazji do wejscia long, gdy zobaczymy sygnaty
zakonczenia ruchu w dét. Na razie takich nie widzimy, pozosta-
jemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor

4,1591 4,35364
4,1000/22 4,2837
4,0879 4,2278
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.75  1.79 ON 1.45 1.85 EUR/PLN 4.1907
2Y 1.90 1.94 1M 1.55 1.95 USD/PLN 3.7526
3Y 2.05 2.09 3M 1.70 1.90 CHF/PLN 3.8502

4Y 220 2.24

5y 234 238 FRA BID ASK

6Y 246 250 1x2 1.64 1.70 EUR/USD 1.1235
7Y 256 2.60 1x4 1.71  1.74 EUR/MJPY 125.04
8Y 265 2.69 3x6 1.72 1.75 EUR/PLN 4.1974
QY 272 276 6x9 1.74 177 USD/PLN 3.7345
10Y 280 2.84 9x12 1.78 1.81 CHF/PLN 3.8374
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi22Y
2 2,3 0,60
014 5
1,9 - - 0,12 2,1 - 0,50
- 0,1 2 0,40
1,8 - 1,9 -
0,08 1,8 - 0,30
1,7 - - 0,06 1,7
0,20
0,04 167
1,6 - 1,5
0,02 14 1,60 - 0,10
1,5 . . 0 3x6 6x9 9x12 12X15  15X18 18X21 21X24 0.00
13 lut 27 lut 13 mar 27 mar 10 kwi 24 kwi 8 maj 22 maj sie17 | lis17 | lut 18 maj 18 sie 18  lis18 lut 19 ! 21‘|ut 7 mar 21 mar 4 kwi 18 kwi 2 maj 16 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 54,1
4 60 54
35 50 65 54,0
3] 4060 53,9
- 30 53,82
55 4
2,5 20 53,8
50 -
2 10 53,7 -
_ 0o 45 53,59
1,5 53,6 - g
. -10 40
- -20 35 53,5 -
0,5 L. 1
EUN 53,4
0 - : ' ' . ' ' : - -40
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 T . . - - 53,3
mAsset Swap (bps) —IRS P — sty 16 mar 16 maj 16 lip 16 wrz 16 lis 16 sty 17 mar 17 maj 17 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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantuja
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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.



