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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
9:50 FRA PMI w uslugach (pkt.) finalny maj 58.0 58.0 57.2
9:55 GER PMI w uslugach (pkt.) finalny maj 55.2 55.2 55.4
10:00 EUR PMI w uslugach (pkt.) finalny maj 56.2 56.2 56.3
15:45 USA PMI w uslugach (pkt.) finalny maj 54.0 54.0 53.6
16:00 USA ISM w uslugach (pkt.) maj 57.0 57.5 56.9
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) kwi 0.2 0.2(r) 0.1
8:00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) kwi -0.3 1.1(r) -2.1
POL Decyzja RPP (%) cze 1.50 1.50 1.50
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) kwi 0.5 -0.4
9:00 HUN CPIlt/r (%) maj 2.2 2.2
13:45 EUR Dezycja ECB (%) cze 0.000 0.000
13:45 EUR Dezycja ECB (mld EUR) cze 60 60
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 02.06 240 248
3:30 CHN CPI r/r (%) maj 1.5 1.2
3:30 CHN PPI r/r (%) maj 5.7 6.4
9:00 CZE CPlt/r (%) maj 2.1 21

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi$ zakonczy sie dwudniowe posiedzenie RPP (wiecej na ten temat mozna przeczyta¢ w
sekcji analiz).
Gospodarka globalna: Spokojny dzien. Brak istotnych publikacji makro.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Eurostat: Sprzedaz detaliczna w Polsce w kwietniu wzrosta o 4,9 proc. rdr, po wzro$cie o 7,4 proc. rdr w marcu.
W ujeciu miesiecznym sprzedaz wzrosta o 0,7 proc.

m MF: Na koniec maja 2017 r. srednia zapadalno$¢ diugu krajowego wyniosta 4,48 wobec 4,36 na koniec 2016 r., a
dtugu ogétem wyniosta 5,27 wobec 5,27 na koniec 2016 r.

m EUR: WskaZnik zaufania wéréd inwestoréw Sentix w czerwcu wzrést do 28,4 pkt. z 27,4 pkt. miesigc wezesniej.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.279 0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.154 0.017

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.184 0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis decyzja RPP

Dzi$§ we wczesnych godzinach popotudniowych zostanie opu-
blikowana decyzja Rady Polityki Pienieznej. Oczywiscie, bedzie
to decyzja o utrzymaniu stop procentowych na niezmienionym
poziomie. W poréwnaniu do poprzedniego posiedzenia (od kto-
rego uptyneto zaledwie 3 tygodnie) komunikat nie powinien ulec
prawie zadnym zmianom — z punktu widzenia RPP nowe dane
nie wplynety zapewne ani na obraz gospodarki $wiatowej, ani
na perspektywy wzrostu PKB i inflacji w Polsce. Na konferencji
prasowej prezes Glapinski uderzy zapewne w znane obserwa-
torom rynku tony o zréwnowazeniu gospodarki i realizacji pozy-
tywnego scenariusza makroekonomicznego NBP. Powtérzy tez
zapewne deklaracje o pozostawieniu stép procentowych bez
zmian co najmniej przez rok (a nawet do konca 2018 r.). Na
ewentualne modyfikacje retoryki RPP bedziemy czekaé do lip-
cowego posiedzenia i nowej projekcji inflacyjnej RPP, ktora przy-
niesie zapewne wyzszg $ciezke inflacji w $rednim okresie.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD nieznacznie mocniejszy. Przy niskiej zmiennosci
(przed EBC spodziewali$my sie jej wygaszenia i to wtasnie ob-
serwujemy) niewielkie ruchy (wczoraj o mniej niz pét centa w
jedna czy druga strone) sprawiajg wrazenie wigkszych niz w
rzeczywistosci, ale faktycznie EURUSD stabilizuje sie w okolicy
1,1250. Sprzyja temu brak istotnych publikacji makro w tym ty-
godniu i okres embarga informacyjnego z Fed i EBC. Dzi$ nie
zmieni sie to i choé czwartkowe posiedzenie EBC ma szanse
mie¢ gotebi wydzwiek, to trend matych kroczkéw w kierunku nor-
malizacji polityki pienigznej w strefie euro bedzie zachowany, a
réownowaga na EURUSD zmienita sie zdecydowanie na korzysé
euro. Dzi$ zaczynamy dzien od gorszych od oczekiwan danych
0 zamoéwieniach w niemieckim przemysle, ktére nie wywotaty re-
akcji na rynkach.

Dekompozycja zmian EUR/USD

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

-0,2%
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-0,6% -
2017-05-22 201&2%{%?151%?01572}?%}3%&017_06_02
m /miana koszyka®* USD
—Zmiana netto
* Koszyki walutowe wryliczane s3 jako wazona érednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 1,1265 z S/L 1,1330 oraz T/P
1,1135.

Preferencja: Kanat wzrostowy na dziennym.

Bez wigkszych zmian na kursie EURUSD. Zakres wahan intra-
day wyniost wczoraj mniej niz p6t figury, a notowania konsoliduja
sie w okolicy maksiméw lokalnych (1,1260). Do okreslenia, czy
dywergencja na wykresie 4h zachowata sie wymagana jest ap-
tekarska precyzja — wczorajsze maksimum lokalne znalazto sie
jeden pips ponizej wczesniejszego. Wystarczy jednak niewielki
spadek, aby pojawita sie dywergencja na wykresie dziennym.
Wocigz widzimy szanse na korekte spadkowg, a przez to oka-
zje do zarobku grajgc short. Pozostawiamy pozycje na kolejny
dzien, nieco podwyzszamy zlecenie T/P.

Wsparcie Opor

1,1104 1,1616
1,0821 1,1428
1,0525 1,1300
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN wybit sie wczoraj podczas dnia wyzej (4,2052), jed-
nak nowe poziomy nie zostaly utrzymane i dzi§ znéw handel
odbywa sie w przedziale 4,19-20. Nie spos6b jednak uciec od
wrazenia, ze kurs bardzo powoli dryfuje wyzej. Jakkolwiek ruch
odbywa sie w matej skali (no bo co to za ostabienie jesli ztoty
traci do euro po groszu dziennie), jest od do$¢ zagadkowy. Stopy
procentowe utrzymujg si¢ globalnie nisko, nie budujg sie ocze-
kiwania dot. zajastrzgbienia polityki EBC (wzrosty EURUSD to
gtéwnie staby dolar). Ztoty wyr6znia sie delikatnie negatywnie
na tle innych EM, ale by¢ moze powodem jest poprzednia sita,
ktérag wykazat wychodzac zdecydowanie przed szereg i deli-
katna awersja do ryzyka, ktora zrodto ma zapewne w Zatoce
Perskiej. Uwazamy, ze globalne $rodowisko makroekonomiczne
juz nie stanowi krétkoterminowego zagrozenia dla ziotego. Za-
szkodzi¢ mu moze tylko dalszy wzrost awersji do ryzyka (cze-
kamy na super-czwartek: wybory w GB, decyzja EBC, przestu-
chanie Comey’a). Dzisiejsza RPP nie wprowadzi w tym obrazie
zadnego fermentu.

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.

Niewielka korekta wzrostowa na kursie EURPLN nadal realizuje
sie. Notowania wybity sie z kanatu spadkowego na wykresie 4h,
jednak nie nadato to kursowi wystarczajgcego impetu do prze-
bicia kolejnych waznych oporéw (MA30 na dziennym i MA200
na 4h). Patrzac w nieco szerszym ujeciu, ruch ten wpisuje sie
w range 4,17-4,20 i zaraz moze zostac¢ zatrzymany. Przestrzen
do korekcyjnego ruchu w gére w ramach kanatu na wykresie
dziennym jest jeszcze teoretycznie spora, ale nie widzimy wy-
starczajgcego momentum wzrostowego potrzebnego do przeta-
mania znajdujacym sie tam oporéw (wspomniane $rednie). Po-
zostajemy poza rynkiem, czekamy na dalszy rozw6j wydarzen.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.74 1.78 ON 1.45 1.85 EUR/PLN 4.1916
2Y 1.87 1.91 1M 1.50 1.90 USD/PLN 3.7250
3Y 1.98 2.02 3M 1.69 1.89 CHF/PLN 3.8620

4Y 210 2.14

5y 223 227 FRA BID ASK

6Y 233 237 1x2 1.64 1.70 EUR/USD 1.1275
7Y 243 247 1x4 1.72 1.75 EUR/JPY 123.35
8Y 2.51 2.55 3x6 1.72 1.75 EUR/PLN 4.1912
)4 258 2.62 6x9 1.74 177 USD/PLN 3.7164
10Y 266 2.70 9x12 1.77 1.80 CHF/PLN 3.8632
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
2 2,3 r 0,60
014 5 |
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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55 50,39
d 30 55 - 50,4 -
2 20 50 - 50,3 -
1,5 P10 45 50,2 -
1 1% 40 so,1 - 2997
L -10 50,0 -
s 35 -
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0 . . . . . . . . ; -30
1 2 3 4 5 6 7 8 g 10 25 T T T T T T T T 49,8 ! !
mAsset Swap (bps)  —IRS #Benchmark sty 16mar 16maj 16 lip 16 wrz 16 lis 16 sty 17mar 17maj 17 AUG7 SEP7 ocT?
Uwaga!

Niniejsza publikacja zostata przygotowana w celu promociji 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 $rednimi poziomami zamkniecia rynku migdzybankowego z dnia poprzedniego i majg charakter wytacznie informacyjny. Nie sg zatem porada,
rekomendacja, ofertg dotyczaca kupna lub sprzedazy intrumentéw finansowych i nie nalezy ich tak traktowa¢. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantujg
osiggniecia zyskéw przez inwestora dziatajgcego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) moze posiada¢ na rachunku wtasnym lub moze zawiera¢ transakcje
kupna/sprzedazy instrumentéw opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy o$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 catoéci
opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgoda autoréw.



