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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
10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) mar 104.3 104.2 (r) 105.7
10:00 GER Indeks Ifo - sytuacja biezaca (pkt.) mar 118.3 118.4 119.3
28.03.2017 WTOREK
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) mar 0.90 0.90 0.90
16:00 USA Koniunktura kons. CB (pkt.) 114.0 116.1 (r) 125.6

29.03.2017 SRODA

16:00 USA Umowy na sprzedaz doméw m/m (%) lut

30.03.2017 CZWARTEK

11:00 EUR Indeks ESI (pkt.) mar 108.3 108.0
12:00 CZE Decyzja banku centralnego (%) mar 0.05 0.05
14:00 GER CPI r/r wstepny (%) mar 1.8 2.2
14:30 USA PKB kw/kw trzeci (%) Q4 2.0 1.9
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 25.03 247 261
1:30 JAP Stopa bezrobocia (%) lut 3.0 3.0
1:30 JAP CPI r/r (%) lut 0.3 0.4
3:00 CHN PMI w przemysle (pkt.) mar 51.7 51.6
8:45 FRA CPI r/r wstepny (%) mar 1.3 1.2
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) mar 5.9 5.9
11:00 EUR CPI t/r wstepny (%) mar 1.8 2.0
14:00 POL CPl t/r flash (%) mar 2.2
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) Q4

14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) lut 0.4 0.4
14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) lut 0.2 0.2
16:00 USA Chicago PMI (pkt.) mar 56.8 57.4
16:00 USA Koniunktura kons. UMich (pkt.) mar 97.8 97.6

Dzis zostana opublikowane...

Gospodarka globalna: W Europie warto zwréci¢ uwage na dane KE o koniunkturze (liczba szczegétéw wynagradza
pbzniejszy termin publikacji) oraz wstepne odczyty inflacji w marcu w Hiszpanii i w Niemczech. Skala spadku inflacji
(wygasaja efekty bazowe w cenach no$nikéw energii) bedzie duzg wskazéwka co do trendéw inflacyjnych w Europie
w tym roku. W Stanach Zjednoczonych, obok cotygodniowych danych z rynku pracy, zobaczymy trzeci odczyt PKB
za IV kwartat. Nie powinien on przynie$¢ duzych zmian w stosunku do szacunku sprzed miesigca.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

= NBP: Mimo korzystnej sytuacji na rynku pracy, w IV kwartale wzrost wynagrodzen w Polsce nie przyspieszat, na
co wpltyw miat m.in. naptyw imigrantéw. Stabilny wzrost jednostkowych kosztéw pracy nie wywiera istotnego wptywu
na zmiany cen w gospodarce.

m FRA: Nastroje konsumentéw pozostaty stabilne. Indeks zaufania wyniést w marcu 100 pkt. wobec 100 pkt. miesigc
wczesniej.

m USA: Liczba uméw na sprzedaz doméw, podpisanych w lutym wzrosta miesiagc do miesigca o 5,5 proc.

Decyzja RPP (04.04.2017) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.407 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.385 0.004

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.558 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Niespodziewanego wsparcia spadkom EURUSD udzielity blizej
niesprecyzowane zrédta z EBC, sugerujgce: (1) brak zmian w
polityce pienigznej na najblizszym posiedzeniu; (2) nadinterpre-
tacje poprzedniego posiedzenia przez uczestnikdw rynku (w tym
i nas) - zmiana oceny bilansu ryzyk miata nie by¢ sygnatem po-
czatku zaciesnienia, a EBC boi sie wzrostu rentownosci. W kon-
sekwencji, EURUSD spadt o ok. p6t figury, a dobrze rozwijajgce
sie wzrosty rentownosci w Europie zostaty brutalnie zatrzymane.
Tym niemniej, nie nalezy przecenia¢ znaczenia tego przecieku.
O kierunku polityki pienieznej bedg w ostatecznym rozrachunku
i tak decydowa¢ dane, niezaleznie od intencji EBC na ostatnim
posiedzeniu. Pierwszy test stanowié¢ beda dane o inflacji za ma-
rzec (dzi§ Hiszpania i Niemcy, jutro Francja i szacunek Euro-
statu dla strefy euro) - jesli spadki inflacji po ostatniej gérce sg
niedoszacowane (a czesto tak bywa), to niespodzianki przyniosa
dzisiaj kolejna fale przeszacowania oczekiwan na EBC i, tym sa-
mym, spadkéw EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Ztapane zlecenie T/P po 1,0750 na matej pozycji short
po 1,0870 (120 tickéw zysku).

Pozycja: Otwieramy po 1,0755 matg pozycje short z S/L 1,0820.
Preferencja: Range 1,03-1,09.

Woczoraj kurs EURUSD kontynuowat spadki. Ruch w dét siegnat
dolnej granicy kanatu spadkowego na dziennym (jest to jedno-
czesnie Fibo 38,2% na wykresie 4h), przez co ztapali$my zlece-
nie T/P. Notowania wcigz sg konsolidujg sie wokot tego poziomu
(1,0749), sa jednak przestanki kontynuacji spadku — $wieca na
wykresie dziennym jest w catosci ponizej kanatu. Najblizsze
wsparcia (splot MA30 i MA55 na dziennym) znajdujg sie nie-
cata figure ponizej aktualnych notowan, a ich pokonanie otwiera
sporg przestrzen do spadku. Ponownie otwieramy matg pozycje
short, tym razem bez zlecenia T/P.

Wsparcie Opoér

1,0578 1,1300
1,0454 1,0993
1,0341 1,0913

1,5% ;i =
i 5
I W\ vl
1,0% i ’;1‘\\1
=nzr ‘WL.W e
Y
[ i
0,5%
0.0% USD DZIENNY
r
-0,5%
-1,0% - R
’ e
2017-03-14  2017-03-17 2017-03-22  2017-03-27
m /miana koszyka* EUR  mmZmiana koszyka® USD I
—Zmiana netto -+« Zmiana EURUSD el
; : ' ; } | } Mva
* Koszyki walutowe wyiiczane s jako wazona Srednia geometryczna notowan wzgledem '1-[3[ WoOH W W Wy L k% kW I | ) f;tl_ K]
Al s A
GBPF JPY' CAD' CHF. FURJSE Cameg (B350 5-30TE) #T_EURED Bl GOpigHe 2417 Jcrkang Farce L2, L0 BT
[ I A
| | LL.L 1.l |
[ | Laii
[ I R
SR T O U O Y O
T kA Ll .
oo SN W
INER A HM‘N /\%\ (-
[P SSN . .
[’ 1N r| q’“[ LY 101
L |
n & R FUR./ USD TYGODAION
(\,'\‘ U S 151
i A
175 T W
| o g
B AR e e \ TN e
[4 \(' 17 L
| IR
! FUAAN Jonass,
P N R A L sodepent
i i e ﬁl&H‘l&JL_
[ R P B " 1 Ih: U2 T R
S S i s
[ A T B ,M \\JH L g
[ B B -’\‘EH [ 2 T ) O SR | HL L DL L B i e T
[ N N [ I T
RS IR R L R
sty Wozze 1ol < 0ot Lpeinon - Moo e Msws Mo Jsho 2sems Mooy | ozt |y Lt
L) |
T T leaaliazl il ) T Tl 55 0 e T g
; — ; ; i : i
) o g e b s B b =
— AR U AR VAN A 1
T T R LS | L i s e R R R S T ™ [
RN [ [l | — : — — g
TIAL b0 B G ELESL ALEAADBL U BGOBNAY ZEBLT nA208 5859 W fo W My A S o M ke B W @ Mg b A &k ke b W fo W
i Bl i 317 K& il k4
BLAUE) Corey 22 RS0 2-ReTE) ST ELSJGO4H 8 s 41 i vt 17 Bleanbect nec: Py 0l O FURLE sumey (EUR-JE -5 AT EURLSRY ey J6DEE20L3-2 R0l OopyighT 2207 oontrg Frarse L2, s vond g

I T . -



' Pt
-

EURPLN fundamentalnie

EURPLN wyznaczyt wczoraj nowe minimum lokalne (4,2310 —
RTRS). Bylo to tuz przed spadkami na EURUSD (patrz strona
wczesniej), ktére praktycznie nie zaszkodzity wycenom ztotego.
Czy ztoty odporny jest takze na umocnienie dolara? Nie wydaje
nam sie to prawdopodobne. Korelacja z EURUSD zmienita sie
w momencie, kiedy dolar sie ostabiat, co byto przyczynkiem do
powrotu strumieni pienieznych do EM. Obecnie juz trend ten
juz dojrzat, a wiele klas aktywoéw i walut cieszy sie technicz-
nym wykupieniem (badz wyprzedaniem). To moze by¢ sygnat,
ze inwestorzy przereagowali. Kosmiczny raport o koniunkturze
konsumenckiej w USA sugeruje, ze dane moge sie w najbliz-
szym czasie jeszcze istotnie poprawi¢. Nawet bez polityki fiskal-
nej (podrzedni cztonkowie GOP sugeruja, ze ustawa o ochronie
zdrowia moze by¢ gtosowana do skutku; to przeciez oni de facto
ja zablokowali) bedzie to sprzyja¢ podwyzkom krotkich stép pro-
centowych. Ten tydzien zapewne wyznaczy dotki na EURPLN i
dalsze ruchy tej pary walutowej beda skierowane na pétnoc.

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

Pozycja: Mata pozycja short po 4,2438 z S/L po 4,2438.
Preferencja: Short EURPLN ponizej 4,26-28.

Ustanowienie nowego minimum lokalnego (4,2135) nie jest
wcale pozytywnym sygnatem dla naszej pozycji short. Wpraw-
dzie notowania znalazty sie chwilowo ponizej waznego poziomu
(dawne minimum lokalne 4,2269), jednak aktualnie konsoliduja
sie wokot tego poziomu — wszystko wskazuje na to, ze pierwszy
atak na to wsparcie okazat sie nieudany. Dodatkowo na wykresie
4h utworzyta si¢ dywergencja, ktora bardzo szybko moze skaso-
wac zysk z naszej pozycji (ponad poéttorej figury). Okazja do za-
robku jest jednak wcigz atrakcyjna. Przetamanie wspominanego
minimum otwiera sporg przestrzen do spadku. Z tego powodu
wolimy pozosta¢ short, aby nie przegapi¢ okazji do ponownego
otwarcia pozycji. Przesuwamy nieco zlecenie S/L w dot.

Wsparcie Opoér

4,2135 4,4434
4,1857 4,3729
4,0963 4,3171
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.75  1.79 ON 1.00 1.50 EUR/PLN 4.2360
2Y 1.94 1.97 1M 1.43 1.63 USD/PLN 3.9265
3Y 214 217 3M 1.59 1.80 CHF/PLN 3.9543

4Y 234 237

5Y 251 254 FRA BID ASK

6Y 264 2.67 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.0764
7Y 2.60 2.64 1x4 1.71 177 EUR/JPY 119.53
8Y 2.69 272 3x6 1.71 177 EUR/PLN 4.2258
QY 276 2.80 6x9 1.73 1.79 USD/PLN 3.9231
10Y 284 288 9x12 1.77 1.83 CHF/PLN 3.9412
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
2 2,3 2,80 [ 0,70
0,14 |
22 2,60 4 + 0,60
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008 |
1.7 0,06 1,7 - 2,00 0,30
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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.



