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Kalendarium danych
Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wpływie na rynek krajowy

Godzina Kraj Zmienna Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
mBank konsensus

27.03.2017 PONIEDZIAŁEK
10:00 GER Indeks Ifo - oczekiwania (pkt.) mar 104.3 104.2 ( r) 105.7
10:00 GER Indeks Ifo - sytuacja bieżąca (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.) mar 114.0 116.1 (r) 125.6

29.03.2017 ŚRODA
16:00 USA Umowy na sprzedaż domów m/m (%) lut 2.5 -2.8 5.5

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 wstępny (%) 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

31.03.2017 PIĄTEK
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 przemyśle (pkt.) mar 51.7 51.6
8:45 FRA CPI r/r wstępny (%) mar 1.3 1.2
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) mar 5.9 5.9

11:00 EUR CPI r/r wstępny (%) mar 1.8 2.0
14:00 POL CPI r/r flash (%) mar 2.2
14:00 POL Saldo obrotów bieżących (mln 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

Dziś zostaną opublikowane...
Gospodarka globalna: W Europie warto zwrócić uwagę na dane KE o koniunkturze (liczba szczegółów wynagradza
późniejszy termin publikacji) oraz wstępne odczyty inflacji w marcu w Hiszpanii i w Niemczech. Skala spadku inflacji
(wygasają efekty bazowe w cenach nośników energii) będzie dużą wskazówką co do trendów inflacyjnych w Europie
w tym roku. W Stanach Zjednoczonych, obok cotygodniowych danych z rynku pracy, zobaczymy trzeci odczyt PKB
za IV kwartał. Nie powinien on przynieść dużych zmian w stosunku do szacunku sprzed miesiąca.

Najważniejsze wydarzenia i komentarze
∎ NBP: Mimo korzystnej sytuacji na rynku pracy, w IV kwartale wzrost wynagrodzeń w Polsce nie przyspieszał, na
co wpływ miał m.in. napływ imigrantów. Stabilny wzrost jednostkowych kosztów pracy nie wywiera istotnego wpływu
na zmiany cen w gospodarce.
∎ FRA: Nastroje konsumentów pozostały stabilne. Indeks zaufania wyniósł w marcu 100 pkt. wobec 100 pkt. miesiąc
wcześniej.
∎ USA: Liczba umów na sprzedaż domów, podpisanych w lutym wzrosła miesiąc do miesiąca o 5,5 proc.

Decyzja RPP (04.04.2017) Prawdopodobieństwo wyliczone
z instrumentów krótkiej stopy proc.

podwyżka 25 bps 0%
stopy bez zmian 100%
obniżka 25 bps 0%
PROGNOZA mBanku bez zmian

Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)

GERGB 10Y 0.407 0.000
USAGB 10Y 2.385 0.004
POLGB 10Y 3.558 0.000
Dotyczy benchmarków Reuters
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EURUSD fundamentalnie
Niespodziewanego wsparcia spadkom EURUSD udzieliły bliżej
niesprecyzowane źródła z EBC, sugerujące: (1) brak zmian w
polityce pieniężnej na najbliższym posiedzeniu; (2) nadinterpre-
tację poprzedniego posiedzenia przez uczestników rynku (w tym
i nas) - zmiana oceny bilansu ryzyk miała nie być sygnałem po-
czątku zacieśnienia, a EBC boi się wzrostu rentowności. W kon-
sekwencji, EURUSD spadł o ok. pół figury, a dobrze rozwijające
się wzrosty rentowności w Europie zostały brutalnie zatrzymane.
Tym niemniej, nie należy przeceniać znaczenia tego przecieku.
O kierunku polityki pieniężnej będą w ostatecznym rozrachunku
i tak decydować dane, niezależnie od intencji EBC na ostatnim
posiedzeniu. Pierwszy test stanowić będą dane o inflacji za ma-
rzec (dziś Hiszpania i Niemcy, jutro Francja i szacunek Euro-
statu dla strefy euro) - jeśli spadki inflacji po ostatniej górce są
niedoszacowane (a często tak bywa), to niespodzianki przyniosą
dzisiaj kolejną falę przeszacowania oczekiwań na EBC i, tym sa-
mym, spadków EURUSD.

EURUSD technicznie
Pozycja: Złapane zlecenie T/P po 1,0750 na małej pozycji short
po 1,0870 (120 ticków zysku).
Pozycja: Otwieramy po 1,0755 małą pozycję short z S/L 1,0820.
Preferencja: Range 1,03-1,09.
Wczoraj kurs EURUSD kontynuował spadki. Ruch w dół sięgnął
dolnej granicy kanału spadkowego na dziennym (jest to jedno-
cześnie Fibo 38,2% na wykresie 4h), przez co złapaliśmy zlece-
nie T/P. Notowania wciąż są konsolidują się wokół tego poziomu
(1,0749), są jednak przesłanki kontynuacji spadku – świeca na
wykresie dziennym jest w całości poniżej kanału. Najbliższe
wsparcia (splot MA30 i MA55 na dziennym) znajdują się nie-
całą figurę poniżej aktualnych notowań, a ich pokonanie otwiera
sporą przestrzeń do spadku. Ponownie otwieramy małą pozycję
short, tym razem bez zlecenia T/P.

Wsparcie Opór
1,0578 1,1300
1,0454 1,0993
1,0341 1,0913
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EURPLN fundamentalnie
EURPLN wyznaczył wczoraj nowe minimum lokalne (4,2310 –
RTRS). Było to tuż przed spadkami na EURUSD (patrz strona
wcześniej), które praktycznie nie zaszkodziły wycenom złotego.
Czy złoty odporny jest także na umocnienie dolara? Nie wydaje
nam się to prawdopodobne. Korelacja z EURUSD zmieniła się
w momencie, kiedy dolar się osłabiał, co było przyczynkiem do
powrotu strumieni pieniężnych do EM. Obecnie już trend ten
już dojrzał, a wiele klas aktywów i walut cieszy się technicz-
nym wykupieniem (bądź wyprzedaniem). To może być sygnał,
że inwestorzy przereagowali. Kosmiczny raport o koniunkturze
konsumenckiej w USA sugeruje, że dane mogę się w najbliż-
szym czasie jeszcze istotnie poprawić. Nawet bez polityki fiskal-
nej (podrzędni członkowie GOP sugerują, ze ustawa o ochronie
zdrowia może być głosowana do skutku; to przecież oni de facto
ją zablokowali) będzie to sprzyjać podwyżkom krótkich stóp pro-
centowych. Ten tydzień zapewne wyznaczy dołki na EURPLN i
dalsze ruchy tej pary walutowej będą skierowane na północ.

EURPLN technicznie
Pozycja: Mała pozycja short po 4,2438 z S/L po 4,2438.
Preferencja: Short EURPLN poniżej 4,26-28.
Ustanowienie nowego minimum lokalnego (4,2135) nie jest
wcale pozytywnym sygnałem dla naszej pozycji short. Wpraw-
dzie notowania znalazły się chwilowo poniżej ważnego poziomu
(dawne minimum lokalne 4,2269), jednak aktualnie konsolidują
się wokół tego poziomu – wszystko wskazuje na to, że pierwszy
atak na to wsparcie okazał się nieudany. Dodatkowo na wykresie
4h utworzyła się dywergencja, która bardzo szybko może skaso-
wać zysk z naszej pozycji (ponad półtorej figury). Okazja do za-
robku jest jednak wciąż atrakcyjna. Przełamanie wspominanego
minimum otwiera sporą przestrzeń do spadku. Z tego powodu
wolimy pozostać short, aby nie przegapić okazji do ponownego
otwarcia pozycji. Przesuwamy nieco zlecenie S/L w dół.

Wsparcie Opór
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 2.14 2.17 3M 1.59 1.80 CHF/PLN 3.9543
4Y 2.34 2.37
5Y 2.51 2.54 FRA BID ASK Poziomy otwarcia
6Y 2.64 2.67 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.0764
7Y 2.60 2.64 1x4 1.71 1.77 EUR/JPY 119.53
8Y 2.69 2.72 3x6 1.71 1.77 EUR/PLN 4.2258
9Y 2.76 2.80 6x9 1.73 1.79 USD/PLN 3.9231
10Y 2.84 2.88 9x12 1.77 1.83 CHF/PLN 3.9412

Uwaga!
Niniejsza publikacja została przygotowana w celu promocji i reklamy zgodnie z definicją zawartą w paragrafie 9, ustęp 1 rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 20. listopada
2009 w sprawie trybu i warunków postępowania firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz banków
powierniczych. Opracowanie stanowi wyraz najlepszej wiedzy autorów popartej informacjami z kompetentnych rynkowych źródeł, jednakże nie możemy gwarantować ich
pełnej wiarygodności i kompletności. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrażają nasze opinie w dniu wydania raportu i mogą być zmienione przez autorów
bez uprzedniego powiadomienia. Informacje, na które powołują się w niniejszym opracowaniu autorzy niekoniecznie pozostają w zgodzie z opiniami mBanku S.A. Kwotowania
wskazane w opracowaniu są średnimi poziomami zamknięcia rynku międzybankowego z dnia poprzedniego i mają charakter wyłącznie informacyjny. Nie są zatem poradą,
rekomendacją, ofertą dotyczącą kupna lub sprzedaży intrumentów finansowych i nie należy ich tak traktować. Prognozy wskazane w niniejszym dokumencie nie gwarantują
osiągnięcia zysków przez inwestora działającego na ich podstawie. mBank S.A. (lub jego pracownicy) może posiadać na rachunku własnym lub może zawierać transakcje
kupna/sprzedaży instrumentów opisanych w niniejszej publikacji. Autorzy oświadczają, że inwestor nie powinien działać wyłącznie na podstawie niniejszego opracowania,
bez zasięgnięcia niezależnej profesjonalnej porady inwestycyjnej. Jakakolwiek odpowiedzialność mBanku S.A., jego zarządu, pracowników, współpracowników, kooperantów,
agentów z tytułu podjęcia przez jakąkolwiek osobę działań lub zaniechań w związku z niniejszym opracowaniem jest wyłączona. Dystrybucja lub przedruk części lub całości
opracowania możliwa jest za uprzednią pisemną zgodą autorów.
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