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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

22.01.2018 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

23.01.2018 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

11:00 GER Indeks ZEW — sytuacja biezaca (pkt.) sty 89.6 89.3 95.2

11:00 GER Indeks ZEW — oczekiwania (pkt.) sty 17.7 17.4 20.4

14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) gru 4.5 4.4 4.5 4.6

16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) sty 0.6 0.5 1.3
24.01.2018 SRODA

9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) sty 58.6 58.8

9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) sty 58.9 59.1

9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) sty 63.0 63.3

9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) sty 55.5 55.8

10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) sty 60.3 60.6

10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) sty 56.4 56.6

10:00 POL Stopa bezrobocia (%) gru 6.6 6.5 6.5

10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) lis 4.3 4.3

15:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) sty 55.0 55.1

15:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) sty 54.2 53.7

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) gru 5.68 5.81

10:00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) sty 109.3 109.5

10:00 GER Indeks Ifo — sytuacja biezaca (pkt.) sty 125.3 125.4

13:45 EUR Decyzja EBC (%) sty -0.400 -0.400

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 20.01 235 220

16:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (min) gru 675 733
26.01.2018 PIATEK

0:30 JAP CPlt/r (%) gru 1.1 0.6

10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) gru 4.9 4.9

10:30 GBR PKB kw/kw (%) Q4 0.4 0.4

14:30 USA Zamowienia na dobra trwate m/m (%) gru 0.9 1.1

14:30 USA PKB kw/kw pierwszy szacunek (%) Q4 3.0 3.2

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzisiejsza publikacja Biuletynu Statystycznego powinna rzuci¢ nieco $wiatta na przyczyny
niespodzianek w danych makro publikowanych w tym miesigcu. Interesujgce powinny by¢ réwniez szczegétowe
dane o budownictwie za IV kwartat. Spodziewamy si¢ réwniez, ze wstepny szacunek stopy bezrobocia
rejestrowanego na poziomie 6,6% zostanie potwierdzony przez GUS.

Gospodarka globalna: Odczyty flash wskaznikéw PMI powinny potwierdzié znakomitg forme europejskich gospo-
darek i gospodarki Stanéw Zjednoczonych.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Glapinski: Na posiedzeniach RPP nie ma tematu stép procentowych.
m NBP: Podaz pienigdza (M3) w grudniu 2017 roku wzrosta o 4,6 proc. rdr do 1 324 383,3 min zi.
m Morawiecki: Dochody z VAT w 2017 roku wyniosty 157 mid zt, czyli wzrosty o 23 proc. rdr.

Decyzja RPP (07.02.2018) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.569 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.611 0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.321 0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Marsz euro w gére trwa — dzi§ nad ranem EURUSD przebit 1,23
i ustanowit nowe lokalne maksimum. Pobiezny przeglad innych
par dolarowych wskazuje dos¢ wyraznie, ze za wzrosty EU-
RUSD odpowiada w istotnej czesci stabo$¢ dolara. Nawiasem
mowiac, euro przestato w tym rankingu by¢ liderem i w ostatnich
dniach dolar ostabit sie nieco bardziej w stosunku do chociazby
japonskiego jena i brytyjskiego funta. Wypada nam powtérzy¢,
ze obecna stabos¢ dolara nie jest naszym zdaniem zagadka, a
logiczng konsekwencja pozycji cyklicznej, w jakiej znajduja sie
poszczegblne gtéwne gospodarki $wiatowe i banki centralne —
dolar nie ma w tej chwili zadnych relatywnych przewag w sto-
sunku do pozostatych gtéwnych walut (to nie 2014...). Dzisiejsze
publikacje (PMI w strefie euro) moga wesprze¢ kontynuacje tego
ruchu, ale zalezy to od kierunku i sity ewentualnej niespodzianki.
Ponadto, przed jutrzejszym posiedzeniem EBC zmienno$¢ moze
juz dzi$ wygasac.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane s3 jako wazona $rednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Nowa pozycja: Otwieramy po 1,2305 matg pozycje long z S/L
1,2245.

Poprzednia pozycja: Ztapane zlecenie T/P po 1,2310 na matej
pozycji long zajetej po 1,2207 (103 ticki zysku).

Preferencja: Trend wzrostowy.

EURUSD wczoraj dynamicznie wzrést, domykajac przestrzen do
maksimum lokalnego 1,2323, dzigki czemu ztapali$my figure zy-
sku na matej pozycji long. Pierwszy atak na wspomniane mak-
simum okazat sie nieudany, jednak odbicie w dot jest na razie
minimalne, a na wykresie 4h nie wytworzyta sie dywergencja.
Momentum wzrostowe jest silne, spodziewamy sie, ze poziom
1,2323 niebawem padnie, a trend bedzie kontynuowany. Prze-
strzen do dalszego wzrostu jest atrakcyjna (kolejny op6ér to MA30
na wykresie kwartalnym). Otwieramy ponownie matg pozycje
long.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty nadal stabilny wzgledem euro ale umocnienie wzgledem
dolara podniosto indeks (50% EURPLN, 50% USDPLN) do no-
wych maksiméw. Ztoty nadal jest walutg cykliczng, a ruch glo-
balnych stop procentowych péki co nie jest na tyle duzy, zeby
eksponowac ujemne realne stopy procentowe w Polsce. Tym
samym polska waluta ma szanse pozosta¢ mocna. To powie-
dziawszy nalezy jednak zwréci¢ uwage na liczne raporty sugeru-
jace biezace przewarto$ciowanie ztotego wzgledem krétkookre-
sowej rownowagi, podobnie zresztg jak i przewartosciowanie in-
nych walut EM (nie dotyczy TRY). Sugerowane przez nas wczo-
raj umocnienie ztotego spowodowane naptywem na gietde nie
nastgpito. Bez szczegbtéw dotyczacych reformy OFE moze by¢
trudno o szybki naptyw kapitatu z zagranicy, ktéry wywotuje ruch
na walucie.

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Trend spadkowy.

Kolejny dzien bez wigkszych zmian na kursie EURPLN. Notowa-
nia oscylujg wokét splotu MA30 i MA5S5 na wykresie 4h, blisko
srodka tagodnego kanatu spadkowego. Przestrzen do spadku
w ramach tej formacji jest w najblizszych dniach ograniczona.
Na horyzoncie znajduje sie dywergencja na wykresie tygodnio-
wym, ktéra powinna przetamaé trend spadkowy i popchna¢ kurs
w okolice 4,20. Czekamy jednak z zajeciem pozycji na sygnat
odbicia na wykresie o krétszym interwale, albo az notowania
znajda si¢ na atrakcyjnych poziomach (okolice 4,15). Na razie
pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.75 1.79 ON 1.00 1.40 EUR/PLN 41712
2Y 1.95 1.99 1M 1.47 1.67 USD/PLN 3.4084
3Y 2183 217 3M 1.59 1.79 CHF/PLN 3.5396
4Y 230 234
5Y 244 248 FRA _BID _ASK
6Y 257 2.61 1x2 1.65 1.70 EUR/USD 1.2297
7Y 267 2.71 1x4 1.69 1.75 EUR/JPY 135.65
8Y 275 2.79 3x6 1.71  1.75 EUR/PLN 41670
)4 283 2.87 6x9 1.73 1.77 USD/PLN 3.3874
10Y 288 292 9x12 1.82 1.87 CHF/PLN 3.5410
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Y1i 2Y
2,80
2,4 -
2,2 -
2
1,8
1,6
1,4 1,60
1,5 : o 3x6 | 6x9  9x12 12X15 15X18 18X21 21X24 1.40 :
16 paz30 paz 13 lis 27 lis 11 gru25 gru 8 sty 22 sty kwi 18] lip 18 paz 18 sty 19 kwi 19 lip 19 paz 19 " 725 paz 8 lis 22 lis 6gru  20gru 3 sty 17 sty
mispread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA  ==Wibor 3M mispread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
35 g 70 70,00 69,91
3 40 65 69,80 -
30 o
2,5 20 69,60 69,5
10 55
2 o 50 69,40 \
1,5 10 45 69,20 69,12
20 e
1 30 40 69,00
os -40 35
' -50 68,80 -
0 - - - - - - - -60 30
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 25 ‘ ; : . 68,60 ‘ ‘
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark wrz 16 lis 16 sty 17mar 17maj 17 lip 17 wrz 17 lis 17 sty 18 MARS8 APR8 MAY8
Uwaga!

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Analiz i Relacji Inwestorskich mBanku S.A. w celu promociji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 wrze$nia 2012 r. w sprawie trybu i warunkéw postgpowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r. poz. 878 z pézn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi
réwniez doradztwa inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w oparciu o najlepsza wiedze autoréw, poparta
informacjami z wiarygodnych rynkowych Zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie w dniu wydania materiatu i moga by¢ zmienione przez
autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Kwotowania wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamknigcia rynku miedzybankowego z dnia poprzedniego, pochodzg
z serwiséw informacyjnych (Reuters, Bloomberg) i majag charakter wytacznie informacyjny.

Dystrybucja lub przedruk czesci lub catoséci opracowania mozliwa jest za uprzednig pisemng zgoda autoréw.

Skrzynka pocztowa research@mbank.pl stuzy wytacznie do dystrybucji publikacji. Korespondencje zwrotng prosimy kierowa¢ bezposrednio do autoréw.
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