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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

12.02.2018 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

13.02.2018 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

9:00 HUN CPlt/r (%) sty 2.0 21
10:30 GBR CPI t/r (%) sty 29 3.0
14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) gru -500 -230 233
14:00 POL Eksport (min EUR) gru 15400 16690 18243
14:00 POL Import (min EUR) gru 15900 16530 18134

14.02.2018 SRODA

0:50 JAP PKB kw/kw (%) wstepny

8:00 GER PKB kw/kw (%) wstepny O4 0.6 0.8
9:00 CZE CPlt/r (%) sty 23 2.4
9:00 HUN PKB r/r (%) wstepny Q4 4.3 3.9
10:00 POL PKB r/r (%) wstepny Q4 5.3 5.1 4.9
11:00 EUR PKB kw/kw (%) wstepny Q4 0.6 0.6
14:30 USA CPI m/m (%) sty 0.3 0. 2 (r)
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) sty 0.3

10 00 POL CPlt/r (%) sty 1.9 1.8

14:30 USA PPI m/m (%) sty 0.4 —0.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 10.02 228 221
14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) lut 17.9 17.7
14:30 USA Wskaznik Philadelphia Fed (pkt.) Iut 21.0 22.2
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) 0.2 0.9
9 00 CZE PKB r/r (%) wstepny 1.0 5.0
10:00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) sty 7.6 6.9 7.3
10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) sty 4.8 3.1 4.6
14:30 USA Rozpoczete budowy domow (tys.) sty 1225 1192
16:00 USA Wsk. kon. U. Michigan wstepny (pkt.) sty 95.3 95.7

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzisiaj poznamy dane NBP o bilansie handlowym za grudzien. Spodziewamy sie znacznego
spadku salda na rachunku handlowym co jest zgodne ze strukturg wzrostu PKB pod koniec roku, gtéwnie wyzsza
aktywnoscig inwestycyjna.

Gospodarka globalna: Jedynymi waznymi publikacjami beda dzisiaj wskazniki inflacji na Wegrzech i w Wielkiej
Brytanii. Warto zwrdéci¢ uwage szczegdlnie na ten pierwszy. Ze wzgledu na brak publikacji flash polskiego CPI
w tym miesigcu, wegierski odczyt dostarczy pierwszych informacji na temat ksztattowania sie cen zywnosci w
regionie. Zobaczymy takze, czy potwierdzi si¢ spadek cen odziezy i obuwia zaobserwowany w danych z Niemiec.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Nadwyzka w handlu zagranicznym w okresie styczen-grudzien 2017 r. wyniosta w Polsce 0,4 mid euro.

m IRG SGH: W | kwartale 2018 r. w Polsce nastgpita poprawa koniunktury w sektorze budowlanym w poréwnaniu
do | kw. ubiegtego roku.

m BIEC: Barometr Ofert Pracy, wskazujacy na zmiany liczby publikowanych w Internecie ogtoszen o zatrudnieniu,
spadt w styczniu 2018 roku.

Decyzja RPP (07.03.2018) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.751 -0.001

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.855 -0.009

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.574 -0.025

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Uspokojenie sytuacji na gietdach pozwolito na delikatng korekte
EURUSD w goére. Jak pisaliSmy wczesniej, dolar nie jest naj-
chetniej kupowany, gdy zmienno$¢ spada. Jak ustalilismy jesz-
cze wczesdniej, w obecnym momencie waluta amerykanska ni-
czym szczegOblnym sie nie wyrdznia a umocnienie mogtoby by¢
naszym zdaniem podyktowane jedynie przyspieszeniem inflacji
(co prawdopodobnie pomoze tez gietdzie) oraz przesunigciem
Sciezki stop procentowych w gére w 2018 roku. Przedsmak dla
jutrzejszej publikacji proceséw cenowych z USA moze stanowi¢
dzisiejszy odczyt inflacji w Wielkiej Brytanii. R6znica jest jednak
taka, ze brytyjska inflacja pozwala sie zakladac¢ o catkiem swieze
zmiany nastawienia tamtejszego banku centralnego. Rezerwa
Federalna bedzie zapewne patrze¢ duzo spokojniej na procesy
cenowe z uwagi na wieloletni brak realizacji celu inflacyjnego i
toczace sie dyskusje o zmianie celu na poziom, a nie dynamike
inflacji. Rynek nie obstawia pomiedzy 2 i 3 podwyzkami w 2018
roku, wigc przestrzen do zaktadow istnieje; w obie strony.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja long po 1,2270 z S/L 1,2200 oraz T/P
1,2400.

Preferencja: Range (1,2220 — 1,2537).

Kurs EURUSD wczoraj przebit pierwszy opdr (MA30 na wykre-
sie 4h) na drodze do 1,25. Realizuje sie ruch wzrostowy w ra-
mach range po odbiciu od dolnej granicy tej formacji (sktadajg
sie na nig wazne wsparcia na wykresie dziennym i 4h). O ile w
perspektywie kilku dni spodziewamy si¢ dalej ruchu w range, to
szersze ujecie sugeruje spadek (za sprawg dywergencji ha wy-
kresie tygodniowym). Jezeli wczorajsze momentum wzrostowe
sie utrzyma, to prawdopodobne jest dzisiaj doj$cie do poziomu
1,24. Na razie nie zaktadamy sie o trwate przebicie kolejnego
oporu (MA55 na wykresie 4h), dlatego wcigz gramy z waskim
zleceniem T/P. Liczymy na nieco ponad figure zysku.

Wsparcie Opor

1,2216/39 1,3993
1,1859/89 1,3055
1,1554/11 1,2537
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mmZmiana koszyka* EUR
—Zmiana netto

* Koszyki walutowe wyliczane sa jako wazona srednia geometryczna notowan

mmZmiana koszyka* USD
«-«Zmiana EURUSD
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty skorzystat z uspokojenia nastrojow na $wiatowych parkie-
tach. Zyskata tez polska gietda oraz obligacje. Dzigki nochemu
ostabieniu dolara najwigkszy ruch odbyt sie na parze USDPLN.
Dzi$ publikacja danych o bilansie ptatniczym. Spodziewamy sie
wiekszego deficytu na rachunku biezgcym generowanego przez
rachunek handlowy (w koncu ruszyty inwestycje). Z uwagi na
przyczyne pogorszenia bilansu handlowego, samo przez sie nie
powinno ono stanowi¢ powodu do niepokoju — nawet jesli be-
dzie kontynuowane, co jest naszym scenariuszem bazowym.
Tym niemniej, silne rachunki biezace sg czyms, co wyrdznia
obecne rynki wschodzacego od tej grupy krajéw jeszcze kilka
lat wezesniej. Odporno$¢ EM na nagte epizody wzrostu awersji
do ryzyka, czy relokacji kapitatu potwierdzity ostatnie tgpniecia
gietdowe. Poprawa fundamentéw spowodowata, ze inwestorzy
nie grajg juz scenariuszy skrajnych i szokowych. Ztoty bedzie
miat jednak naszym zdaniem inny problem. Przy zdyskontowa-
nych wyzszych wzroscie powinny pojawi¢ sie tez wyzsze stopy
procentowe. Retoryka RPP pozostanie na razie gotebia, a wigc
czynnik ten bedzie w najblizszych miesigcach szkodzit ztotemu.

mBank.pl

EURPLN technicznie

Nowa pozycja: Otwieramy po 4,1674 matg pozycje long z S/L
4,1600.

Poprzednia pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 4,1680 na matej
pozycji long po 4,1826 (146 tickdw straty).

Preferencja: Korekta w trendzie wzrostowym.

Kurs EURPLN kontynuowat wczoraj korekte spadkowg. Ruch
siegnat az MA55 na wykresie 4h (zbiega sie z poziomem Fibo
50,0%), przez co ztapalismy zlecenie S/L. W szerszym ujeciu
niewiele sie zmienito. Wprawdzie notowania na wykresie dzien-
nym powrdcity ponizej MA55, jednak wcigz znajdujg sie powyzej
MA30. Czekamy az zrealizuje sie dywergencja na wykresie tygo-
dniowym. Szansa na powrét do trendu wzrostowego jest spora,
widzimy sporg przestrzeh do wzrostu. Ponownie otwieramy matg
pozycje long. Tym razem z wezszym zleceniem S/L.

Wsparcie Opor

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem

EUR). Wzrost - aprecjacja, spadek -
deprecjacja, w %.
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.75 1.79 ON 1.50 1.60 EUR/PLN 4.1846
2Y 1.99 2.03 1M 155 1.75 USD/PLN 3.4122
3Y 224 228 3M 1.60 1.80 CHF/PLN 3.6380
4Y 245 249
5Y 262 266 FRA__BID _ASK
6Y 276 2.80 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.2291
7Y 287 291 1x4 1.70 1.74 EUR/JPY 133.54
8Y 296 3.00 3x6 1.72 1.77 EUR/PLN 4.1662
)4 3.04 3.08 6x9 1.74 1.79 USD/PLN 3.3912
10Y 3.09 3.13 9x12 1.82 1.87 CHF/PLN 3.6090
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi2Y
2
1,9
1,8
1,7
1,6 -
0,02 1,4 1,60
1,5 : : : 0 3x6 | 6x9 | 9x12 12X15|15X18 18X21 21X24 G
6 lis 20 lis 4 gru 18 gru 1 sty 15 sty 29 sty 12 lut maj 18| sie 18 | lis 18 | lut 19 'maj 19| sie 19 | lis 19 | 14 lis 28lis  12gru 26 gru 9 sty 23 sty 6 lut
mispread 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
75 63,00 62,95
4 50
3,5 - F40 59 62,90
30 62,80 -
1 L20 65 62,70 - 62,66
2,5 10 62,60 -
2 . L . 0 e 62,50 -
15 F-10 55 - 62,40 - 6\2‘37
1] 20 o 62,30 -
r-30 62,20 -
0,5 L -40 45 - 62,10
01‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10 -5040 ! ! ! : ! 62,00
mAsset Swap (bps)  —IRS  © Benchmark wrz 16 lis 16 sty 17mar 17maj 17 lip 17 wrz 17 lis 17 sty 18 APR8 MAY8 JUNs
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 majg 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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