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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

26.02.2018 PONIEDZIALEK

16:00 USA Sprz. nieruchomosci na r. pierw. (tys.) 647 625
9 00 SPA CPl t/r (%) flash lut 0.8 0.6
11:00 EUR ESI (pkt.) lut 114.0 114.7
14:00 HUN Decyzja banku centralnego (%) lut 0.90 0.90
14:00 GER CPl t/r (%) flash lut 1.5 1.6
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) sty 2.3 2.8
16:00 USA Koniunktura konsumencka CB (pkt.) lut 125.7 125.4
0:50 JAP Produkcja przemystowa m/m (%) sty -4.2 2.9
2:00 CHN PMI w przemysle (pkt.) lut 51.2 51.3
2:00 CHN PMI w ustugach (pkt.) lut 55.0 55.3
8:45 FRA CPI r/r (%) flash lut 1.3
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) lut 5.4 5.4
10:00 POL PKB r/r finalny (%) Q4 5.1 5.1 5.1
11:00 EUR CPI r/r (%) flash lut 1.2 1.3
14:30 USA PKB kw/kw drugi szacunek (%) Q4 2.6 2.6
15:45 USA Chicago PMI (pkt.) lut 64.0 65.7
16:00 USA Podpisane umowy na sprzedaz dom. sty 0.5 0.5
m/m (%)
9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) lut 541 54.6
10:00 EUR PMI w przemysle finalny (pkt.) lut 58.5 58.5
10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) lut 55.0 55.3
11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) sty 8.6 8.7
14:30 USA Wydatki gosp. domowych m/m (%) sty 0.2 0.4
14:30 USA Dochody gosp. domowych m/m (%) sty 0.2 0.4
14:30 USA Inflacja PCE r/r (%) sty 1.6 1.5
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 24.02 226 222
16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) lut 58.6 59.1
16:00 USA Koniunktura konsumencka UMich (pkt.) lut 98.0 99.9

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: W czwartek zostanie opublikowany wskaznik PMI dla polskiego przemystu. Spodziewamy sie
dalszego wzrostu indeksu, zblizajgcego go do pozioméw europejskich i do wskazan indekséw koniunktury GUS i
KE.

Gospodarka globalna: Tydzien w USA rozpocznie sie od publikacji danych o sprzedazy nieruchomosci na rynku
pierwotnym, a w kolejnych dniach nie zabraknie publikacji: we wtorek zostang opublikowane dane o zaméwieniach
na dobra trwate i koniunkturze konsumenckiej; natomiast w $rode zobaczymy drugi szacunek PKB w IV kwartale
zesztego roku i ostatni z regionalnych wskaznikéw koniunktury, Chicago PMI; nowy miesigc rozpocznie sie od
danych o wydatkach i dochodach konsumentéw wraz z towarzyszacymi im danymi o inflacji PCE oraz od publikacji
indeksu ISM dla amerykanskiego przemystu za miesiac luty; tydzien zwiencza dane o koniunkturze konsumenckiej,
tym razem opracowane przez Uniwersytet Michigan. Dane te powinny pokazaé delikatne pogorszenie nastrojow
przedsigbiorstw i konsumentow oraz solidng forme sfery realnej (mozliwa jest jednak delikatna rewizja PKB z uwagi
na mniejszg dynamike konsumpcji prywatnej). W Europie tydzieh uptynie pod znakiem wstegpnych odczytéw inflacji
za luty (wtorek — Hiszpania i Niemcy, $roda — Francja i szacunek Eurostatu dla catej strefy euro) oraz danych o
bezrobociu. Warto tez odnotowa¢ publikacje finalnych danych PMI o koniunkturze w przemysle (czwartek).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Zubelewicz: Wigkszo$¢ konieczna w Radzie Polityki Pienigznej do przegtosowania podwyzki stép proc. moze sie
nie uformowac¢ nawet do konca 2019 r. Rada moze tolerowac¢ przej$ciowy wzrost inflacji nawet do poziomu 4 proc.
m GUS: Stopa bezrobocia w styczniu 2018 r. wyniosta 6,9 proc. wobec 6,6 proc. w grudniu 2017 r.

m Eurostat: Ceny liczone wedtug HICP w Polsce w styczniu w ujeciu rocznym wzrosty o 1,6 proc. wobec wzrostu o
1,7 proc. miesigc wczesniej.

m EUR: Ceny konsumpcyjne wzrosty o 1,3 proc. w styczniu w ujeciu rdr (koncowe dane).

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.707 -0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.875 -0.016

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.443 -0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia

POLSKA
Indeks zaskoczen dla Polski
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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Indeks zaskoczen dla USA
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sg codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sa one $rednig wazong wystandaryzowa-

nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD kontynuowat w pigtek konsolidacje w okolicach 1,23.
Ten tydzien bedzie obfity w komentarze bankierédw centralnych
(kumulacja dzi$ + pierwsze duze wystgpienie Powella przed
Kongresem z raportem pétrocznym o polityce pienieznej (Sroda
godz. 16:00). Zobaczymy takze Swieze dane o inflacji w stre-
fie euro (efekty bazowe powinny generowac spadki) oraz zdecy-
dowanie mniej interesujacy, bo styczniowy, odczyt PCE w USA
(dla uczestnikéw rynku liczy sie kolejny CPI, ktéry wskaze kie-
runek). To tydzien bez NFP — publikacja dopiero w nastepnym
tygodniu. Mozna spodziewac¢ sie w tym tygodniu konsolidacji na
EURUSD badz kontynuacji spadkéw, zwtaszcza jesli dane infla-
cyjne ze strefy euro zaskoczg in minus.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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2018-02-08 2018-02-13
mm Zmiana koszyka*® EUR mmZmiana koszyka* USD
—Zmiana netto - Zmiana EURUSD

* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 1,2382 z S/L 1,2432 oraz T/P
1,2220.

Preferencja: Range (1,2220 — 1,2550).

Kurs EURUSD konsoliduje sie ponizej waznego poziomu w oko-
licy 1,23/1,2350 (sktadajg si¢ na niego MA30 na wykresie dzien-
nym oraz MA200 i MA30 na 4h). Wprawdzie momentum spad-
kowe wyraznie wygasto, jednak wspomniany op6r powinien za-
pobiega¢ w najblizszym czasie ruchom w gére. W szerszej pe-
spektywie tendencja jest spadkowa — sprzyja temu dywergencja
na wykresie tygodniowym. Nasza pozycja short jest na niewiel-
kim plusie (okoto pét figury), wciaz widzimy szanse na dojscie
do ostatnich miniméw lokalnych (okolice 1,22). Pozostawiamy
pozycje bez zmiany parametrow.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Co sie odwlecze, to nie uciecze — w pigtek juz nic nie po-
wstrzymato ztotego przed korektg. Kurs EURPLN spadt bowiem
z 4,1830 do 4,1680. Tym razem zioty wytamat sie z ogdlnego
wzorca stabilnego zachowania walut EM, a jego ruch (ktory wy-
darzyt si¢ na przestrzeni nie wiecej niz dwéch godzin) mozna
skorelowa¢ w czasie z epizodem ostrego wzrostu EURUSD
(takg korelacje juz widzieliSmy w poprzednich dniach). Tym nie-
mniej, przy braku nowych czynnikéw od strony fundamentalne;j i
niewielkiej zmiennosci ztotego w ostatnich tygodniach, stosunek
sygnatu i szumu w notowaniach ztotego jest do$¢ niski. W no-
wym tygodniu nie bedzie brakowato publikacji makro (nawet kra-
jowych - por. PMI), ale dla ztotego najwazniejsze powinno by¢
zachowanie stép wolnych od ryzyka na rynkach globalnych. Je-
$li ruszg ponownie w gére, niska atrakcyjnosé ztotego (na bazie
dysparytetéw) bedzie dlan problemem i katalizatorem ostabie-
nia.

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

-15 -

-20 -
30 dni 90 dni 180 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range (4,13-4,18/20).

Kurs EURPLN w piatek skorygowat okoto figure z ostatniego
wzrostu, po czym konsolidowat sie w okolicy poziomu Fibo
61,8% (okolice 4,17/4,1750). Notowania powrécity ponizej MA55
na wykresie dziennym, co sugeruje ze bez nowych impulséw
wzrostowych ruch w gére nie bedzie kontynuowany. Wprawdzie
nie wykonat sie petny ruch w gére w ramach range, jednak ta
formacja powinna w najblizszych dniach dominowaé. Nie za-
mierzamy jednak gra¢ teraz short z kliku powodéw: zmienno$¢
na przetomie tygodni byta spora, co wymaga ustalenia szero-
kiego zlecenia S/L, a $rednie na wykresie 4h tworzg solidny pas
wsparcia w okolicy 4,16/4,17. Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.77 1.81 ON 0.70 0.90 EUR/PLN 4.1738
2Y 1.99 2.083 1M 1.43 1.63 USD/PLN 3.3911
3Y 223 227 3M 1.41 1.91 CHF/PLN 3.6302

4Y 243 247

5y 257 261 FRA BID ASK

6Y 269 2.73 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.2297
7Y 279 283 1x4 1.70 1.74 EUR/MJPY 131.38
8Y 288 292 3x6 171 1.75 EUR/PLN 4.1721
QY 296 3.00 6x9 1.74 1.78 USD/PLN 3.3951
10Y 3.05 3.09 9x12 1.82 1.86 CHF/PLN 3.6257
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2 q 2,80 4 0,80
) _ 0,70
1,9
i 0,60
1,8 | 0,50
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1,6 | I 0,20
il 0,10
15 : : : : : ‘ A o 9x12 |12X15 15X18 18X21|21X24 5 66
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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
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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 catoéci 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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