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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

05.03.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:50 FRA PMI w ustugach (pkt.) finalny lut 57.9 57.9 57.4
9:55 GER PMI w ustugach (pkt.) finalny lut 5583 55.3 55.3
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) finalny lut 56.7 56.7 56.2
10:30 GBR PMI w ustugach (pkt.) lut 53.3 53.0 54.5
15:45 USA PMI w ustugach (pkt.) finalny lut 55.9 55.9 55.9
16:00 USA ISM w ustugach (pkt.) lut 59.0 59.9 59.5
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m (%) sty -0.3 1.7
16:00 USA Zaméwienia na d. trwate m/m (%) finalny sty -3.5 -3.7
11 00 EUR PKB kw/kw (%) finalny 0.6 0.6
POL Decyzja RPP (%) 07.03 1.50 1.50 1.50
14:15 USA Zatrudnienie ADP (tys.) Iut 200 234
14:30 USA Biland handlowy (mld USD) -52.5 -53.1
8 00 GER Zamowienia w przemysle m/m (%) sty -1.6 3.8
9:00 HUN CPlt/r (%) lut 2.0 21
13:45 EUR Decyzja EBC (%) 08.03 0.000 0.000
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 03.03 220 210
2:30 CHN PPl r/r (%) lut 3.8 4.3
2:30 CHN CPI r/r (%) lut 2.3 1.5
8:45 FRA Produkcja przemystowa m/m (%) sty -0.2 0.5
9:00 CZE CPI r/r (%) lut 1.9 2.2
10:30 GBR Produkcja przemystowa m/m (%) sty 1.5 -1.3
14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem (tys.) lut 195 200
14:30 USA Stopa bezrobocia (%) lut 4.0 41

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Dzisiejszy kalendarz publikacji makro jest pusty — zobaczymy tylko publikacje danych o
zamdwieniach w amerykanskim przemysle.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m IRG SGH: Warto$¢ wskaznika koniunktury IRGAGR obnizyta sie o 7,6 punktu, z poziomu +4,5 pkt. do -3,1 pkt.

m EUR: Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug, przygotowywany przez Markit Economics, wyniést w
lutym 56,2 pkt. wobec 58,0 pkt. w poprzednim miesigcu (koncowe wyliczenia).

m USA: Wskaznik aktywnosci w ustugach (ISM) w lutym spadt do 59,5 pkt., wobec 59,9 pkt. w styczniu.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.662 0.024

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.880 0.007

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.279 0.002

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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USA: Koniunktura w ustugach wciaz bardzo
wysoka

Zagregowany wskaznik koniunktury poza przemystem, publi-
kowany przez ISM, spadt w lutym nieznacznie do 59,5 pkt. z
59,9 pkt. miesigc wczesniej (gdyby nie spadek o 6,6 pkt. kom-
ponentu zatrudnienia, kitéry charakteryzuje sie obecnie duzo
wiekszg zmiennoscia, nie bytoby spadku zagregowanego in-
deksu). W tym samym czasie ,stary” indeks ISM poza prze-
mystem (czyli oszacowanie produkcji/aktywnos$ci gospodarczej)
jeszcze wzrdst, do 62,8 pkt. z 59,8 pkt. miesigc wczesniej i ten
element publikacji nalezy uzna¢ za probierz doskonatej kondycji
catego sektora. Pozostate szczeg6ty raportu generalnie pasujg
do tego obrazu. Zreszta, koniunktura w catej gospodarce pozo-
staje swietna.

Srednie ISM (20% przemyst, 80% ustugi)
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Komentarze dotgczone do raportu nasycone sa rzeczownikami,
ktérych ostatnio najchetniej poszukujg inwestorzy: koszty, ceny,
ptace, presja, inwestycje. Respondenci widzg wszystkie zjawi-
ska, ktére doprowadzity ostatnio do intensyfikacji oczekiwan
na podwyzki stop procentowych i tu na przestrzeni czasu daje
sie dodatkowo zauwazy¢ dryf odpowiedzi w kierunku tych,
ktére mozna powigzac z potrzebg bardziej restrykcyjnej polityki
pieniezne;.

Co ciekawe, usredniona koniunktura w gospodarce amerykan-
skiej wcigz na przestrzeni ostatnich 3 lat bardzo dobrze ttuma-
czy poziom i zmiany zaréwno krétkich, jak i dtugich stép pro-
centowych (z zaznaczeniem, ze nieco lepiej radzi sobie z tymi
drugimi). Ten sam wniosek nie tyczy sie jednak stromizny krzy-
wej dochodowosci, ktéra w ostatnim roku wyraznie rozkorelo-
wata sie z koniunkturg w gospodarce.
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Cho¢ w ostatnich tygodniach krzywa na nowo sig stromi, do
poziomu spojnego z ISM sporo brakuje. Oprécz prozaicznego
wniosku, ze rozbieznos¢ ta moze zosta¢ wkrétce domknieta do-
chodzi jeszcze jeden: im lepsza koniunktura tym scenariusz ry-
chtego spowolnienia (recesji) ptaszczacy krzywa dochodowosci
bedzie sie starat coraz mniej aktualny. To z kolei oznacza, ze
inflacja bedzie w oczekiwaniach miata szasne sie rozpedzi¢ a
inwestorzy bedg grali normalne podwyzki stop procentowych.
To argument za zachowaniem trendu wzrostowego stop pro-
centowych. Niedopasowanie stromizny krzywej do koniunktury
sugeruje, ze trend na dtuzszych stopach moze by¢ przejsciowo
bardziej stromy.
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EURUSD fundamentalnie EURUSD technicznie
EURUSD bez wigkszych zmian. Po poczatkowej reakcji (wybory Nowa pozycja: Otwieramy po 1,2341 matg pozycje short z S/L
we Wioszech lub grozba dziatan USA w polityce handlowej skie- 1,2380. ] ] . .
rowanych przeciwko UE) notowania wahaly sie w ok. jednocen- Poprzednia ozycja: Ztapane zlecenie S/L po 1,2360 na matej
towym zakresie wahan, z ktérych wiekszo$¢ trudno powiazaé z pozycji short po 1,2302 (58 tickow straty).
konkretnymi wydarzeniami po stronie fundamentalnej. Publika- Preferencja: Range (1,2160 — 1,2550).
cje makro w dniu wczorajszym (wskazniki koniunktury w Euro- Spadek notowan w pierwszej czesci sesji wprawdzie doszedt do
pie i w Stanach Zjednoczonych — o jednym z amerykanskich, tj. o MAS30 na wykresie 4h, jednak Srednia ta okazata si¢ skutecz-
ISM, piszemy dzi$ w sekcji analiz) przeszty na rynku walutowym nym wsparciem. Po odbiciu od niej notowania wzrosty o prawie
niemal catkowicie bez echa. Dzisiejszy kalendarz jest praktycz- figure, chwilowo wychodzac ponad MA200 na tym samym in-
nie pusty i rynki moga przejéciowo zapasé¢ w letarg, oczekujac terwale, przez co ztapali§my zlecenie S/L. Szersza perspektywa
na czwartkowa decyzje EBC i piatkowe dane z amerykanskiego wcigz sugeruje granie short na wybicie w dot z range (kurs nie
rynku pracy. Gdzie$ w tle wykuwa sig nowa polityka handlowa przebit MA30 na dziennym, na tygodniowym wcigz realizuje sig
Stanéw Zjednoczonych, ale kwestia wprowadzenia cet na stal i dywergencia), a okazja do zarobku jest na tyle duza, ze jestesmy
aluminium pozostaje wciaz otwarta. sktonni ponownie podja¢ ryzyko grania wyprzedzajgco. Otwie-
ramy jeszcze raz mate zlecenie short, zlecenie S/L ustawiamy
wasko.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy - wczoraj notowania w godzinach porannych do-
tknety poziomu 4,20, po czym doszto do nieznacznego cofniecia
EURPLN i kurs ustabilizowat sie w przedziale 4,19-4-20. Przy-
czyny porannego ostabienia to by¢ moze reakcja na wynik wybo-
row we Wioszech, a by¢ moze efekt obaw o wzrost gospodarczy
na Swiecie w zwigzku ze zblizajgcymi sie wojnami handlowymi.
Warto w tym miejscu zauwazy¢, ze notowania od wielu tygodni
pozostajg w dobrze rozpoznanym i przetestowanym wielokrotnie
zakresie wahan (4,13-4,20) i potrzeba catkowicie nowych infor-
macji, aby to status quo ztamac. Nie spodziewamy sie, aby dzieh
dzisiejszy — pozbawiony istotnych publikacji makro — mégt takg
zmiane przynie$é. Z tego wzgledu spodziewamy sie stabilizaciji
EURPLN w okolicy 4,19.

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

30 dni 90 dni 180 dni
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EURPLN technicznie

Pozycja: Short po 4,1892 z S/L 4,2060.

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

Woczoraj kurs EURPLN konsolidowat sie w okolicy 4,1880/4,20,
czyli okoto gérnej granicy range. Ostatecznie notowania znalazty
sie blisko maksimum lokalnego 4,1879, co sugeruje ze momen-
tum wzrostowe wygasto. Spodziewamy sie teraz odbicia w dot
w ramach formacji range, dywergencja na wykresie 4h powinna
wspierac¢ ten ruch. Przestrzen do spadku wynosi przynajmniej
dwie i pét figury (do waznych wsparé na wykresie dziennym), a
mozliwy jest takze ruch do dolnej granicy formaciji (4,13). Nasza
pozycja short aktualnie wychodzi na zero, okazja do zarobku jest
atrakcyjna. Pozostajemy short, na razie bez zlecenia T/P.

Wsparcie Opor

4,1293 4,2505
4,0344 4,2255
3,9672 4,2033
Afn%, 1‘5;551 £
EIR./ PUN DZIENN
. A1
..\_\ {;‘ ..\\ i1
; a %\ \\
Wi

laserzz [ Gigeszss ot L0420 Madhs o 0 WS MSAcs 3400 o zage 131

LN TYGODNIOH

420

o

BLODOWL RO EET AR RS EAAMR BRT @0

eF 435 307F) T HIBF L4H 5¢ Dy 246 vince:

[er 20
B3PI

Oy 216 ok Arrse LY,

I

BN s (BRF S ATBIRE AL Wy S 6 4RX18

i) e Har In Ed 3 w I E) 3 Mo n S (3 M r i}
n b | fiH | i | a
gy 013 Eaereng e L

ibHe- 213 0726 5F

I T T



V& &

Je2e
mBank.pl
IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.75 1.79 ON 1.25 1.55 EUR/PLN 4.1895
2Y 1.95 1.99 1M 1.43 1.63 USD/PLN 3.3995
3Y 217  2.21 3M 1.39 1.59 CHF/PLN 3.6321
4Y 235 2.39
5Y 250 254 FRA _BID _ASK
6Y 263 2.67 1x2 1.65 1.70 EUR/USD 1.2334
7Y 2.73 2.77 1x4 1.69 1.75 EUR/JPY 130.99
8Y 282 286 3x6 1.70 1.76 EUR/PLN 4.1880
)4 290 294 6x9 1.72 1.78 USD/PLN 3.3964
10Y 296 3.00 9x12 1.80 1.86 CHF/PLN 3.6103
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
3,5 4 Ca0 77 65,70 - 65,66
5 | L3 0 | 65,60 -
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7 el I ISR 65,20 65,13
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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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