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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

19.03.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

10:00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) lut 7.5 8.4 8.6 7.4
10:00 POL PPI r/r (%) lut 0.1 0.1 0.2 -0.2
10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) lut 31.0 28.7 34.7 31.4
10:30 GBR CPI r/r (%) lut 2.8 3.0 2.7
11:00 GER Indeks ZEW - sytuacja biezaca (pkt.) mar 90.0 92.3 90.7
11:00 GER Indeks ZEW - oczekiwania (pkt.) mar 13.0 17.8 5.1
16:00 EUR Koniunktura konsumencka KE (pkt.) mar 0.0 0.1 0.1
10:00 POL Koniunktura konsumencka mar
10:00 POL Wyniki finansowe przedsigbiorstw niefi- 2017
nansowych
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) lut 7.6 8.1 8.2
10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) sty 4.4 4.4
15:00 USA Sprzedaz doméw na r.wtérnym (min) lut 5.46 5.38
19:00 USA Decyzja FOMC (%) mar 1.50 1.25
9:00 FRA PMI w przemysle flash (pkt.) mar 55.5 55.9
9:00 FRA PMI w ustugach flash (pkt.) mar 57.0 57.4
9:30 GER PMI w przemysle flash (pkt.) mar 59.8 60.6
9:30 GER PMI w ustugach flash (pkt.) mar 55.0 55.3
10:00 EUR PMI w przemysle flash (pkt.) mar 58.1 58.6
10:00 EUR PMI w ustugach flash (pkt.) mar 56.0 56.2
10:00 GER Indeks Ifo — sytuacja biezaca (pkt.) mar 125.6 126.3
10:00 GER Indeks Ifo — oczekiwania (pkt.) mar 104.4 105.4
13:00 GBR Decyzja BoE (%) mar 0.500 0.500
13:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 17.03 225 226
14:00 POL M3 r/r (%) lut 4.6 5.0 4.8
14:45 USA PMI w przemysle flash (pkt.) mar 55.6 55.3
14:45 USA PMI w ustugach flash (pkt.) 56.0 55.9
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) lut 6.8 6.8 6.9
13:30 USA Zaméwienia na dobra trwate m/m (%) lut 1.6 -3.6
15:00 USA Sprzedaz doméw na r.pierwotnym (min) lut 620 593

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi§ zostang opublikowane dane o sprzedazy detalicznej za luty. Prognozujemy nieznacznie
nizsza dynamike sprzedazy (7,6 wobec 7,7% r/r) przy nieco zmienionej strukturze: odreagowanie w sprzedazy
zywnosci zostanie zréwnowazone przez nizszy wynik wybujatej w poprzednim miesigcu kategorii Pozostate.
Roéwnolegle zostang opublikowane dane o koniunkturze konsumenckiej za marzec — jest to pierwszy probierz
nastrojéow w polskiej gospodarce za ten miesigc. Wreszcie, warto réwniez odnotowaé publikacje danych o finansach
przedsigbiorstw niefinansowych, ktére rzuca nieco $wiatta na strukture i przyczyny odbicia inwestycji w IV kwartale.

Gospodarka globalna: Dane z brytyjskiego rynku pracy i amerykanskiego rynku nieruchomosci pozostang w cieniu
posiedzenia FOMC (wiecej na ten temat mozna przeczyta¢ w sekcji analiz).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Gatnar: Sytuacja na $wiecie i w Polsce jednoznacznie wskazuje, ze jedyna $ciezka dla stop procentowych pro-
wadzi do géry. Nie mozna wykluczyé¢, ze najlepszym momentem na podwyzke stopy referencyjnej moze by¢ Il pot.
2018 r.

m Ancyparowicz: Strategia bezposredniego celu inflacyjnego jest najbezpieczniejsza i najbardziej efektywna spo-
§rod wszystkich mozliwych rozwigzan.

m Czerwinska: Dochody z podatku VAT w lutym 2018 roku byty wyzsze niz w lutym 2017 roku.

Decyzja RPP (11.04.2018) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentoéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.000 0.000

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.890 0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.275 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Dzis podwyzka stop w USA

Na dzisiejszym posiedzeniu FOMC stopy procentowe zostang
podwyzszone o 25 pb — stopa Fed Funds znajdzie sie w prze-
dziale 1,5-1,75%. Spodziewamy sig jastrzebiego wydzwigku
posiedzenia i tonu konferencji sugerujacego, ze Fed zyskat
wiare w kontynuacje ozywienia gospodarczego oraz nie porzucit
wiary w krzywa Philipsa. Powinno to implikowa¢ przesunigcie
preferowanych stép procentowych na wykresie kropek w tym
roku w gore, zwtaszcza ze staby dolar wymazat sporg czes¢
dotychczasowego zacie$nienia warunkéw finansowych. Nie
jest to jednak posuniecie pewne, gdyz w zbiorze ,stopniowych
podwyzek stép” mieszcza sie zaréwno 3 w tym roku, jak i
4. Dzisiejsza podwyzka sprawia, ze rynek w dalszym ciggu
bedzie mégt gra¢ oba scenariusze w kolejnych miesigcach, a
oczekiwania przesuwac sie bedg pomiedzy 3 i 4 na podstawie
danych inflacyjnych. Spodziewamy sie, ze po decyzji i w trakcie
konferencji moze doj$¢ do wzrostu oczekiwanych stép procen-
towych i umocnienia dolara, gdyz rynek nie bedzie w stanie
kontestowa¢ pogladéw Fed bez kolejnych danych o inflacji.
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EURUSD fundamentalnie

Amplituda wahan na EURUSD stata sie imponujgca — trzeci
dzien z rzedu obserwowali$my zmiany o ponad 1 cent na bazie
dziennej — tym razem w do6t. Umocnienie dolara wydarzyto sie
w stosunku do wigkszosci gtéwnych walut (wystarczy spojrzeé
chociazby na JPY czy GBP), ale ponownie to w stosunku do
euro skala aprecjacji byta najwieksza. Wydarzyto sie to, co cie-
kawe, przy pustym kalendarzu i bez nowych sygnatéw po stro-
nie fundamentalnej (spokdj na amerykanskich gietdach réwniez
sugerowatby stabilizacje USD...). Podtrzymujemy nasza opinig,
ze zwiekszona wrazliwo$¢ EURUSD na wahania dolara to efekt
zdjecia kotwicy z euro przez nieco bardziej gotebi EBC i pogor-
szenie danych ze strefy euro (dopiero czwartkowe dane o ko-
niunkturze majg szanse podeprze¢ euro). Dzi§ najwazniejszym
wydarzeniem dnia bedzie posiedzenie FOMC (wiecej na jego
temat piszemy w sekcji analiz) - jastrzebi wydzwiek posiedze-
nia i konferencji to oczywiscie mocniejszy dolar, gotebi Powell to
stabszy dolar.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Zamykamy po 1,2268 potowe pozycji short po 1,2397
(128 tickéw zysku), drugg potowe pozostawiamy z S/L 1,2460
oraz T/P 1,2180.

Preferencja: Range (1,2160 — 1,2550).

Splot diugich $rednich na wykresie 4h zadziatat jako skuteczny
opér, notowania wczoraj spadty o prawie figure. Wszystkie sy-
gnaty wskazuja na to, ze kurs powinien dalej spada¢. Na wykre-
sie dziennym notowania powrécity ponizej MA55, a na wykresie
tygodniowym dominuje trend spadkowy wspierany dywergencja.
Przestrzeh do dalszego spadku wynosi przynajmniej figure (do
miniméw lokalnych/dolnej granicy range). Okazja do zarobku
jest spora, jednak ze wzgledu na czynniki fundamentalne (czytaj
wiecej obok) decydujemy sie na wziecie zysku z potowy pozycji.
Druga potowe pozostawiamy bez zmiany parametréw.

Wsparcie Opor

1,2216/39 1,3993
1,1859/89 1,3055
1,1554/11 1,2537

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

Kolejny dzien ze stabszym ztotym — tym razem padt poziom 4,23
za euro, a caly ten ruch mozna byto mierzy¢ w minutach. Osta-
bienie ztotego zbiegto sie w czasie z wyprzedazg polskich SPW
(ktoéra czynita polski rynek obligacji najgorszej sobie radzagcym
w regionie) i catkiem nieztym zachowaniem cen akcji na war-
szawskiej gietdzie. Naszym zdaniem, fundamenty polskiej go-
spodarki sprawiajg, ze nawet pomimo relatywnie niesprzyjajacej
ziotemu polityce pienieznej, epizody ostabienia ztotego beda ra-
czej pretekstem do zakupdw ze strony inwestoréw. Poki co jed-
nak na pierwszy plan w dniu dzisiejszym wysuwa sie posiedze-
nie FOMC. Wydaje sig, ze jastrzebi Fed powinien przyczynic¢ sie
do kontynuacji ostabienia ztotego. Gotebie zaskoczenie to moc-
niejszy ztoty.

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

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L po 4,2290 na matej pozycji short
po 4,2005 (285 tickdw straty).

Preferencja: Wybicie w gore z range (4,13 — 4,22).

Kurs EURPLN kontynuowat wczoraj wzrosty, wybicie ponad
MA200 na wykresie dziennym (a przez to takze wytamanie z
range) potwierdzito sie. ZtapaliSmy zlecenie S/L na pozycji short.
Kluczowe dla dalszego wzrostu bedzie jednak przebicie linii
trendu spadkowego na wykresie tygodniowym réwnowazne z
zamknieciem $wiecy na tym wykresie powyzej 4,23. Dopiero to
otworzytoby droge w okolice 4,30. Momentum wzrostowe jest
silne, jednak nie zamierzamy sie zaktadaé, czy wystarczy do
przetamania wspomnianego trendu. Pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor

4,1909 4,3324
4,1293 4,2845
4,0344 4,2548
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.71 1.75 ON 1.35 1.55 EUR/PLN 4.2242
2Y 1.86 1.90 M 1.39 1.59 USD/PLN 3.4296
3Y 206 2.10 3M 1.46 1.66 CHF/PLN 3.6035
4Y 225 229
5Y 241 245 FRA _BID _ASK
6Y 256 2.60 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.2240
7Y 2.67 2.71 1x4 1.67 1.71 EUR/JPY 130.40
8Y 276 2.80 3x6 1.68 1.72 EUR/PLN 4.2289
)4 285 2.89 6x9 1.69 1.73 USD/PLN 3.4556
10Y 290 294 9x12 1.73 1.76 CHF/PLN 3.6123
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 2,80 - 0,80
| 2,60 0,70
1,9
— 2,40 0,60
1,8 5 56 0,50
0,40
1,7 2,00 0.30
e 0,04 1,80 - 6,56
0,02 1,60 - - 0,10
1,5 | : : : : : : o 12X15 | 15X18| 18X21|21X24| 566
11 gru25gru 8 sty 22 sty 5lut 19 lut 5 mar19 mar cze 18 |wrz 18 | gru 18 mar 19 cze 19 wrz 19|gru 19 ! 20gru 3 sty 17sty 31lsty 14lut  28lut 14 mar ’
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
350 o 75 67,80 -
3 F40 5o | e 67,57
- 30
2,5~ L 20 657 67,40 7 67,26
2 10 4o 67,20 -
Lo
1,5 - | _10 55 67,00 66,88
14 T2 oo 66,80 -
- -30
Ea - -40 45 | 66,60 1
S "2 5 5°6 &' 7 6 4 'm : ; : ; ; : ‘ i 8640 ‘ ‘ ‘
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lis 16 sty 17mar 17maj 17 lip 17 wrz 17 lis 17 sty 18mar 18 MAY8 JUNg juLs
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 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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