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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

26.03.2018 PONIEDZIALEK

BRAK ISTOTNYCH DANYCH

27.03.2018 WTOREK

Poprzednio  Odczyt

10:00 EUR Podaz pienigdza M3 r/r (%) lut 4.6 4.6
11:00 EUR Indeks ESI (pkt.) mar 115.0 115.6
14:00 HUN Decyzja Banku Wegier (%) 27.03 0.90 0.90
16:00 USA Koniun. konsumencka CB (pkt.) 131.0 130.8
16 00 USA Podpisane um. na sprz. doméw m/m (%) lut
9 55 GER Stopa bezrobocia (%) mar
14:00 POL Minutes RPP 07.03
14:00 GER CPl t/r (%) wstepny mar 1.7 1.4
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 17.03 230 229
14:30 USA Dochody g. domowych m/m (%) lut 0.4 0.4
14:30 USA Wydatki g. domowych m/m (%) lut 0.2 0.2
14:30 USA Inflacja PCE r/r (%) lut 1.7 1.7
16:00 USA Wskaznik kon. U. Michigan (pkt.) finalny mar 102.0 102.0
8 45 FRA CPI r/r (%) wstepny mar

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska W czwartek zostang opublikowane Minutes RPP. Wprawdzie ostatnie posiedzenie
wprowadzito sporo zmian w komunikacji, jednak wydarzyto sie to gtéwnie na konferencji po posiedzeniu, dlatego
publikacja nie powinna zbytnio skupi¢ uwagi rynkow.

Gospodarka globalna Tydzien publikacji w gospodarce globalnej rozpoczyna sie we wtorek. Na pierwszy
ogien péjda dane ze strefy euro: podaz pienigdza M3 oraz wskaznik ESI. O godzinie 14:00 decyzje na temat
stép procentowych podejmie Bank Wegier. Dzien zakonczy sie danymi o koniunkturze konsumenckiej wedtug
Conference Board w USA. W $rode warto zwréci¢ uwage jedynie na dane z rynku nieruchomosci w USA.
Najciekawszym dniem tygodnia bedzie czwartek. Poznamy dane z Niemiec na temat stopy bezrobocia oraz
wstepny odczyt inflacji (publikacje z poszczegdlinych landéw bede naptywa¢ w ciggu dnia). Za Oceanem poza
cotygodniowym raportem o bezrobociu opublikowane zostang dane o dochodach i wydatkach gospodarstw
domowych, inflacji PCE oraz finalny wskaznik koniunktury Uniwersytetu Michigan. W pigtek warto zwréci¢ uwage
jedynie na wstepny odczyt inflacji we Francji.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Moody’s: Agencja poinformowata, ze 23 marca nie dokonata aktualizacji ratingu Polski.

m GUS: Stopa bezrobocia w lutym 2018 r. wyniosta 6,8 proc. wobec 6,9 proc. w styczniu.

m MF na przetargu 27 marca zaoferuje obligacje OK0720 / PS0123 / WZ0524 / WS0428 / WZ0528 za 3 mid zt. W
miesiecznym planie podazy MF informowat, ze zaoferuje papiery za 3-5 mid zt.

m USA: Zamoéwienia na dobra trwate w lutym wzrosty o 3,1 proc. mdm (wstepne wyliczenia). Oczekiwano +1,6 proc.
mdm.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.525 -0.002

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.819 0.011

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.241 0.011

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia
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Indeks zaskoczen dla Polski
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Indeks zaskoczen dla strefy euro
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sa codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg 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

Faktycznie przez sporg czes$¢ dnia kurs w pigtek pozostawat juz
spokojny. Kolejna fala wyprzedazy na amerykanskiej gietdzie ze-
pchneta jednak kurs z powrotem w kierunku 1,24. Mierzac da-
nymi statystycznymi, ten tydziehn zaczyna sie dopiero w czwar-
tek publikacja inflacji z Niemiec oraz danymi o wydatkach i do-
chodach konsumentéw (wraz z inflacja PCE) z USA. Uwazamy,
ze rynek przetrawit ostatnio mase negatywnych informacji (per-
spektywe wojen handlowych, perspektywe wznowienia sankciji
wobec Iranu, standardowg zabawe w Kongresie w zwigzku z
ustawg wydatkowa) i najwyzsza pora na powrét do gry w mysl
sprawdzonej zasady ,kupuj plotke, sprzedaj fakt". Cofniecie sie
oczekiwan na podwyzki stop w USA po raz kolejny otwiera droge
do zaskoczeh w dét na EURUSD. Naszym zdaniem bedzie w
tym roku moment, w ktérym rynek wyceni 4 podwyzki w 2018
roku (taczni z marcowg). Wyznaczy to jednocze$nie minimum
na EURUSD.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Nowa pozycja: Otwieramy po 1,2370 matg pozycje long z S/L
1,2310 oraz T/P 1,2530.

Poprzednia pozycja: Zamykamy po 1,2370 pozycje short za-
jeta po 1,2348 oraz 1,2397 (22 ticki straty oraz 27 tickdw zysku).
Preferencja: Range (1,2160 — 1,2550).

Juz dzisiaj w godzinach porannych kurs EURUSD ostatecznie
pokonat linie trendu spadkowego na wykresie 4h, co powinno
by¢ teraz impulsem wzrostowym. Na wykresie dziennym noto-
wania odbity sie od splotu MA30 i MA55, wokét ktérego konsoli-
dowaly sie przez ostatnie dni. Sugeruje to, ze dominujaca forma-
cja okazat sie range, spodziewamy sie aktualnie ruchu w gére w
ramach tej formacji. Przestrzen do wzrostu jest catkiem spora,
wynosi prawie dwie figury (waznym oporem jest dopiero mak-
simum lokalne 1,2550). Zamykamy w zasadzie po zero nasza
pozycje short, otwieramy matg pozycje long.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

EURPLN bez wigkszych zmian — w pigtek kurs ztotego najpierw
sie ostabit (w odniesieniu do euro z 4,2150 do 4,2350), a na-
stepnie umocnit (w okolice 4,22). Zachowanie EURPLN prak-
tycznie co do joty odzwierciedla to, co dziato sie z forintem (a
moze vice versa) i wydaje sie — biorgc pod uwage brak korelacji
z EURUSD, awersjg do ryzyka na swiatowych rynkach i akty-
wami innych EM — ze wyprzedaz ztotego (do pewnego stopnia
zbiegta si¢ z wyprzedazg obligacji skarbowych) miata stricte re-
gionalny charakter. Agencja Moody’s (brak aktualizacji ratingu)
nie wptyneta na polskie aktywa. W najblizszych dniach, wobec
relatywnie pustego kalendarza, najwazniejsze dla ztotego po-
winny by¢ zmiany awersji do ryzyka (obawy o wojne handlowa,
zachowanie $wiatowych gietd). Plynnos$¢ na koniec tygodnia i na
poczatku nastepnego (Wielkanoc) bedzie obnizona.

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

Pozycja: Brak.

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

Kurs EURPLN porusza sig wcigz w ramach kanatu wzrostowego
na wykresie 4h. Zamkniecie $wiecy na wykresie tygodniowym
nie rozwiato natomiast watpliwosci, czy dtugi trend spadkowy zo-
stat przetamany. Czekamy na wyrazny ruch w jedng ze stron —
sygnat przetamania wspomnianego trendu albo wybicie w dot
z kanatu. Nie widzimy na razie przestanek przemawiajacych za
zadnym z tych scenariuszy, dlatego spodziewamy sie konsolida-
cji. Pozostajemy poza rynkiem, czekamy na dalszy rozwdj wy-

darzen.
Wsparcie Opor
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RS BID _ASK
1Y 171 175 ON 135 155 EUR/PLN 4.2295
2y 187 1.91 M 148 1.68 USD/PLN 3.4319
3y 205 209 3M 154 174 CHF/PLN 3.6211
4y 223 227
5Y 238 242 FRA BID ASK
6Y 251 255 1x2  1.65 1.69 EUR/USD 1.2347
7Y 261 265 x4 168 1.72 EUR/PY 129.34
8Y 270 274 3x6 170 1.74 EUR/PLN 4.2272
9y 279 283 6x9 172 1.76 USD/PLN 3.4228
10Y 287 291 9x12 174 1.78 CHF/PLN 3.6084
WIBOR 3M i 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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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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