27 marca 2018

Raport Dzienny

Autorzy:

Ernest Pytlarczyk

gtéwny ekonomista

tel. +48 22 829 01 66
ernest.pytlarczyk@mbank.pl

Marcin Mazurek

analityk

tel. +48 22 829 01 83
marcin.mazurek@mbank.pl

Piotr Bartkiewicz

analityk

tel. +48 22 526 70 34
piotr.bartkiewicz@mbank.pl

Karol Klimas

analityk

tel. +48 22 829 02 56
karol.klimas@mbank.pl

mBank S.A.
Senatorska 18
00-950 Warszawa

tel. +48 22 829 00 00
fax. +48 22 829 00 33
www.mbank.pl

Nasze wszystkie publikacje
dostepne sa na stronie
internetowej pod adresem:
www.mbank.pl/serwis-
ekonomiczny/

Mozna nas réwniez $ledzi¢ w
serwisie Twitter:

¥ @mbank_research

' Dot
-

mBank.pl

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

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna Na pierwszy ogien p6jda dzi$ publikacje ze strefy euro: wstepne dane o inflacji w Hiszpanii
za marzec, podaz pienigdza M3 (za luty) oraz wskaznik ESI (za marzec). O godzinie 14:00 decyzje na temat stop
procentowych podejmie Bank Wegier. Dzien zakonczy si¢ danymi o koniunkturze konsumenckiej wedtug Conference
Board w USA.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m ton: Obecnie nie ma potrzeby zmiany poziomu stép procentowych, ale przy znacznym obnizeniu aktywnoSci
gospodarczej moze by¢ potrzebna ich obnizka.

m ton: Niewykluczony jest powr6t zjawisk deflacyjnych.

m Skiba (MF): Deficyt sektora instytuciji rzadowych i samorzgdowych w 2017 roku byt nizszy niz w 2016 roku, kiedy
to wynidst 2,5 proc. PKB.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.531 0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.854 0.009

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.240 0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Potezny wzrost EURUSD (z 1,2350 powyzej 1,2450) byt nape-
dzany przez wzrost optymizmu co do $wiatowej gospodarki po
optymistycznych sygnatach dotyczacych rozméw amerykansko-
chinskich w sprawach handlowych. W konsekwencji, zanoto-
wano silne wzrosty na $wiatowych gietdach, a to wsparto umoc-
nienie euro w stosunku do dolara znanym nam bardzo dobrze
kanatem (optymizm co do gospodarki $wiatowej -> inne banki
centralne skracajg dystans do Fed -> brak przewag USD pod
wzgledem stép procentowych i wzrostu w przysztosci). Z tech-
nicznego punktu widzenia (por. komentarze z wczoraj i dzi$)
wcigz istnieje przestrzen do wzrostéw nawet bez sygnatéw fun-
damentalnych, ale dzisiejsze dane stwarzajg pewna przestrzen
do wsparcia takiego wzrostu. Dane o CPI| z Hiszpanii sg naj-
wczesniej publikowanym odczytem inflacji ze strefy euro za ma-
rzec i jesli wzrosty inflacji w tym miesigcu sg niedoszacowane,
dane te moga dostarczy¢é wskazéwek na ten temat.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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-+ Zmiana EURUSD

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

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

Preferencja: Range (1,2160 — 1,2550).

Przetamanie gornej linii trendu spadkowego nadato kursowi sil-
nego momentum wzrostowego. Notowania wyraznie przetamaty
poziom Fibo 61,2% na wykresie 4h, przez co aktualnie najwaz-
niejszym oporem jest gorna granica range (1,2555). Brak ryzyka
dywergencji powoduje, ze ruch w gére powinien dzisiaj by¢ kon-
tynuowany. Nasz long jest juz na wyraznym plusie, liczymy na
okoto pottorej figury zysku. Pozostawiamy pozycje bez zmiany
parametréw i czekamy na dalszy rozwoj wydarzen.

Wsparcie Opor

1,2216/39 1,3993
1,1859/89 1,3055
1,1554/11 1,2555
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EURPLN fundamentalnie

Wozrost apetytu na ryzyko i stabszy dolar poskutkowaty nieco
mocniejszym ztotym, cho¢ ruch jest mizerny (aczkolwiek ade-
kwatny do zwyktej zmiennosci obserwowanej ostatnio na
EURPLN). Jak juz wspominali§my wielokrotnie, nieco nizsze
stopy procentowe globalnie i nizsza presja na ich wzrost w krot-
kim terminie to czynniki, ktére pozwalajg ztotemu na okres stabi-
lizacji. Naszym zdaniem wcigz nalezy sie jednak liczy¢ z depre-
cjacja krajowej waluty w krétkim terminie; nie bedzie to proces
eksplozywny. Raczej dryf w gére na EURPLN do czasu przy-
spieszenia inflacji oraz zmiany retoryki RPP (samo przyspie-
szenie inflacji moze generowa¢ dodatkowa presje na ztotego w
krétkim terminie, bo RPP zapewne szybko nie zareaguje). Dzi$
dzien bez danych.

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

Pozycja: Otwieramy matg pozycje long po 4,2218 z S/L 4,2150
oraz T/P 4,2518.

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

Notowania EURPLN ponownie zaatakowaty dolng granice ka-
natu spadkowego na wykresie 4h. Na razie nie widzimy przesta-
nek do przetamania tego poziomu, szczegoélnie ze nie zostata
jeszcze pokonana MA55 na tym wykresie. Wprawdzie na wykre-
sie dziennym kurs powrdcit ponizej MA200, jednak nie powinno
to by¢ silnym sygnatem kierunkowym. Spodziewamy sie przez
to powrotu do wzrostu w ramach trendu. Wykorzystamy blisko$é
dolnej granicy kanatu do otwarcia matej pozycji long. Najblizszy
wazny opér znajduje sie w okolicy 4,25, dlatego liczymy na nie-
cate trzy figury zysku.

Wsparcie Opor

4,2009 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 1.65 1.85 EUR/PLN 4.2316
2Y 1.86 1.90 M 1.47 1.67 USD/PLN 3.4145
3Y 2.03 2.07 3M 1.52 1.72 CHF/PLN 3.6089
4Y 2.21 2.25
5Y 236 240 FRA__BID_ASK
6Y 250 254 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.2442
7Y 2.61 2.65 1x4 1.67 1.72 EUR/JPY 131.16
8Y 2.70 2.74 3x6 1.69 1.72 EUR/PLN 4.2202
QY 279 2.83 6x9 1.71 174 USD/PLN 3.3917
10Y 285 2.89 9x12 1.73 1.76 CHF/PLN 3.5877
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 2,80 - 0,80
) 0,70
1,9
| 0,60
1,8 0,50
0,40
L7 0,30
16 0,20
1,60 - L 0,10
15 4 : : : : : : L o 12X15 15X18| 18X21|21X24 | 566
18 gru 1 sty 15 sty 29 sty 12 lut 26 lut 12 mar26 mar cze 18 |wrz 18 | gru 18 mar 19 cze 19 wrz 19|gru 19 "Tagru osty  23sty 6 lut 20lut 6 mar 20 mar ’
mspread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA  ==Wibor 3M mispread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
3,5 4 a0 75 70,40 - 70,29
5 | IE— 70,20
20 70,00 |
% Lo 27 69,80 - 69,69
2 u e Lo 60 - 69,60 -
L5 F0 55 69,40 - 69,22
. F-20 69,20 -
- -30 50 69,00 |
Ll F 40 a5 68,80 -
01‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10 _5040 : ; : ‘ , : ‘ — ©8:60 ‘ ; !
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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