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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 4.5 (r) 4.2
11:00 EUR Indeks ESI (pkt.) mar 113.3 114.2 (r) 112.6
14:00 HUN Decyzja Banku Wegier (%) 27.03 0.90 0.90 0.90
16:00 USA Koniun. konsumencka CB (pkt.) 131.0 130.0 (r) 127.7
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 1.60
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 17.03 230 227 (r) 215
14:30 USA Dochody g. domowych m/m (%) lut 0.4 0.4 0.4
14:30 USA Wydatki g. domowych m/m (%) lut 0.2 0.2 0.2
14:30 USA Inflacja PCE r/r (%) lut 1.7 1.7 1.8
16:00 USA Wskaznik kon. U. Michigan (pkt.) finalny mar 102.0 102.0 101.4
8 45 FRA CPI r/r (%) wstepny mar

Dzis zostang opublikowane...

Gospodarka globalna Spokojny dzief z ograniczong ptynnosciag na rynkach (Wielki Pigtek). Poza publikowanymi
rano danymi o inflacji we Francji nie nalezy spodziewac sig istotnych publikacji makro. W poniedziatek z kolei zostang
opublikowane dane ISM w Stanach Zjednoczonych. Mozna spodziewac sie nieznacznego pogorszenia koniunktury
w tamtejszym przemysle.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m RPP: Na marcowym posiedzeniu Rady opcja stabilizacji stép w nadchodzacych kwartatach utrzymata wigkszos¢,
ale pojawity sie gltosy, ze przy presji inflacyjnej wyzszej od obecnych oczekiwan zasadne moze by¢ rozwazenie
podwyzki stép (Minutes).

= Nowak (MF): Emisja obligacji w USD mozliwa jest jeszcze w Il kw., ale bedzie to uwarunkowane biezaca sytuacja
rynkowa. Resort bedzie prawdopodobnie rozwazat emisje benchmarkowa w segmencie zapadalnosci 10 lat.

m GER: Inflacja wg HICP w marcu wyniosta 0,4 proc. mdm, a w ujeciu rdr 1,5 proc. (wstepne wyliczenia).

m USA: Deflator PCE w lutym wyniést 1,8 proc. rdr, wobec 1,7 proc. w styczniu i konsensusu 1,7 proc. rdr. Wskaznik
w ujeciu bazowym wyniést 1,6 proc. rdr, wobec 1,5 proc. miesigc wczesniej i oczekiwan 1,6 proc. rdr.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.505 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 0.000 0.000

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.234 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD skonsolidowat w okolicach 1,283. Inflacje w Niemczech
zaskoczyly — o dziwo — in minus, co nie pozwolito na odwroce-
nie losow EURUSD i tym samym rozegrat si¢ scenariusz naj-
bardziej oczekiwany przez rynek po zaskoczeniach z Hiszpanii.
Z kolei konsensusowa inflacja PCE w stanach to bylo za mato,
aby szarpna¢ kursem w dét. Na tym etapie coraz wigcej inwe-
stor6w zadaje sobie zapewne pytanie: ,kiedy pojawi sie infla-
cja”. Argumenty ekonomiczne sugeruja, ze powinna juz dawno
hulaé w Niemczech, w USA. Natomiast wcigz nic sie nie dzieje
i trudno sie dziwi¢, ze na rynkach pojawia sige zwatpienie. Jesli
za niskie ceny odpowiada — przynajmniej w koszyku tradables —
ekspansja zagraniczna duzych i tanich producentéw, do ktérych
z pewnoscig zaliczajg sie Chiny, przepychanki handlowe z USA
moga doprowadzi¢ do szybszego zniesienia cen importowych
i odwrdcenia sie od roli taniego producenta. To bytby bardziej
oczywisty sygnat inflacyjny niz domykanie luk popytowych, dzia-
tajace obecnie z nieprawdopodobnie duzym op6Znieniem.

Dekompozycja zmian EUR/USD

1,0% -
0,8%
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%
-0,2%
-0,4%
-0,6%
-0,8% -
-1,0% -

2018-03-15

2018-03-20
mm Zmiana koszyka*® EUR
—Zmiana netto

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

2018-03-23 2018-03-28
mmZmiana koszyka* USD
- Zmiana EURUSD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range (1,2250 — 1,2450).

Kurs EURUSD wczoraj konsolidowat sie w okolicy 1,23. Wpisuje
sie to w ruch w ramach waskiego range (1,2250-1,2450) z nie-
wielkg szansg na zarobek po aktualnych poziomach. Przestrzen
do ruchu w dot jest niewielka. Z drugiej strony, wprawdzie po-
ziomy w okolicy 1,2350 ($rednie na 4h i dziennym oraz linia daw-
nego trendu spadkowego) nie powinny stanowi¢ mocnych opo-
row, jednak nie widzimy aktualnie impulséw wzrostowych. Pozo-
stajemy poza rynkiem, czekamy na dalszy rozw6j wydarzen.

Wsparcie Opor

1,2338 1,3993
1,1859/89 1,3055
1,1554/11 1,2555
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EURPLN fundamentalnie

Marsz ztotego w gore zatrzymat sie na poziomie 4,20 za EUR
i wezoraj juz EURPLN delikatnie rést. Niewielkie ostabienie zto-
tego (ok. 1 grosz), biorgc pod uwage nieco lepsze wyniki forinta
i delikatne wzrosty na warszawskiej gietdzie, mozna uznaé¢ za
element krotkoterminowego rynkowego szumu. Prawdopodob-
nie znaczenie miato réwniez ujawnienie sie kupujacych w oko-
licy 4,20 — cze$¢ inwestoréw grajacych technicznie mogta wzigé
odbicie od tego poziomu za dobrg monete. Konsekwentnie pod-
kreslamy, ze w $rednim okresie (rynkowo, czyli w perspektywie
kilku tygodni) ztoty powinien by¢ relatywnie staby z uwagi na ni-
skie stopy procentowe i zawezajacy sie dysparytet stop procen-
towych wzgledem rynkéw bazowych. Epizody niewiary w gospo-
darke globalng i spadkéw rynkowych stép procentowych przy-
czyniajg sie do umocnienia, takiego jak w ostatnich dniach, ale
biorac pod uwage trendy na rynkach globalnych, mozna te epi-
zody uznawac za przejéciowe.

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Wybicie w dot z kanatu spadkowego.

Kurs EURPLN odbit sie wczoraj od waznego wsparcia w okolicy
4,20 (Fibo oraz MA200 na wykresie 4h), zasieg ruchu w gore
wyniést okoto figury. Oznacza to, ze wczesniejsze wybicie w dot
z kanatu spadkowego nie nadato kursowi zbyt duzego momen-
tum. Wraz z koncem tygodnia powraca kwestia trendu na wy-
kresie tygodniowym. Jego uchowanie to kontynuacje spadkow.
Wytamanie w gore oznaczatoby, ze ostatni ruch w doét miat je-
dynie korekcyjny charakter. Ze wzgledu na niewielka ptynnos¢
przez najblizsze dni mozemy obserwowac gwattowne ruchy. Po-
zostajemy poza rynkiem.

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 1.67 1.71 ON 2.00 2.40 EUR/PLN 4.2093
2Y 1.86 1.90 1M 1.54 1.74 USD/PLN 3.4201
3Y 2.04 2.08 3M 1.51 1.71 CHF/PLN 3.5728

4Y 221 225

5Y 236 240 FRA BID ASK

6Y 248 252 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.2299
7Y 259 2.63 1x4 1.68 1.72 EUR/JPY 130.89
8Y 2.68 2.72 3x6 1.69 1.73 EUR/PLN 4.2077
QY 2.77 2.81 6x9 1.70 1.74 USD/PLN 3.4220
10Y 285 2.89 9x12 1.73 1.76 CHF/PLN 3.5807
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 2,80 - 0,80
0,14 24 |

0,70

1,9
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19 gru 2 sty 16 sty 30 sty 13 lut 27 lut13 mar27 mar cze 18 |wrz 18 | gru 18 mar 19 cze 19 wrz 19|gru 19 29 gru 18 sty 7 lut 27 lut 19 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
75 7 -
3,5 - 40 70,50 70,22
3 30 70
70,00 -
- 20
2,5 65 -
- 10
69,50 - 69,35
2 i - ~o 60 - .
B - -10
L5 55 - 69,00 68,87
1 - -20
Bl 68,50
03 F-40 45 |
0 T T T T T T T T T -50
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 40 ; ; ; ; ; ; ‘ — 6800 I ‘ ‘
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark lis 16 sty 17mar 17maj 17 lip 17 wrz 17 lis 17 sty 18 mar 18 MAY8 JUN8 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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