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ernest.pytlarczyk@mbank.pl mBank konsensus
Marcin Mazurek 02.04.2018 PONIEDZIALEK
analityk 3:45 CHN PMI w przemysle (pkt.) mar 51.7 51.6 51.0
tel. +48 22 829 01 83 16:00 USA ISM w przemysle (pkt.) mar 59.6 60.8 59.3
marcin.mazurek@mbank.pl 03.04.2018 WTOREK
Piotr Bartkiewicz 9:00 POL PMI w przemysle (pkt.) mar 53.3 53.1 53.7 53.7
analityk 10:00 EUR PMI w przemysle final (pkt.) mar 58.4 58.4 56.6
tel. +48 22 526 70 34 10:30 GBR PMI w przemysle (pkt.) mar 54.8 55.2 55.1
piotr.bartkiewicz@mbank.pl 04.04.2018 SRODA
Karol Klimas 3:45 CHN PMI w ustugach (pkt.) mar 54.5 54.2 52.3
analityk 10:00 POL CPI t/r (%) wstepny mar 1.7 1.7 1.4 1.3
tel. +48_ 22 829 02 56 11:00 EUR Stopa bezrobocia (%) mar 8.5 8.6 8.5
karol.klimas@mbank.pl 11:00 EUR  CPIr/r (%) wstgpny mar 1.4 1.2 1.4
14:15 USA Zatrudnienie wg ADP m/m (tys.) mar 200 246 (r) 241
16:00 USA ISM poza przemystem (pkt.) mar 59.0 59.5 58.8
mBank S.A. 16:00  USA  Zamowieni Sle m/m (% | 1.7 13 12
Senatorska 18 : amoéwienia w przemysle m/m (%) ut . -1.3(r) .
00-950 Warszawa 05.04.2018 CZWARTEK
tel. +48 22 829 00 00 8:00 GER Zamowienia w przemys$le m/m (%) lut 1.5 -3.9 0.3
fax. +48 22 829 00 33 10:00 EUR PMI w ustugach final (pkt.) mar 55.0 55.0 54.9
www.mbank.pl 10:30  GBR  PMIw ustugach (pkt) mar 54.2 54.5 517
11:00 EUR Sprzedaz detaliczna m/m (%) lut 0.5 -0.3 (r) 0.1
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 31.03 225 218 (r) 242.0
06.04.2018 PIATEK
8:00 GER Produkcja przemystowa m/m (%) lut 0.3 0.1(n) -1.6
Nasze wszystkie publikacje 14:30 USA Zatrudnienie poza rolnictwem m/m (tys.) mar 189 313
fiostepne $g na stronie ) 14:30 USA Stopa bezrobocia (%) mar 4.0 41
internetowej pod adfesem- 14:30 USA Przecietne wynagrodzenie godzinowe mar 0.2 0.1
www.mbank.pl/serwis- m/m (%)

ekonomiczny/

Mozna nas rwniez $ledzi¢ w Dzis$ zostang opublikowane...

serwisie Twitter:
v I@Imb\':nk research Gospodarka globalna Dzisiaj zostang opublikowane comiesieczne dane z amerykanskiego rynku pracy.
- Kierunek zmian podstawowych zmiennych w marcu jest lustrzanym odbiciem lutego: tempo kreacji miejsc pracy
najprawdopodobniej spowolnito, a dynamika ptac przyspieszyta. Prognozuje sie réwniez spadek stopy bezrobocia
do 4,1%.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Eurostat: Sprzedaz detaliczna w Polsce w lutym wzrosta o 7,9 proc. rdr, po wzro$cie o 5,6 proc. rdr w styczniu. W
ujeciu miesiecznym sprzedaz wzrosta o 1,5 proc.

m EUR: Sprzedaz detaliczna w lutym, w ujeciu miesiac do miesigca, wzrosta 0 0,1 proc., a miesigc wczeséniej spadta
0,3 proc., po korekcie z -0,1 proc.

m USA: Liczba osob ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu wzrosta o 24
tys. do 242 tys. Analitycy spodziewali sig, ze liczba nowych bezrobotnych wyniesie 225 tys.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.510 -0.002

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.817 -0.020

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.128 -0.001

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Woczoraj szykowat sie spokojny dzien. Poprawa sentymentu i
wzrosty na amerykanskiej gietdzie umocnity dolara (minimum
EURUSD 1,2218), co prawdopodobnie zbiegto sie dodatkowo
z pozycjonowaniem pod dzisiejsze NFP (srodowy ADP po raz
kolejny pokazat wzrosty zatrudnienia zupetnie nie przystajgce
do fazy cyklu uznawanej przez inwestoréw za obecnie obowig-
zujgca). Nastroje na rynkach popsut po raz kolejny prezydent
Trump grozac natozeniem kolejnych 100mid cet na Chiny (w tle
oczywiscie zaproszenie do rozméw); a jeszcze wczoraj pisali-
$§my, ze temat zniknie z radaréw na jaki$ czas... Dopdki roz-
mowy sie nie rozpoczng, inwestorom trudno bedzie uwierzy¢ —
bazujgc tylko i wytacznie na zdrowym rozsadku — ze nie dojdzie
do eskalacji wojen handlowych. Uwazamy, ze eskalacja wojen
handlowych powinna by¢ ostatecznie dla dolara pozytywna — w
koncu wycenia sie on relatywnie do innych, bardziej eksporto-
wych walut. Sytuacje komplikuje tu jednak obecno$¢ miedzyna-
rodowych korporacji w amerykanskich indeksach gietdowych. To
bedzie ciekawy naturalny eksperyment, bo w cyfrowych czasach
wojen handlowych jeszcze nie ¢wiczono.

mBank.pl

EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range (1,2250 — 1,2450).

Notowania EURUSD wczoraj spadty. Traktujemy to wcigz jako
ruch w ramach range. Dolna granica tej formacji moze znajdo-
wac sie w okolicy 1,2150-1,22. Oznacza to, ze jest jeszcze za
wczesnie zeby gra¢ odbicie i ruch w gére w ramach range, a
jednoczesnie przestrzeh do dalszego spadku w ramach forma-
cji jest zbyt matg, zeby gra¢ short. Wprawdzie na wykresie 4h
pojawita si¢ dywergencja, jednak ze wzgledu na brak solidnych
wspar¢ do ustalenia zlecenia S/L oraz silne opory w okolicy 1,23-
1,2350 nie zamierzamy gra¢ jeszcze long. Pozostajemy poza
rynkiem, czekamy na dalszy rozwoj wydarzen.

Wsparcie Opor

1,2241 1,3055
1,2155 1,2555
1,1859/89 1,2402
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty skorzystat wczoraj po raz kolejny ze wzrostu apetytu na
ryzyko oraz spadkéw EURUSD. W konsekwencji kurs EURPLN
wyladowat w okolicach 4,19. Dzi§ czekamy przede wszystkim
na odczyt NFP i jego komponent ptacowy (oczekiwania usta-
wione sg nisko, bo tylko na +0,2% m/m po 0,1% wzro$cie mie-
sigc wczesniej). Powtarzamy to do znudzenia, ale w tej fazie
cyklu ptace powinny coraz szybciej rosngé. Wzrost oczekiwa-
nej $ciezki stép procentowych i umocnienie dolara powinny ne-
gatywnie dziata¢ na aktywa rynkéw wschodzacych, w tym zto-
tego. Bedzie to kanat oddziatywania tym bardziej istotny im mniej
wyceniony przez inwestoréw. Obecnie gospodarka znajduje sie
na dalszym planie, bo nawet najdziwniejszy scenariusz mozna
wyttumaczy¢ eskalacja wojen handlowych. Gdy te znikng ze
Swiecznika powrdci¢ powinna gra na fundamentach. W dalszym
ciggu stawiamy w ostabienie ztotego w najblizszych miesigcach
a nastepnie w umocnienie.

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

Pozycja: Otwieramy po 4,1960 matg pozycje short z S/L 4,2100.
Preferencja: Trend spadkowy.

Woczoraj kurs EURPLN odbit sie od linii trendu spadkowego na
wykresie 4h, impuls wzrostowy zwigzany z dywergencjg szybko
wygast. W zwigzku z brakiem nowych impulséw wzrostowych,
kurs znajduje sig juz tylko pod wptywem sygnatéw spadkowych.
Poza wspomnianym krétkim trendem na wykresie 4h jest to
takze diugi trend na tygodniowym. Wiele wskazuje na to, ze ko-
lejna $wieca na wykresie tygodniowym zamknie sie ponizej linii
tego trendu. Przestrzeh do spadku jest atrakcyjna, poza MA55
na wykresie dziennym kolejnym waznym oporem sg dopiero mi-
nima lokalne w okolicy 4,13. Otwieramy matg pozycje short, sze-
roko ustalamy zlecenie S/L.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.71 175 ON 1.30 1.60 EUR/PLN 4.2070
2Y 1.83 1.87 1M 1.52 1.72 USD/PLN 3.4301
3Y 2.01 2.05 3M 1.57 1.77 CHF/PLN 3.5681

4Y 218 222

5y 233 237 FRA BID ASK

6Y 248 252 1x2 1.64 1.70 EUR/USD 1.2238
7Y 258 2.62 1x4 1.68 1.71 EUR/JPY 131.44
8Y 2.68 2.72 3x6 1.69 1.72 EUR/PLN 4.1930
QY 276 2.80 6x9 1.70 1.75 USD/PLN 3.4264
10Y 282 286 9x12 1.72 1.77 CHF/PLN 3.5588
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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0,70

1,9
0,60

1,8

0,40

1,7 - 0,06

0,30
0,04
1,6 0,20
0,02 1,60 L 0,10
1,5 0 12X15|15X18 | 18X21|21X24
5+ ’ " y " ' y ' 1,40 0,00
28 gru 11 sty 25 sty 8 lut 22 lut 8 mar 22 mar 5 kwi lip 18 |paz 18| sty 19 | kwi 19|cze 19 wrz 19|aru 19 5 sty 25 sty 14 lut 6 mar 26 mar
mispread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA  ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
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r-20 67,00 - ”
1 -
[ =30 50 1 66,80 -
0,5 L.
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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.


mailto:research@mbank.pl

