17 kwietnia 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

' Pt
-

mBank.pl

Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

16.04.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) mar 0.7 0.8 0.8 0.7
14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) kwi 18.4 225 15.8
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) 0.4 -0.1 0.6
4 00 CHN PKB r/r (%) 6.8 6.8 6.8
4:00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) mar 6.4 6.2 6.0
4:00 CHN Sprzedaz detaliczna r/r (%) mar 9.7 9.4 10.1
10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) lut 4.3 4.3

11:00 GER Indeks ZEW — sytuacja biezaca (pkt.) lut 88.0 90.7

11:00 GER Indeks ZEW — oczekiwania (pkt.) lut -1.0 5.1

14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) mar 1260 1236

14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) mar 1325 1321 (r)

15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) mar 0.3 0.9 (r)

10:00 POL Przecietne wynagrodzenie brutto r/r (%) mar 6.5 6.5 6.8

10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) mar 3.7 3.7 3.7

10:30 GBR CPlt/r (%) mar 2.7 2.7

20:00 USA Bezowa ksiega kwi

10 00 POL Produkcja sprzedana przemystu r/r (%) mar 4.2 2.9 7.4

10:00 POL Produkcja budowlano-montazowa r/r (%) mar 214 17.8 31.4

10:00 POL PPI r/r (%) mar 0.2 0.0 -0.2

10:00 POL Koniunktura konsumencka GUS kwi

14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 14.04 230 233

14:30 USA Wskaznik Philly Fed (pkt.) kwi 21.8 22.3

1 30 JAP CPIlt/r (%) mar

10:00 POL Koniunktura w przedsigbiorstwach kwi

16:00 EUR Koniunktura konsumencka (pkt.) kwi -0.1 0.1

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna W Europie warto zwréci¢ uwage jedynie na dane z brytyjskiego rynku pracy. Dzi§ w
Stanach Zjednoczonych zostang opublikowane dane z rynku nieruchomosci oraz produkcja przemystowa. Ta
ostatnie powinny pokaza¢ umiarkowany wzrost aktywno$ci w marcu.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Inflacja bazowa, po wytgczeniu cen zywno$ci i energii, w relacji rdr wyniosta w marcu 0,7 proc. wobec 0,8
proc. w lutym.

m Morawiecki: Fundusz na drogi lokalne w wysokos$ci 5 mid zt nie jest jednorazowym wydatkiem i w 2019 r. jego
warto$¢ wzroénie o 2-3 mid zt.

m Kwiecinski: Wzrost inwestycji w | kw. 2018 r. byt zblizony do tego z IV kw. 2017 r., czyli 11,3 proc.

m Sasin (SKRM): Po pierwszym kwartale 2018 r. budzet ma nadwyzke.

Decyzja RPP (16.05.2018) Prawdopodobienstwo wyliczone Obligacje Otwarcie (%) Zmiana (pp.)
z instrumentéw krétkiej stopy proc.

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.516 -0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.832 0.002

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.050 0.041

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD wzrést wezoraj z 1,2330 do 1,2400, przy czym ostabie-
nie dolara w stosunku do euro wykonato sie¢ w dwoéch krokach:
porannym (kiedy to ewidentnie zadziatat czynnik eurowy) i po-
potudniowym. Wéwczas do stabosci dolara swoje dotozyt czyn-
nik zza Atlantyku, w postaci danych o koniunkturze i sprzedazy
detalicznej oraz wypowiedzi prezydenta Trumpa na temat rynku
walutowego i dewaluacji niektérych walut w stosunku do dolara.
Byé moze wspomniane zbiezno$¢ w czasie z w/w wydarzeniami
to przypadek. Ruch na EURUSD nie byt, jak warto podkresli¢,
znaczacy i odbywa sie w dalszym ciggu wewnatrz waskiego (i
obowigzujgcego od miesiecy) zakresu wahan. Dzisiejszy kalen-
darz (produkcja przemystowa w USA, kilka wypowiedzi przed-
stawicieli Fed) nie zapowiada istotnych zmian w tym zakresie.
Przetom (EURUSD powyzej 1,25 lub ponizej 1,21) wymagatby
istotnego przeszacowania $ciezki oczekiwanych stép procento-
wych, a to moze sprowokowac albo istotny i zaskakujgcy wzrost
inflacji w USA, albo ponowny wzrost koniunktury w strefie euro
i w Chinach (odnawiajgcy tym samym ztozone juz do grobu za-
ktady o zsynchronizowane globalne ozywienie).

Dekompozycja zmian EUR/USD
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range (1,2250 — 1,2450).

Woczoraj kurs EURUSD nieoczekiwanie wybit sie z obszaru kon-
solidacji w okolicy 1,23 (splot $rednich na wykresach 4h i dzien-
nym). Momentum byto poczgtkowe mocne, zakres ruchu wynidst
jednak tylko pét figury. Wcigz wpisuje sie to w ruch w bardzo
waskim (1,23-1,24) albo nieco szerszym (1,2250-1,2450) range.
Samo dojscie do oporéw 1,2450 nie zapewnia wystarczajgcego
zarobku, zeby gra¢ long po obecnych poziomach, a nie zamie-
rzamy gra¢ wyprzedzajgco na wybicie z range. Formacja ta jest
na tyle waska, ze jeste$my sktonni grac ja tylko po atrakcyjnych
poziomach (np. short powyzej 1,24). Pozostajemy poza rynkiem,
czekamy na dalszy rozwdj wydarzen.

Wsparcie Opor

1,2306 1,3055
1,2155 1,2555
1,1859/89 1,2476

1,0%
0,8%
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%
-0,2%
-0,4%
-0,6% - |
2018-03-30 2018-04-04 2018-04-10 2018-04-13 %ﬁ
mm Zmiana koszyka*® EUR mmZmiana koszyka* USD
—Zmiana netto -~ Zmiana EURUSD
* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan [ lk e | TRk Wk W b e Wk X W W n I
1l i !
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF. HRAL ey (6.2 VI LR LD [y 15701508008 oy 2 Hoonbery rnce L, Tl
e ol S s sy i
[ | [ [ | (I [ : h
[ | | it base) e e e | e e P s o
i e | [ i Rl e 125 Lo li : bl
[ | [ | [ | || % o
L | I | 111 | USD 4H\ | - ()W TI -
[ | [ | [ | [ 150 EUR / USD TYGODNOW (i Lo UI/ YIT lﬂ-;.éﬂ
Py L
loddnd | I ILANS] 1 I 1360 1
[ | |11 | [ (IS B R - R
\J\ Y (SRR IR RN
. I
[ ! lif |kl [N T
ﬂ 'Tl'T : il B /}Ty‘hﬂ i
e B T
: !}M\‘ ‘v’ IND
i T
| Yy '
| AL I 1101
I [ I )
\ [
-+ 120
\ [
| el N s
[ JERE ] 1205 JC
\ 1007 .
\ T :
i T s
T LA
I Y m
| Hil b
\ \; ; |
| [ |
B U 0 R R T A N 2 T € 1 O A G Too et koo ow ol X a3 Ot o hw Bl B ow drow o Im WoMe Gy Gt o [x o b Mo
Har 518 at i pis] ‘ ]
CpyghT 228 JoomtryFrarse L2, LA e 4 FURLE cumey CHUR-JE -0 AT EURLSILY ey 6F:32003- PR3 18 OopyighT 228 oontarg Frarce L2, THrRde i s

I T . -



' Pt
-

EURPLN fundamentalnie

Ztoty mocniejszy. Zaréwno do EUR jak i USD, krajowa waluta
zbliza sie do tegorocznych maksiméw sity. W przypadku dolara
w dalszym ciggu historia jest prosta i sita ziotego ptynie w duze;j
mierze z tej strony od stabszej amerykanskiej waluty. W przy-
padku sity do EUR sprawa jest nieco bardziej skomplikowana.
Ztoty rozpoczat silng aprecjacje pod koniec ubiegtego tygodnia,
niejako domykajac luke do forinta. Wczorajszy ruch to odzwier-
ciedlenie po czesci tendencji globalnych (wigkszy apetyt na ry-
zyko), ale i pewnie cze$ciowo reakcja na nowe plany gospodar-
cza rzadu (,piatka Morawieckiego”), ktére przynajmniej w krot-
kim terminie poprawiaja perspektywy gospodarcze wzgledem
juz i tak catkiem nieztego scenariusza bazowego. Ogtoszone
dziatania rzagdu sa jednymi z zapewne wielu, ktdre pojawia sig¢
przed wyborami parlamentarnymi. Pewna liczba drobnych ko-
rekt gospodarczego programu zostanie zaakceptowana przez
inwestoréw. Oczekujemy budowania sig narracji, w ktorej dalsza
rozbudowa czesci socjalnej nie zostanie przyjeta réwnie dobrze,
gdyz parlamentarna wygrana moze mie¢ wysoka cene fiskalng,
zwtaszcza po gorce cyklu koniunkturalnego. Ztoty znéw znajduje
sie obecnie blisko cyklicznej gérki i nie spodziewamy sie konty-
nuacji marszu kursu w dét ponizej 4,13.

Ruchy walutowe w regionie (wzgledem

EUR). Wzrost - aprecjacja, spadek -
deprecjacja, w %.
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EURPLN technicznie

Pozycja: Mata pozycja short po 4,1842 i po 4,1960 ze zlece-
niem S/L po 4,1900 a T/P po 4,1400.

Preferencja: Trend spadkowy.

Kurs EURPLN kontynuowat wczoraj ruch w dét. Momentum
spadkowe wzrosto, notowania jakby ,odkleity si¢” od linii trendu
spadkowego na wykresie 4h. Do waznego wsparcia 4,13 (mi-
nima lokalne z poczatku roku) pozostaty juz tylko dwie figury.
Przed tym poziomem nie widzimy zadnych waznych wsparc.
Sadzimy, ze w najblizszych dniach przestrzen ta zostanie za-
mknieta. Liczymy sie jednak z mozliwoscig korekty wzrostowe;j
w ramach trendu spadkowego, ale dopoki nie bedzie ona sygna-
tem przetamania (dywergencja/formacje $wiecowe), to wykorzy-
stamy ja raczej do zwigkszenia pozycji po lepszych poziomach.
Na razie pozostawiamy pozycje short bez zmiany parametréw.

Wsparcie Opor
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IRS__BID__ASK

1Y 171 175 ON 120 160 EUR/PLN 4.1628

2Y 184 1.88 M 155 1.75 USD/PLN 3.3666

3y 198 202 3M 167 187 CHF/PLN 3.5054

4 2145 219

5Y 230 234 FRA BID ASK

6Y 244 248 1x2 164 1.70 EUR/USD 1.2378

7Y 254 258 x4 167 1.72 EUR/JPY 132.58

8Y 263 267 36  1.69 1.72 EUR/PLN 4.1538

9y 271 275 6x9 171 1.74 USD/PLN 3.3543

10Y 277 281 9x12 173 1.78 CHF/PLN 3.4923
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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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