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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
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 4.2
11:00 GER Indeks ZEW — sytuacja biezaca (pkt.) lut 88.0 90.7 87.9
11:00 GER Indeks ZEW — oczekiwania (pkt.) lut -1.0 5.1 -8.2
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) mar 1260 1295 (r) 1319
14:30 USA Pozwolenia na budowe (tys.) mar 1325 1321 (r) 1354
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m (%) mar 0.3 0.9 (r) 0.5
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 21.4 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 polska Dzi$ zostang opublikowane comiesieczne dane z rynku pracy. Oczekujemy (w zgodzie z
konsensusem rynkowym) delikatnego spadku dynamiki ptac, z 6,8 do 6,5% r/r i stabilizacji wzrostu zatrudnienia
na poziomie 3,7%. Gtébwna przyczyna tego pierwszego to niekorzystny efekt kalendarzowy (spadek roznicy dni
roboczych z 0 do -1 r/r) oraz wysoka baza w gérnictwie.

Gospodarka globalna W Europie warto zwréci¢ uwage jedynie na dane o inflacji w Wielkiej Brytanii —
prawdopodobna jest stabilizacja inflacji na poziomie sprzed miesigca. W Stanach Zjednoczonych wieczorem
zostanie opublikowana najnowsza Bezowa ksiega Fed.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m Hardt: Szanse na podwyzke stép procentowych w 2018 r. zbiegly do zera - powiedziat cztonek RPP. Dodat, ze w
2019 r. mozliwe jest dalsze utrzymywanie stabilnych stop lub podwyzka stép procentowych, ale na pewno nie ich
obnizka.

m Migdzynarodowy Fundusz Walutowy prognozuje, ze wzrost PKB Polski w 2018 r. wyniesie 4,1 proc., a w 2019
r. 3,5 proc. - wynika z kwietniowej edycji World Economic Outlook. W pazdzierniku 2017 r. ekonomisci funduszu
oczekiwali, ze dynamika PKB w 2018 r. wyniesie 3,3 proc., a w 2019 r. bedzie na poziomie 3 proc.

m GBR: Stopa bezrobocia w Wielkiej Brytanii wyniosta w okresie grudzien 2017 r. - luty 2018 r. 4,2 proc., wobec 4,3
proc. w X1 2017 - 1 2018 - podato w komunikacie biuro statystyczne.

m USA: Produkcja przemystowa w marcu 2018 r. wzrosta o 0,5 proc. mdm - podata Rezerwa Federalna (Fed).
Analitycy spodziewali sie¢ wzrostu wskaznika o 0,3 proc. mdm, wobec +0,9 proc. miesigc wczesniej, po rewizji z
+1,1 proc.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.527 -0.006

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.829 0.026

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.099 -0.022

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

EURUSD najpierw wzrést, potem spadt, a w koncéwcee dnia po-
wrocit w okolice poziomu otwarcia. tacznie, zakres wahan dla
tej pary walutowej ponownie zamknat sie w granicach jednego
centa. Na ostabienie euro i umocnienie dolara przez wigkszg
cze$¢ dnia zlozyly sie zapewne stabsze dane z Europy (niz-
szy ZEW sam w sobie nie jest kluczowg publikacja, ale potwier-
dza pogorszenie migkkich i twardych danych na poczatku roku
— ostatnie dni to réwniez wysyp raportéw na ten temat), dobre
odczyty z przemystu i rynku nieruchomosci w USA oraz optymi-
stycznie zapowiadajacy sie sezon wynikow w USA, czego efek-
tem sg mocne wzrosty amerykanskich gietd. Warto jednak w tym
miejscu podkreslié, Zze ostatnie ruchy EURUSD odbywajg sie w
dalszym ciggu wewnatrz waskiego (i obowigzujgcego od mie-
siecy) zakresu wahan. Przetom (EURUSD powyzej 1,25 lub po-
nizej 1,21) wymagatby istotnego przeszacowania $ciezki oczeki-
wanych stop procentowych, a to moze sprowokowaé albo istotny
i zaskakujacy wzrost inflacji w USA, albo ponowny wzrost ko-
niunktury w strefie euro i w Chinach (odnawiajgcy tym samym
ztozone juz do grobu zakfady o zsynchronizowane globalne ozy-
wienie). Zadnego z nich nie zobaczymy dzisiaj (praktycznie pu-
sty kalendarz publikacji makro).

Dekompozycja zmian EUR/USD
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wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range (1,2250 — 1,2450).

Kurs porusza sie wcigz w ramach range (1,2250-1,2450). Nagte
i nieoczekiwane zwroty akcji w tym pasmie wahan zachecajg do
gry dopiero, gdy kurs znajduje sig¢ bardzo blisko dolnego lub gér-
nego jego ograniczenia. Poki co ten warunek nie jest spetniony.
Wykres tygodniowy i dzienny powoli sugerujg utrate momentum
wzrostowego. Z tej perspektywy bedziemy bardziej szukali oka-
zji do zajecia atrakcyjnej (i by¢c moze nawet diugoterminowe;j)
pozycji short. Na razie pozostajemy poza rynkiem, czekamy na
dalszy rozwoj wydarzen.

Wsparcie Opor

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

Umocnienie ztotego zatrzymato sie na poziomie 4,15 za EUR
i wczoraj juz zobaczyliSmy realizacje zyskéw z trwajgcej tygo-
dnie aprecjacji. Wzrosty EURPLN zbiegty sie w czasie z osta-
bieniem innych walut regionu (HUF i TRY), ale ztotego z tego
grona wyrdzniata trwato$¢ ostabienia. Tym niemniej, wcigz roz-
patrujemy stosunkowo niewielkie ruchy i jest za wczes$niej na
zadeklarowanie zakonczenia wspomnianego wczesniej trendu.
Podtrzymujemy nasza opinig, ze ztoty znajduje sie prawdopo-
dobnie w poblizu cyklicznej gérki i nie nalezy spodziewaé sie
spadkéw EURPLN ponizej 4,13. W perspektywie miesigecy na

mBank.pl

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 lekko skorygowat sie w gore, jednak poki nie ztamana zo-
stanie linia trendu (a wczes$niej 4,1746, czyli 61,8% Fibo z wy-
kresu dziennego) nie ma powodu, aby kwestionowa¢ mozliwos¢
dalszych spadkéw. Cel to 4,13 — minima lokalne z poczatku roku.
Przed tym poziomem nie widzimy zadnych waznych wsparé.

Wsparcie Opor

pierwszy plan wysunie sie zapewne stymulacja fiskalna i mone- 4,1321 4,2434
tarna oraz zwigzane z tg ostatnig ujemne stopy realne. To po- 4.0344 4.1825/55
. 7 sz ra . ) b
winno sprowokowac stabos¢ ztotego w $rednim (rynkowo rzecz
ujmujac) okresie.
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RS BID _ASK
1Y 1.70 1.74 ON 1.70 1.90 EUR/PLN 4.1582
2Y 1.83 1.87 1M 153 1.73 USD/PLN 3.3572
3Y 1.98 2.02 3M 1.65 1.85 CHF/PLN 3.4921
4Y 214 218
5Y 232 236 FRA BID ASK
6Y 243 247 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.2368
7Y 2.54 2.58 1x4 1.67 1.72 EUR/JPY 132.36
8Y 262 2.66 3x6 1.68 1.73 EUR/PLN 4.1620
)4 2.71 2.75 6x9 1.69 1.75 USD/PLN 3.3653
10Y 278 282 x12 1.72 1.77 CHF/PLN 3.4770
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
2 2,80 . 0,80
| 0,70
52 0,60
1,8 0,50
0,40
L7 0,30
1,6 - 0,20
1,60 - k0,10
15 1 ‘ : : : ‘ : i . 12X15 | 15X18 18X21|21X24 v s
8 sty 22 sty 5lut 19 lut 5 mar19 mar 2 kwi 16 kwi lip 18 |paz 18| sty 19 kwi 19| lip 19 |paz 19|sty 20 17sty 3isty 14lut 28lut 14mar 28mar 1lkwi
mspread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M spread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
3,5 ~30 77 i 71,97
, I 72,00 -
71,80 -
2,5 P10 g5 71,60 -
. [ e — 71,40 - 71,34
- -10 71,20 -
1,5 - | 5 557 71,00 - s0,8
14 | 30 so 4 70,80 -
70,60 -

“*] |70 as 4 70,40 -
01‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10 _5040 ; ; : : ‘ : : —  79:20 ‘ ‘ !
mAsset Swap (bps) —IRS + Benchmark gru 16 lut 17 kwi 17 cze 17 sie 17 paz 17 gru 17 lut 18 kwi 18 JUN8 JuLs AUG8

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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