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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

23.04.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

9:00 FRA PMI w przemysle (pkt.) wstepny kwi 53.5 53.7
9:00 FRA PMI w ustugach (pkt.) wstepny kwi 56.5 56.9
9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny kwi 57.5 58.2
9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny kwi 53.7 53.9
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny kwi 56.1 56.6
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny kwi 54.6 54.9
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) mar 8.4 8.1 7.9
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny kwi 55.6 55.6
15:45 USA PMI w ustugach (pkt.) wstepny kwi 54.0 54.0
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. wtérnym (min) mar 5.56 5.54
10 00 GER Wskaznik Ifo — sytuacja biezaca (pkt.) kwi 106.0 106.5
10:00 GER Wskaznik Ifo — oczekiwania (pkt.) kwi 99.5 100.1
14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) mar 5.4 5.2 4.9
14:00 HUN Decyzja Banku Wegier (%) 24.04 0.90 0.90
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. pierwotnym (tys.) mar 629 618
16:00 USA Konikunktura kons. CB (pkt.) kwi 126.3 127.7
10 00 POL Stopa bezrobocia (%) mar

13 45 EUR Decyzja EBC (%) 26.04 -0.400 -0.400
14:30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 14.04 230 232
14:30 USA Zam. na d. trwate m/m (%) wstepny mar 1.4 3.0
7 30 FRA PKB kw/kw (%) wstepny 0.5 0.7
8:45 FRA CPl t/r (%) wstepny kwi 1.6 1.6
9:55 GER Stopa bezrobocia (%) kwi 5.3 5.3
10:30 GBR PKB kw/kw (%) wstepny Q1 0.3 0.4
11:00 EUR ESI (pkt.) kwi 112.0 112.6
14:00 POL Minutes RPP 11.04

14:30 USA PKB kw/kw (%) SAAR wstepny Q1 2.2 2.9
16:00 USA Wsk. koniun.U. Michigan (pkt.) finalny kwi 98.0 97.8

W tym tygodhniu...

Gospodarka polska: Dzi§ zostang opublikowane dane o sprzedazy detalicznej. Spodziewamy sie wzrostu
rocznego wskaznika w ujeciu nominalnym do 8,4% z 7,9% w lutym za sprawa efektu bazy (wcze$niejsza Wielkanoc
wzgledem ostatniego roku), ktéry powinien przewazyé nad skutkami niskich temperatur i dni roboczych. Dzien
pbzniej NBP poda dane o podazy pienigdza M3 — tu prognozujemy dalsze przyspieszenie dynamiki rocznej (do
5,4%). W $rode GUS opublikuje Biuletyn Statystyczny z danymi za marzec. Zawiera on m.in. informacje o stopie
bezrobocia. Wstepne szacunki MRPiPS potwierdzajg nasz szacunek, ze wskaznik spadt do 6,6%, czyli nie tak
mocno jak wskazywat na to konsensus rynkowy (6,5%).

Gospodarka globalna: Tydzien rozpoczyna sie od publikacji wstepnych wskaznikéw PMI w przemy$le i ustugach
(najpierw Europa, po potudniu USA). Za Oceanem zostang wtedy takze opublikowane dane o sprzedazy domoéw
na rynku wtérnym. We wtorek poznamy kolejne wskazniki koniunktury — niemieckie indeksy Ifo. Tego samego dnia
decyzje na temat polityki monetarnej podejmie Bank Wegier, a pare godzin pdzniej $wiatto dzienne ujrza dane z
USA: ponownie o sprzedazy domoéw (tym razem na rynku pierwotnym) oraz koniunktura konsumencka Conference
Board. W $rode kalendarz jest pusty. W czwartek odbedzie sie posiedzenie EBC, ktére nie przyniesie zmian w
komunikacji banku, ale moze mu towarzyszy¢ ostrozny ton z uwagi na pogorszenie migkkich i twardych danych ze
strefy euro w | kwartale. Za Oceanem poza standardowym raportem o nowych bezrobotnych opublikowane zostang
wstepne dane o zaméwieniach na dobra trwate w marcu. Koniec tygodnia bedzie niezmiernie ciekawy. Piagtek
uptynie pod znakiem wstepnych odczytéw inflacji za marzec (Francja, Hiszpania) oraz PKB za pierwszy kwartat
(Francja, Wielka Brytania, USA). Z pozostatych publikacji warto wspomnie¢ o stopie bezrobocia w Niemczech oraz
kolejnym indeksie koniunktury konsumenckiej (U. Michigan w USA).

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze
m GUS: Ogolny wskaznik syntetyczny koniunktury w kwietniu spadt do 108,2 z 110,8 w marcu.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.588 0.013

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 2.968 0.026

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.040 0.014

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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Syntetyczne podsumowanie minionego tygodnia
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Bez zmian (brak zaskoczen w ostatnich publikacjach). Nowy
tydzien to przede wszystkim wstepne dane o PKB, zamoéwie-
nia na dobra trwate i cotygodniowy raport z rynku pracy.
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Indeksy zaskoczen w syntetyczny sposéb przedstawiajg zaskoczenia rynkéw najistotniejszymi publikacjami danych makroekonomicznych. Indeksy konstruowane sa codzien-
nie na podstawie faktycznych nierewidowanych odczytéw danych oraz median ich prognoz publikowanych przez serwis Bloomberg. Sg one $rednig wazong wystandaryzowa-

nych zaskoczen rozumianych jako réznica odczytu i prognozy, gdzie wagi sa konstruowane w oparciu o site oraz istotno$¢ wptywu danego zaskoczenia na dzienne wahania
notowan instrumentéw z rynku stopy procentowej i walutowego. Na wykresach podziat wg tygodni.
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EURUSD fundamentalnie

Spadek EURUSD o ok. 1 cent to zastuga mocniejszego dolara
(tak wskazuje zaréwno nasza dekompozycja zmian EURUSD,
jak i szybki przeglad gtownych par walutowych z EUR i USD
w roli gtéwnej). Umocnieniu dolara towarzyszyly, podobnie jak
w czwartek, spadki na gietdach i wzrosty rynkowych stép pro-
centowych — rentowno$¢ amerykanskiej 10-latki jest juz wiek-
sza niz wynosita w lutym b.r. Taka konstelacja zmian na ryn-
kach sugerowataby, ze odpowiada za nie percepcja bardziej ja-
strzebiego banku centralnego (alternatywnie, wszystkie z w/w sg
symptomami zacie$nienia warunkéw finansowych w USA, co tez
jest nierozerwalnie zwigzane z polityka pienigzng). W otoczeniu
nieco stabszych danych makro i braku nowych komentarzy ze
strony przedstawicieli FOMC moze to nieco dziwi¢. By¢ moze
wzrosty cen surowcéw i oczekiwan inflacyjnych (napedzanych
zatem przez czynnik zewnetrzny, a nie przez ozywienie gospo-
darcze) byly katalizatorem wzrostéw stop proc. W nowym tygo-
dniu uwaga rynkoéw skieruje sie na strefe euro (dane o koniunk-
turze i posiedzenie EBC).

Dekompozycja zmian EUR/USD
0,6% -
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0,2%
0,0%
-0,2%
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2018-04-11
mm Zmiana koszyka*® EUR
—Zmiana netto

2018-04-16 2018-04-19
mmZmiana koszyka* USD
- Zmiana EURUSD

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

Pozycja: Otwieramy po 1,2267 matg pozycje long z S/L 1,2215.
Preferencja: Range (1,2250 — 1,2450).

W ciggu dwéch dni kurs EURUSD spadt o prawie péttorej figury.
Notowania w koncu odkleity sie od splotu $rednich ruchomych w
okolicy 1,2350 i zmierzajg w kierunku miniméw lokalnych, ktére
wyznaczajg dolng granice range. Nie widzimy na razie przesta-
nek do wybicia z tej formaciji, dlatego zamierzamy jg gra¢ od
strony long. Otwieramy matg pozycje, a zlecenie S/L ustawiamy
ponizej wspomnianych miniméw lokalnych. Nie ustawiamy na
razie zlecenia T/P.

Wsparcie Opor

1,2218 1,3055

1,1999 1,2555

1,1859/89 1,2476
Iitaﬂ‘r:: 3 i
e LG o

iy
i

b Mo s K Fa ki Ld My I I Mg il [+ e De: = Fb M M
als | ar u
EIRAL Cameg (803 J60 S-30TE) ALBIR. LD Gy LS00 200R010 (o 26 Blonkery ranca LD, i

! 150 ‘
I [N ;
I Lo 3
I T - =
| N ; 150
| [ — A .
i R EUR / USD TYGODNIOM {oge,
I Lo
: e :
| 114
bt T 120
I i [ .
I | ) gl |
I NG B TR 1N T e
i [N ,;|\‘\H\J\_U\\«|’\;\/4 [ — Il L-
, sela ] Lot Wl AN \h\{ [ 1| i # H R
' b e L ol et TRTI.. . L 2 ] SNhlk 11
I NN L W_\\ [ g 'ig*l
I R RN 11 [ [N ’
= At Se = e O " \
I R [ R g i h
I bosfoafiodcdond ko) 11 RN 1 T i o 'i\
| 125 ° 161
ol 10E am 2 Mo B ot 2903 Meetoe| omeccabme [0 T e e f e /
[ 11 [ [N il - /
I I I e un N N A AN N S NN S S
T N [N e
T T T L Ty 11 T LI
T 11 . hool
Pt thet g bt gt et R |
LY N R h &
= T
Lokl ] Ll Lodoldod bl Vi
FTTT R T [
L L L L !
FLE<Gh BNLZAKA B0 EDRBEGIIRD KOEAAD Bl W by o W @k ke e I Bk W a3 M %l B kA
il il | b | i

BLAED Carey (2 JB-US0 2-ReTE) AT BLLJED.4H 56 B 240 vimde: CopyghT 22 Somkarg Frarse L2, Bap-ldonin

i} ar
FURLSE cumey (RUR- T 3-54E) AT BURLST W vigedy i pyigh 2106 Sombarg Airrse LY, BB

LHRA1E

IS I I———_———,—



' Pt
-

EURPLN fundamentalnie

Ztotemu trudno nabra¢ jest wiatru w zagle przy mocniejszym do-
larze. To tylko utwierdza nas w przekonaniu, ze zejscie ponizej
4,13 bedzie w obecnych warunkach trudne, jesli nie niemozliwe.
Z obecnej perspektywy trudno przeciez sobie wyobrazi¢, ze RPP
stanie sie nagle jastrzebia, a jej stanowisko bedzie rozluZniane
przez sam uptyw czasu, co przy rosnacej inflacji powinno wy-
wrze¢ na krajowg walute niekorzystny wptyw. Nadal uwazamy,
ze rosnaca inflacja (w szczegdélnosci bazowa) stanie sie prze-
stanka ku wczesniejszym niz obecnie sie wycenia podwyzkom
stop procentowych. Zanim jednak sie to stanie RPP bedzie jg
bagatelizowa¢. Dzi$ dane ze strefy euro w postaci wskaznikow
(wstepnych) PMI. W czwartek EBC, a w pigtek dane o amery-
kanskim PKB za | kwartat. Zaden z tych czynnikéw raczej nie
zburzy obecnego status quo. Nadal inwestorzy bedg ograniczaé
oczekiwania na zacies$nienie w strefie euro, a jednocze$nie kwe-
stia podwyzek stép w USA nabierze na znaczeniu. Z kraju dzi$
dane o sprzedazy detalicznej — ich wptyw na rynek bedzie za-
niedbywalny.

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

Pozycja: Ztapane zlecenie S/L-S/P po 4,1800 na pozycji short
po 4,1623, 4,1842 i 4,1960 (tacznie 38 tickow straty).
Preferencja: Wybicie w gére z trendu spadkowego.

Kurs EURPLN dalej ro$nie. Jeszcze w piatek zostata przefa-
mana linia trendu spadkowego (splata sie razem z MA55 na wy-
kresie 4h), a Swiece na przetomie tygodni potwierdzity wytama-
nie. Zmienno$¢ byta wtedy podwyzszona, przez co ztapalismy
zlecenie zamykajgce naszg pozycje. Wprawdzie impuls wzro-
stowy po przetamaniu trendu jest jednoznaczny, ale przestrzen
do wzrostu nie wyglada imponujgco. W okolicy 4,1850/80 znaj-
duja sie silne opory — MA55 na wykresie dziennym oraz MA200 i
Fibo 38,2% na 4h. Odbicie od wspomnianego poziomu Fibo be-
dzie oznaczato, ze kurs powinien jednak powrdéci¢ do spadkéw.
Nie widzimy aktualnie okazji do zarobku grajac long. Pozosta-
jemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.77  1.81 ON 1.20 1.50 EUR/PLN 41724
2Y 1.85 1.89 M 1.35 1.75 USD/PLN 3.3881
3Y 2.01 2.05 3M 1.46 1.91 CHF/PLN 3.4827
4Y 218 2.22
v 23 237 [EEETENER
6Y 246 250 1x2 1.65 1.69 EUR/USD 1.2287
7Y 255 259 1x4 1.68 1.72 EUR/JPY 132.30
8Y 265 2.69 3x6 1.69 1.73 EUR/PLN 41714
)4 273 277 6x9 1.69 1.73 USD/PLN 3.3956
10Y 2.81 2.85 9x12 1.72 1.76 CHF/PLN 3.4846
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
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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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