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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 53.4
9:00 FRA PMI w ustugach (pkt.) wstepny kwi 56.5 56.9 57.4
9:30 GER PMI w przemysle (pkt.) wstepny kwi 57.5 58.2 58.1
9:30 GER PMI w ustugach (pkt.) wstepny kwi 53.7 53.9 541
10:00 EUR PMI w przemysle (pkt.) wstepny kwi 56.1 56.6 56.0
10:00 EUR PMI w ustugach (pkt.) wstepny kwi 54.6 54.9 55.0
10:00 POL Sprzedaz detaliczna r/r (%) mar 8.4 8.1 7.9 9.2
15:45 USA PMI w przemysle (pkt.) wstepny kwi 55.6 55.6 56.5
15:45 USA PMI w ustugach (pkt.) wstepny kwi 54.0 54.0 54.4
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. wtérnym (min) mar 5.56 5.54 5.60
10 00 GER Wskaznik Ifo — sytuacja biezaca (pkt.) kwi 106.0 106.6 (1) 105.7
10:00 GER Wskaznik Ifo — oczekiwania (pkt.) kwi 99.5 100.0 (1) 98.7
14:00 POL Podaz pienigdza M3 r/r (%) mar 5.4 5.2 4.9 5.8
14:00 HUN Decyzja Banku Wegier (%) 24.04 0.90 0.90 0.90
16:00 USA Sprzedaz doméw na r. pierwotnym (tys.) mar 629 667 (r) 694
16:00 USA Konikunktura kons. CB (pkt.) kwi 126.3 127.0(r) 128.7
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

Dzis$ zostang opublikowane...

Gospodarka globalna: Dzi§ zakonczy sie posiedzenie Rady Gubernatoréw Europejskiego Banku Centralnego:
decyzja zostanie opublikowana o 13:45, a o 14:30 rozpocznie sie konferencja prasowa prezesa Draghiego.
Posiedzenie to nie przyniesie zmian ani w parametrach polityki pienieznej, ani w komunikacji banku. Prezes Draghi
bedzie w dalszym ciggu akcentowat ostrozno$¢ banku centralnego w normalizacji polityki pienieznej i wysoce
stymulujacy charakter polityki pienieznej nawet teraz i po zaprzestaniu zakupdéw netto aktywéw. Pogorszenie
twardych i migkkich danych w strefie euro zostanie wspomniane, ale jego znaczenie zostanie zapewne umniejszone
(z uwagi na niepewno$¢ co do przyczyn i trwato$ci tegoz spowolnienia). O ile zatem EBC moze brzmie¢ gotebio, o
tyle nie nalezy spodziewac¢ sie panicznych zmian retoryki ze strony banku.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m GUS: Stopa bezrobocia w marcu 2018 r. wyniosta 6,6 proc. wobec 6,8 proc. w lutym.

m GUS: Nowe zaméwienia w przemysle w marcu 2018 r. spadty w ujeciu rdr o 16,2 proc., po wzroscie o 5,2 proc.
rdr w poprzednim miesigcu.

m MF na przetargu 27 kwietnia zaoferuje obligacje OK0720 / PS0123 / WZ0524/ WS0428 / WZ0528 i WS0447 za 4
mid zt.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.628 -0.004

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 3.024 0.006

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.159 0.003

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Kolejny dziehn spadkéw EURUSD. Nasz model wskazuje jedno-
znacznie, ze bylo to udziatem gtéwnie mocniejszego dolara, na
ktérego korzys¢ przemawia dysparytet stop procentowych oraz
przesilenie w oczekiwaniach dotyczgcych wzrostu w strefie euro
(nie jest to wymyst rynkowy: wida¢ to w roznicy wskaznikéw
koniunktury pomiedzy USA a strefg euro). Dzisiejsze posiedze-
nie EBC raczej nie odwr6ci loséw pary EURUSD. Ostatnie wy-
hamowanie wskaznikéw koniunktury daje bankowi centralnemu
dtuzszg chwile oddechu w procesie komunikacji strategii wyjscia
z luznej polityki pienieznej. Co wazne jednak, ostabienie EUR,
ktére sie dzieki temu generuje bedzie wspomagaé¢ procesy cy-
kliczne w budowaniu inflacji. Tym samym wiec oczekujemy, ze
weszlismy wtadnie w okres nizszych pozioméw EURUSD, ktére
jednoczesnie uruchomig proces korekcyjny w oczekiwaniach na
polityke pieniezna, ktory jeszcze w tym roku wywinduje kurs po-
nownie wyzej.

Dekompozycja zmian EUR/USD
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* Koszyki walutowe wyliczane sg jako wazona srednia geometryczna notowan
wzgledem GBP, JPY, CAD, CHF.
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EURUSD technicznie

Pozycja: Mata pozycja long po 1,2190 z S/L 1,2140.
Preferencja: Range (1,2150 — 1,2550).

Wtorkowa korekta wzrostowa na kursie EURUSD szybko skon-
czyta sie, a notowania powrdcity do spadkéw. Domknieta zo-
stata cata przestrzen do waznego minimum lokalnego 1,2155,
ale pierwszy atak na to wsparcie okazat si¢ nieudany. Nasza
pozycja long jest na niewielkim minusie, jednak wcigz widzimy
szanse zarobku. Na razie nie ma przestanek do wytamania z
range. Dodatkowo, jezeli dzisiejsze odbicie w gore bedzie kon-
tynowane, to na wykresie 4h pojawi sie dywergencja. Pozosta-
wiamy pozycje long bez zmiany parametrow.

Wsparcie Opor

1,2155 1,3055
1,1999 1,2555
1,1859/89 1,2476
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EURPLN fundamentalnie

Woeczoraj EURPLN dostat kopa i wzrést o prawie 4 grosze, do-
tykajac w godzinach popotudniowych poziomu 4,24. Tym razem
juz nie mozemy przedstawi¢ wymowek dla ztotego: byt on jedng
z najstabszych walut w catym uniwersum EM (w poréwnaniu do
forinta czy liry, w ktérej wczoraj wzrosty stopy proc. na skutek
decyzji banku centralnego), a skala spadkéw indeksow gietdo-
wych jest niewspétmierna do deprecjacji ztotego. Wydaje sie, ze
w ostatnich dniach ztoty traci z powoddéw, na ktore uporczywie
wskazywali$my od miesiecy — ze wzgledu na bardzo gotebi bank
centralny, niskie stopy procentowe i spadek dysparytetéw nomi-
nalnych stép w stosunku do rynkéw bazowych. Wzrost zmien-
nosci i czynniki techniczne réwniez mogty zachecaé inwestoréw
grajgcych stylem momentum do wyprzedawania krajowej waluty.
Dzi$ na pierwszym planie pojawi sie¢ EBC i ztoty w okolicy posie-
dzenia powinien odzyskaé¢ dodatnig korelacje z EURUSD (gotebi
EBC — nizszy EURUSD — nizszy EURPLN). Silne ostabienie zto-
tego w ostatnich dniach powinno takze uaktywni¢ krajowych gra-
czy sprzedajacych euro po nagle atrakcyjnych cenach. Z tego
wzgledu dzi$ nalezy spodziewac si¢ umocnienia ztotego.

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Wybicie w gére z trendu spadkowego.

Kurs EURPLN wcigz rosnie. Wczoraj zostaly przetamane ko-
lejne opory — Fibo 61,8% oraz MA200 na dziennym. Kolejnym
waznym poziomem technicznym jest teraz maksimum lokalne
4,2434. Raczej przesadzone jest, ze trend na wykresie tygodnio-
wym zostanie przetamany, dlatego przestrzen do dalszego wzro-
stu wynosi sporo. Jezeli jednak wspomniane maksimum obroni
sie przy prébie ataku, to powinniémy obserwowac przez pewien
czas konsolidacje w obszarze 4,21-4,24. Okazji do zarobku gra-
jac short na korekte aktualnie nie widzimy. Na razie pozostajemy
poza rynkiem, ewentualng korekte spadkowg bedziemy chcieli
raczej wykorzysta¢ aby zajgé pozycje long po atrakcyjnych po-

ziomach.
Wsparcie Opor

4,1510 4,3324
4,1293 4,2548
4,0344 4,2434
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP

1Y 1.70 1.74 ON 1.30 1.50 EUR/PLN 4.2159
2Y 1.83 1.87 1M 1.52 1.72 USD/PLN 3.4548
3Y 2.02 2.06 3M 1.59 1.79 CHF/PLN 3.5193

4Y 221 225

5Y 238 242 FRA BID ASK

6Y 253 257 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.2159
7Y 263 2.67 1x4 1.66 1.72 EUR/JPY 133.06
8Y 272 276 3x6 1.67 1.73 EUR/PLN 4.2261
QY 281 285 6x9 1.69 1.74 USD/PLN 3.4762
10Y 286 2.90 9x12 1.72 1.77 CHF/PLN 3.5326
WIBOR3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS 5Yi 2Y
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Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
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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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