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Kalendarium danych

Dane z Polski i zagranicy o potencjalnym wptywie na rynek krajowy

Kraj Zmienna Okres Prognoza
mBank konsensus

14.05.2018 PONIEDZIALEK

Poprzednio  Odczyt

14:00 POL Saldo obrotéw biezacych (min EUR) mar -1543 -1088 -972 (r) -982
14:00 POL Eksport (min EUR) mar 17800 18075 16239 (r) 18075
14:00 POL Import (min EUR) mar 18600 18550 16480 (r) 18550
4 00 CHN Produkcja przemystowa r/r (%) kwi 6.0
8:00 GER PKB kw/kw (%) wstepny Q1 0.4 0.6 0.3
9:00 CZE PKB r/r (%) wstepny Q1 4.8 5.5
9:00 HUN PKB r/r (%) wstepny Q1 4.2 4.4
10:00 POL CPl t/r (%) finalny kwi 1.6 1.6 1.3
10:00 POL PKB r/r (%) wstepny Q1 4.8 4.8 4.9 (r)
10:30 GBR Stopa bezrobocia (%) mar 4.2 4.2
11:00 EUR Produkcja przemystowa m/m (%) mar 0.7 -0.8
11:00 GER Wskaznik ZEW — oczekiwania (pkt) maj 85.2 87.9
11:00 GER Wskaznik ZEW — biezaca sytuacja (pkt) maj -8.2 -8.2
14:30 USA Wskaznik Empire State (pkt.) maj 15.0 15.8
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m (%) kwi 0.3 0.6
1 50 JAP PKB kw/kw (%) wstepny 0.0 0.4
11:00 EUR CPI r/r (%) finalny kwi 1.2 1.3 ()
POL Decyzja RPP (%) maj 1.50 1.50 1.50
14:00 POL Inflacja bazowa r/r (%) kwi 0.6 0.4 0.7
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) kwi 1319 1319
14:30 USA Pozwolenia na b. doméw (tys.) kwi 1343 1379 (r)
14 30 USA Nowo zarejestrowani bezrobotni (tys.) 12.05 215 211
14:30 USA Indeks Philadelphia Fed (pkt.) aj 21.4 23.2
10 00 POL Przecietne wynagrodzenie r/r (%) kwi 7.5 7.2 6.7
10:00 POL Zatrudnienie r/r (%) kwi 3.7 3.7 3.7

Dzi$ zostang opublikowane...

Gospodarka polska: Dzi§ o 10:00 GUS opublikuje finalne dane o inflacji CPl w kwietniu — spodziewamy
si¢ potwierdzenia odczytu flash na poziomie 1,6% r/r. Szczegdty publikacji powinny by¢ zbiezne z naszymi
przypuszczeniami co do struktury wzrostow cen w kwietniu — inflacja bazowa wyniosta 0,6% r/r (tak, jak w marcu),
a przyspieszenie CPI bylo napedzane przez wyzsze ceny paliw i zywnosci. Réwnolegle zostanie opublikowany
pierwszy szacunek PKB za | kwartat. Spodziewamy sig, ze PKB wzrést w pierwszych trzech miesigcach roku o
4,8% r/r wobec wzrostu 0 4,9% r/r w IV kwartale poprzedniego roku (dane po rewizji). Przyspieszenie w konsumpcji
i inwestycjach zostato najprawdopodobniej zréwnowazone wyraZnie ujemnym wktadem eksportu netto.

Gospodarka globalna: W Europie dzien uptynie pod znakiem publikacji danych o PKB w | kwartale (Wegry, Czechy,
drugi szacunek Eurostatu dla strefy euro) oraz odczytu produkcji przemystowej za marzec. W Stanach Zjednoczo-
nych kalendarz réwniez jest catkiem ciekawy, obejmuje bowiem dane o sprzedazy detalicznej (spodziewany jest
kolejny miesigc umiarkowanych wzrostéw sprzedazy) i pierwszy odczyt koniunktury w przedsigbiorstwach w maju —
wskaznik dla przemystu w okregu nowojorskim.

Najwazniejsze wydarzenia i komentarze

m NBP: Deficyt w obrotach biezacych w marcu 2018 r. wyniost 982 min EUR wobec konsensusu 1 060 min EUR
deficytu. Eksport spadt o 2 proc. rdr wobec konsensusu spadku o 1,3 proc. rdr, natomiast import wzrést 1,6 proc.
rdr wobec konsensusu wzrostu o 3,1 proc. rdr.

m Kwiecinski: Wzrost PKB w | kw. 2018 r. byt prawdopodobnie niewiele nizszy od wyniku z IV kw. 2017 r., czyli 4,9
proc., ale dynamika inwestycji nie osiagneta dwucyfrowego tempa.

m GER: Wzrost PKB w pierwszym kwartale wynisot 0,3 proc. w ujeciu kwartalnym, wobec 0,6 proc. w ostatnim
kwartale 2017 roku. Oczekiwano wzrostu o 0,4 proc kw/kw.

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

podwyzka 25 bps 0% GERGB 10Y 0.617 0.003

stopy bez zmian 100% USAGB 10Y 3.004 0.024

obnizka 25 bps 0% POLGB 10Y 3.270 0.000

PROGNOZA mBanku bez zmian Dotyczy benchmarkéw Reuters
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EURUSD fundamentalnie

Nieudany atak na 1,20 sprowadzit notowania do 1,1915 w mo-
mencie pisania niniejszego tekstu. Jak zwykle, aspekty stricte
rynkowe otrzymaty w rynkowej narracji dodatkowe wsparcie fun-
damentalne w postaci jastrzebich wypowiedzi Mester z Fed (po-
prawa w gospodarce powinna skutkowa¢ wigkszg skalg podwy-
zek, konieczno$¢ podniesienia stop w pewnym momencie zna-
czaco, aby sprowadzi¢ inflacje do celu, gospodarka w stanie
petnego zatrudnienia). Faktycznie to jedna z bardziej jastrze-
bich wypowiedzi szefowej oddziatu Rezerwy z Cleveland, jednak
ton catego FOMC jest duzo bardziej koncyliacyjny, a sygnaty
z gospodarki pozostajg tak samo niejednoznaczne jak dotych-
czas: wcigz czekamy na wzrosty inflacji przy coraz nizszej sto-
pie bezrobocia. Nie wydaje nam sig, aby bez wsparcia danych
(dzi$ sprzedaz detaliczna) dolar miat szanse na dalsza apre-
cjacje. Gdzie$ w tle toczy¢ sie beda negocjacje handlowe USA
z Chinami, ktére w obecnym momencie zaczynajg coraz bar-
dziej przypomina¢ wybieranie wygranych i przegranych wsréd
poszczegdlnych spétek (obecnie chinskie ZTE, wczesniej Ru-
sal).

Dekompozycja zmian EUR/USD
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—Zmiana netto - Zmiana EURUSD

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

Pozycja: Zamykamy po 1,1920 matg pozycje long po 1,1847 (73
ticki zysku).

Korekta wzrostowa na kursie EURUSD zatrzymata sie jeszcze
przed 1,20 (czyli takze przed waznymi oporami MA200 oraz Fibo
38,2% na wykresie 4h), a notowania nastepnie spadty o prawie
figure. Kurs szybko powrécit ponizej MA55, ale spadek na razie
zatrzymat sig na MA55. Wobec braku nowych sygnatéw wzro-
stowych sgdzimy, ze oznacza to przedwczesne zakonczenie ko-
rekty. Nie mamy jednak gwarancji, ze kurs powréci do trendu
spadkowego (byt on szczegdlnie stromy), mozemy obserwowaé
przez pewien czas konsolidacje w okolicy 1,19. Nie widzimy dal-
szych perspektyw dla naszej pozycji long, dlatego zamykamy ja
z umiarkowanym zyskiem.

Wsparcie Opor
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EURPLN fundamentalnie

Ztoty stabszy o ok. 1,5 grosza - wczoraj wieczorem notowania
siegnely poziomu 4,275 za euro. Ruch ten zbiegt sie w cza-
sie z umocnieniem dolara i wyprzedazg niektérych walut EM.
Poki co jednak EURPLN porusza sie w zakresie wahan o grani-
cach rozpoznanych dobrze w ostatnich tygodniach i bez nowych
sygnatéw ze strony fundamentalnej nie nalezy spodziewac sie
przetomu. Dzisiejsze dane z gospodarki krajowej raczej takowej
zmiany nie przyniosg — inflacja za kwiecien i jej struktura sg juz w
zasadzie znane, a delikatny spadek dynamiki PKB to zadna no-
wos¢ dla uczestnikdéw rynku. Najbardziej prawdopodobne jest,
ze jesli ostabienie bedzie kontynuowane, w okolicy 4,30 znéw
ujawnig sie sprzedajgcy walute.

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

Pozycja: Brak.

Preferencja: Range 4,24-4,30.

Notowania EURPLN kontynuujg wzrost. Wczoraj kurs zerwat z
chwilowg konsolidacjg wokét splotu MA30 i MA55 na wykresie
4h. Ruch wcigz odbywa sie w ramach range, dlatego spodzie-
wamy sig, ze kolejnym przystankiem bedzie dopiero maksimum
lokalne 4,29/4,30, szczegblnie ze wczesniej nie widzimy zad-
nych waznych oporéw. Nie jest to zatem wystarczajgco atrak-
cyjna okazja do zarobku, aby gra¢ long po aktualnych pozio-
mach. Nie zamierzamy sie zaktada¢ aktualnie o przebicie wspo-
mnianego maksimum, dlatego pozostajemy poza rynkiem.

Wsparcie Opor
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IRS BID ASK depo BID ASK Fixing NBP
1Y 1.72  1.76 ON 1.30 1.55 EUR/PLN 4.2615
2Y 1.87 1.9 1M 1.39 1.79 USD/PLN 3.5558
3Y 206 2.10 3M 157 1.77 CHF/PLN 3.5594
4Y 225 229
5Y 243 247 FRA _BID _ASK
6Y 259 2.63 1x2 1.62 1.66 EUR/USD 1.1925
7Y 270 274 1x4 1.69 1.72 EUR/JPY 130.78
8Y 279 2.83 3x6 1.70 1.73 EUR/PLN 4.2695
9y 288 292 6x9 1.72 1.75 USD/PLN 3.5812
10Y 293 297 9x12 176 1.79 CHF/PLN 3.5770
WIBOR 3Mi 1Y WIBOR 3M i stawki FRA IRS5Yi 2Y
2 0,70
0,14 24
1,9 0,12 9,80
. 0,50
18 0,08 0,40
1,7 - 0,06 0,30
- 0,04 0,20
1,6
r 0,02 0,10
1,5 | : : : : : : Lo 9x12 |12X15|15X18 | 18X21|21X24 | 556
5lut 19 lut 5 mar 19 mar 2 kwi 16 kwi 30 kwi 14 maj lut 19 |maj 19| sie 19 13lut  27lut 13 mar 27 mar 10kwi 24 kwi 8 maj ’
mispread 1Y vs 3M —Wibor 1Y —Wibor 3M mKontrakty FRA ==Wibor 3M mspread 5Y vs 2Y —5Y —2Y
Asset swap i IRS Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa
3,5 ~a0 %9 . 78,23
3 * (30 75 78,20 -
2,5 2 704 78,00 - 3
k10
65 -
2 - - Lo 77,80 -
60 -
1,5 | I r-10 77,60 - 77,51
| 20 55 - R
14 77,40 -
F-30 50
0,5 1 a0, | 77,20 -
S "2 5 3°6 &' 7 6 4 'm ‘ ; : ‘ : : ; — 7790 ‘ ‘ ‘
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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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