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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzis$ 0 10.00 GUS opublikuje stope bezrobocia za luty. Wg szacunku MRiPS w
+48 22 598 22 38 ubiegtym miesiacu nastapit nietypowy spadek bezrobocia do 8,5% z 8,6% w

styczniu. O 14.00 zostana opublikowane minutes z marcowego posiedzenia RPP.
Urszula Kryniska

Ekonomistka Wydarzenia i komentarze

+48 22 59820 10 ® PL: Wyniki badania koniunktury GUS wskazuja na poprawe nastrojow w
Mateusz Sutowicz przetworstwie przemystowym. Wskaznik ogdlnego klimatu koniunktury w
Analityk rynkéw finansowych uksztattowat sie na poziomie +6,4 wobec +4,5 w lutym. Wskaznik ten byt wyzszy
+48 22 598 22 36 nie tylko w stosunku do poprzedniego miesigca, ale takze wzgledem marca

2016r. Przedsiebiorcy sygnalizuja niewielki wzrost biezacej produkcji i portfela
zamodwien, a prognozy sa lepsze od formutowanych przed miesiagcem. Planowany
wzrost zatrudnienia jest nieco wiekszy od przewidywanego przed miesigcem.
Poprawity sie takze oceny koniunktury w budownictwie, cho¢ odzwierciedlajacy
EUR/PLN 4,2761 0,1% je wskaznik pozostaje ujemny (-1,4 wobec -6,8 w lutym) to jednak jest on
wyzszy niz w analogicznym miesigcu ostatnich o$miu lat. W przypadku jednostek

Kursy walut A%

USD/PLN 3,9576 0,0% z zakresu handlu detalicznego oceny koniunktury sa pozytywne i najlepsze od
CHF/PLN 3,9982 0,5% sierpnia 2008 r.
EUR/USD 1,0805 0,1% ® PL: W marcu 2017 r., w poréwnaniu do poprzedniego miesiaca, w badaniu GUS

odnotowano niewielkie pogorszenie nastrojow konsumenckich, jednak pozostaty
one na historycznie wysokich poziomach, potwierdzajac dobre warunki do
Rynek Pieniezny (%) A bps wzrostu konsumpcji w Polsce. Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej pozostat
na podobnym poziomie w stosunku do poprzedniego miesiaca i uksztattowat na

WIBOR 1M 1,66 0 poziomie -2,0. Wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej byt nizszy o 0,6
WIBOR 3M 1,73 0 pkt. proc. w stosunku do poprzedniego miesiaca i uksztattowat sie na poziomie
-4,2.

. ®  PL: Eugeniusz Gatnar z RPP powiedziat, ze podwyzki stop procentowych w Polsce
Obligacje PL (%) A bps jeszcze w tym roku nie mozna wykluczy¢, gdyz lokalne czynniki proinflacyjne
2Y 2,08 -2 beda zyskiwaty na sile razem z czynnikami zewnetrznymi, biorac pod uwage
5y 298 7 scenariusz przyspieszenia wzrostu gospodarczego. Jego zdaniem trudno jest

’ tolerowac ujemne realne stopy procentowe w Polsce. W jego ocenie inflacja
10Y 3,61 -10 przekroczy cel na poziomie 2,5% prawdopodobnie w tym roku i pozostanie
powyzej tego poziomu do konca 2019 roku. Wypowiedz sugeruje, ze Gatnar jest
najbardziej jastrzebim cztonkiem RPP, jednak wydaje sie, ze jego glos jest w
IRS PLN (%) A bps Radzie odosobniony, a konsensus za utrzymaniem stop w tym roku jest szeroki.
Y 1,99 2 Rynki na dzis
5Y 2,48 -7

Mimo, iz kalendarium dzisiejszym wydarzen zawiera kilka ciekawych pozycji, to nie
10Y 2,95 -10 oczekujemy, aby wyniki ostatniego przetargu TLTRO z Europejskiego Banku
Centralnego, wystapienie prezes Fed, czy publikacja protokotu z marcowego
posiedzenia Rady Polityki Pienieznej mogty w istotny sposéb wptynac¢ na sentyment

Obligacje bazowe (%) A bps inwestycyjny. Kurs EUR/PLN oscyluje wokoét poziomu 4,28 i nie oczekujemy, aby

DE 10Y 0 41 4 podczas dzisiejszej sesji miato sie to zmienic¢. Dzi$ Ministerstwo Finansow zaoferuje
’ obligacje OK0419, PS0422, WZ1122, WZ0126 i DS0727 o tacznej wartosci 3,0-5,0 mld

us 10Y 2,39 -4 PLN. Spodziewamy sie, iz resort odkupi maksymalna pule papieréw sprzedajac

obligacje za nieco ponad 5 mld PLN.

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2565,8 -1,3

S&P 500 2348,5 0,2

Nikkei 225 19085,3 0,2

Zrédto: Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD

=== EURPLN === EURUSD /prawa skala/

Zrédto: Reuters
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Rynek krajowy

Kurs EUR/PLN kontynuowat rozpoczeta we wtorek korekte oddalajac sie od
wyznaczonego W poniedziatek najnizszego od sierpnia ubiegtego roku poziomu 4,2560.
Skala wczorajszego ostabienia nie byta jednak znaczaca, bo wyniosta maksymalnie 1,5-
grosza. Tak jak zaktadalismy, stabilizacji notowan sprzyjato puste kalendarium
publikacji makroekonomicznych. Sroda przyniosta zakonczenie serii pieciu z rzedu
spadkowych sesji pary USD/PLN. Wczoraj kurs zawrocit z najnizszego poziomu od
poczatku listopada ubiegtego roku tj. daty wyboru prezydenta USA. Na krajowym rynku
dtugu w slad za rynkami bazowymi znizkowata dochodowos¢ wzdtuz catej krzywej.
Najsilniej, bo az o 10 bps do 3,61% zmalata rentownos¢ 10-latki. Spadki, cho¢ znaczaco
mniejsze, nie ominety rowniez 2-latki, ktora wyznaczyta poziom 2,08% tj. o 2 bps
nizszy w stosunku do wtorkowego zamkniecia. Spadkéw krotkiego konca nie
powstrzymata nawet wypowiedz cztonka Rady Polityki Pienieznej. E.Gatnar stwierdzit,
iz nie mozna wykluczy¢ podwyzki stop procentowych w tym roku, jezeli wzrost
gospodarczy potwierdzi optymistyczne prognozy. Cztonek Rady podkreslit
jednoczesnie, iz ,trudno jest tolerowad” ujemne realne stopy procentowe. Brak
reakcji rynku na te stowa moze wynika¢ z faktu, iz na niedawnym posiedzeniu RPP
prezes A.Glapinski stwierdzit, iz nie nalezy niepokoi¢ sie czasowym wystepowaniem
ujemnych realnych stop procentowych.

Rynki zagraniczne

Sroda na rynku eurodolara to wyrazne uspokojenie notowan i zmniejszenie amplitudy
wahan do okoto pét centa. Kurs EUR/USD oscylowat wokot 1,08 oczekujac na nowe
impulsy. Wptywu na notowania eurodolara nie miat zamach terrorystyczny w Wielkiej
Brytanii. Reakcja na tg informacje ograniczata sie do wyceny brytyjskiego funta, ktory
krétkotrwale, acz dynamicznie stracit na wartosci osiagajac dzienne minimum w relacji
do dolara i euro. Na rynku obligacji bazowych sroda przyniosta spadek dochodowosci
Bunda o 4 bps do 0,41% i kontynuacje znizki rentownosci amerykanskiej 10-latki, ktora
zakonczyta wczorajszy dzien na poziomie 2,39%, choc jeszcze we wtorek wynosita
2,44%, a na poczatku tygodnia 2,50%.
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Kalendarium

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop‘;:relgnie Ak;::(lene '((;rncfger?c?::
Millenium)

03/17 11:00  Bilans handlowy SA EU Styczen 24.5b 15.7b 22.0b
03/17 11:00 Bilans handlowy NSA EU Styczen 28.1b -0.6b
03/17 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Luty 9.0% 1.2% 2.7%
03/17 14:00 Inflacja PPl r/r Polska Luty 4.1% 4.4% 4.6%
03/17 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Luty 11.4% 7.3% 8.3%
03/17 14:15  Produkcja przemystowa m/m USA Luty -0.3% 0.0% 0.2%
03/17 15:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Marzec 96.3 97.6 97.0
03/20 08:00 Inflacja PPl r/r Niemcy Luty 2.4% 3.1% 3.2%
03/22 10:00 Saldo rachunku biezacego NSA EU Styczen 46.9b 2.5b
03/22 12:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA 3.1% -2.7%
03/22 15:00 Sprzedaz domdw na rynku wtornym USA Luty 5.69m 5.48m 5.58m
03/23 10:00 Stopa bezrobocia Polska Luty 8.6% 8.5%
03/23 13:30 Liczba nowych bezrobotnych USA 241k 240k
03/23 14:00 Opis posiedzenia banku centralnego Polska
03/23 15:00 Sprzedaz nowych doméw USA Luty 555k 565k
03/24 09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Marzec 56.8 56.5
03/24 09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy Marzec 54.4 54.5
03/24 10:00 Wstepny PMI w przemysle EU Marzec 55.4 55.3
03/24 10:00 Wstepny PMI w ustugach EU Marzec 55.5 55.3
03/24 13:30 Zamowienia na dobra trwate USA Luty 2.0% 1.0%
03/24 14:45  Wstepny PMI w przemysle USA Marzec 54.2 54.8
03/27 10:00 Podaz pieniadza M3 r/r EU Luty 4.9%
03/27 10:00 IFO Niemcy Marzec 111.0
03/27 04/03 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Luty 2.3%

Zrédto: Reuters, Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet
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Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z roznych serwisow informacyjnych, wytacznie w
celach informacyjnych. Nie stanowi ona (ani zawarte w niej informacje) rekomendacji, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy
0s0b) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowia gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikow finansowych. Bank dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Bank i jego
pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢ i kompletnos¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



