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Gtowny Ekonomista ® EU: Dzi$ rano zostang opublikowane wstepne indeksy PMI opisujace koniunkture

+48 22 598 22 38 w gtownych europejskich gospodarkach. Oczekiwane sa niewielkie spadki
indeksow zaréwno w Niemczech jak i strefie euro, jednak poziomy, na ktérych

Urszula Kryniska sie znajduja PMI oznaczaja solidny wzrost aktywnosci w gospodarce.
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Mateusz Sutowicz ® PL: Stopa bezrobocia rejestrowanego spadta w lutym do 8,5% z 8,6% w styczniu,

Analityk rynkéw finansowych potwierdzajac tym samym szacunek MRPiPS. Spadek bezrobocia w lutym jest

zjawiskiem nietypowym (miat miejsce tylko w 2007 i 2008r.), gdyz w miesiacu
tym z reguty nadal wstrzymywane sa prace sezonowe. Spadek w lutym br. do
poziomu o 1,7 pkt. proc. nizszego niz przed rokiem oznacza wzrost tempa spadku
bezrobocia, co zostato odzwierciedlone w ustanowieniu nowego minimum stopy
Kursy walut A% odsezonowanej na poziomie 7,7%. Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych
EUR/PLN 4,2649 -0,3% byta w lutym o 19,4% nizsza niz przed rokiem, liczba wyrejestrowan spadta
natomiast o 10,0% r/r, co sugeruje niewielki ruch na rynku pracy. Liczba ofert
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ek 3,970 0.0% pracy byta o 5,7% wyzsza niz przed rokiem. W kolejnych miesiacach spodziewamy
crr/eL 3,9858  -0,3% sie dalszego spadku stopy bezrobocia, ktéra pod koniec roku moze by¢ nizsza niz
EUR/USD 1,0784  -0,2% 8,0%.

® PL: Z opisu dyskusji na marcowym posiedzeniu RPP wynika, iz wiekszos¢

cztonkbw Rady wskazywata, ze takze w nadchodzacych kwartatach
Rynek Pieniezny (%) A bps prawdopodobna jest stabilizacja stop procentowych NBP. Wprawdzie, niektorzy
cztonkowie Rady oceniali, ze gdyby dane i prognozy wskazywaty na silniejsza
WIBOR 1M 1,66 0 presje inflacyjna od przewidywanej w marcowej projekcji, wéwczas uzasadnione
WIBOR 3M 1,73 0 moze byc¢ rozwazenie podwyzszenia stop procentowych, jednak okreslenie
,niektérzy” moze sie odnosi¢ nawet do jednej osoby. W tym przypadku dotyczy
ono zapewne Eugeniusza Gatnara. Podtrzymujemy nasz scenariusz, ktory zaktada

Obligacje PL (%) A bps utrzymanie stép procentowych na obecnym poziomie co najmniej do konca
2y 2,05 3 2017r.

5Y 2,97 0 Rynki na dzis

10Y 3,57 -4 Nie oczekujemy, aby poranne wstepne odczyty indeksow PMI w Europie mogty w

istotny sposéb wptyna¢ na rynki finansowe. Kluczowe obecnie jest gtosowanie w
sprawie zastapienia programu Obamacare nowym systemem ubezpieczen

IRS PLN (%) A bps zdrowotnych traktowane przez inwestorow jako test dla prezydenta D.Trumpa.
Przypomnijmy, iz wdrozenie tej reformy jest jedna z gtownych obietnic wyborczych
2Y 2,00 1 nowego prezydenta USA. Dodatkowo, dopiero po przyjeciu tej ustawy mozliwe
5Y 2,44 4 bedzie przedstawienie zapowiadanych cie¢ w podatkach, na ktore liczy rynek.
Wczoraj co prawda prezydent USA postawit ultimatum, iz jesli Kongres nie zagtosuje
1ov 2,89 6 nad nowym systemem ubezpieczen, to on wycofa projekt i przejdzie do realizacji
kolejnej obietnicy tj. obnizek podatkow. Problemem jednak jest fakt, iz koszty
A o obnizenia podatkow miaty pochodzi¢c z oszczednosci powstatych z wycofania
Obligacje bazowe (%) A bps programu Obamacare. Emocji nie wzbudzita natomiast kolejna bardziej jastrzebia od
DE 10Y 0,42 1 oficjalnego scenariusza Rezerwy Federalnej wypowiedz cztonka Fed. J.Williams
Us 10Y 2 41 2 stwierdzit, iz stopy procentowe moga wzrosnac silniej niz wskazuje najnowsza
’ mediana oczekiwan Fed tj. o 75 bps w tym roku. J.Williams nie dysponuje w tym
roku prawem gtosu. Kurs EUR/PLN stabilizuje sie na poziomie 4,27 i nie oczekujemy,
Gietdy pkt. A% aby miato sie to dzi$ zmienic.
WIG 30 2562,6 0,5
S&P 500 2348,5 -0,1
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
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Rynek krajowy

Ztoty ponownie mocniejszy. Podczas wczorajszej sesji krotkotrwale znizkowat ponizej
poziomu 4,26. Co ciekawe ruch na ztotym kontrastowat z czwartkowym zachowaniem
pozostatych walut tej czesci regionu. Wczoraj na wartosci tracit miedzy innymi
wegierski forint, turecka lira, a stabilizacji ulegt rumunski lej. W faze konsolidacji
weszty takze notowania kursu USD/PLN, ktore od kilku dni koncentruja sie na
najnizszym od poczatku listopada poziomie 3,94. Na rynku dtugu wydarzeniem dnia byt
przetarg, na ktorym Ministerstwo Finansow sprzedato obligacje OK0419, PS0422,
WZ1122, WZ0126, DS0727 za tacznie 4,9 mld PLN przy popycie 8,13 mld PLN. Po
przetargu stopien prefinansowania potrzeb pozyczkowych w tym roku wyniost 52,6%.

Rynki zagraniczne

Na rynku eurodolara brak istotnych publikacji w potaczeniu z oczekiwaniem na
gtosowanie nad ustawa o systemie ubezpieczen zdrowotnych, majaca zastapi¢ program
Obamacare, skutkowat niewielka aktywnoscia inwestorow w czwartek. W rezultacie
kurs EUR/USD zanotowat pot-centowa zmiennos¢ konsolidujac sie nieco ponizej
wyznaczonego we wtorek najwyzszego zamkniecia od listopada tj. 1,0819. Na rynku
obligacji bazowych - wzorem rynku walutowego - zmiany dochodowosci byty
symboliczne. W przypadku Bunda zwyzka rentownosci wyniosta 1 bps do 0,42%.
Dochodowosc¢ 10-latki USA wzrosta natomiast o 2 bps do 2,41%.
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Kalendarium

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop;::gnie Ak;::‘lene I((;P;ger?;::
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 PPI 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 domoéw na rynku wtérnym USA Luty 5.69m 5.48m 5.58m
03/23 10:00 Stopa bezrobocia Polska Luty 8.6% 8.5% 8.5%
03/23 13:30 Liczba nowych bezrobotnych USA 243k 258k 240k
03/23 14:00 Opis posiedzenia banku centralnego Polska
03/23 15:00 Sprzedaz nowych domow USA Luty 558k 592k 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 réznych 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 sig do przesztosci nie stanowia gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikow finansowych. Bank dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa 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.
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