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Gtowny Ekonomista ® US: Dzis o 14.30 zostana opublikowane dane z amerykanskiego rynku pracy.

+48 22 598 22 38 Konsensus rynkowy pierwotnie zaktadat wzrost zatrudnienia poza rolnictwem o
175 tys., jednak znacznie lepszy od raport ADP sugeruje mozliwos¢ wyzszego

Urszula Kryniska odczytu. Zaktadana jest tez stabilizacja stopy bezrobocia na poziomie 4,7%.
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+48 22 598 20 10 Wydarzenia i komentarze

Mateusz Sutowicz ® EU: Wg protokotu z marcowego posiedzenia EBC Rada Prezeséw Europejskiego

Banku Centralnego uznata, iz przedwczesne bytoby usuniecie z forward guidance
banku odniesienia do mozliwosci dalszego ciecia stop procentowych, jezeli
wskazywataby na to sytuacja w gospodarce. W czwartkowej wypowiedzi prezes
EBC Mario Draghi stwierdzit ponadto, ze przed wprowadzeniem zmian do
instrumentow banku (stopy, QE, forward guidance) potrzebne jest mocniejsze
Kursy walut A% przekonanie, ze inflacja zblizy sie do celu w srednim terminie i pozostanie tam
EUR/PLN 4,2247 -0,1% nawet przy mniej sprzyjajacym otoczeniu monetarnym. Wg Draghiego zmiana
obecnej oceny polityki monetarnej nie znajduje uzasadnienia, co odbieramy jako
zapowiedz utrzymania jej parametrow bez mian w najblizszej przysztosci

Analityk rynkéow finansowych
+48 22 598 22 36

USD/PLN 3,9634 -0,1%

CHF/PLN 3,9481 0,1% ®  PL: Wg szacunkéw MRPiPS stopa bezrobocia rejestrowanego spadta w marcu do
EUR/USD 1,0657 0,0% 8,2% z 8,5% w lutym, wyréwnujac poziom z pazdziernika i listopada. Odczyt byt
zgodny z naszymi oczekiwaniami. Roczny spadek bezrobocia wyniost 1,7 pkt.
proc., a na poczatku roku odnotowano przyspieszenie tego spadku, zaskakujace
Rynek Pieniezny (%) A bps przy obecnym, rekordowo niskim poziomie bezrobocia. Wg naszych szacunkéw
stopa bezrobocia po odsezonowaniu spadta do 7,7% z 7,8% ustanawiajac nowy
WIBOR 1M 1,66 0 rekord. Liczba bezrobotnych spadta o 16,7% r/r, podczas gdy liczba nowych
WIBOR 3M 1,73 0 miejsc pracy byta o 19,2% wyzsza niz przed rokiem. Wg NBP, dane o miejscach
pracy sa zawyzane przez koniecznos¢ zgtaszania w niektoérych urzedach ofert
pracy sezonowej skierowanych dla Ukraincow, jednak ich wzrost jest
Obligacje PL (%) A bps niewatpliwy. Stopa bezrobocia jest obecnie zblizona do poziomu naturalnego.

2Y 2,05 2 ®  PL: Zysk NBP w 2016 r. wyniost 9,2 mld PLN, czyli o 0,9 mld PLN wiecej niz przed
5y 2 91 0 rokiem. Zgodnie z ustawa o NBP 95% kwoty zysku zostanie przekazane do budzetu

’ panstwa po zatwierdzeniu rocznego sprawozdania finansowego NBP, poprawiajac
10Y 3,46 0 wynik kasowy budzetu. Biuro prasowe poinformowato, ze na zysk NBP ztozyty sie
przede wszystkim: dodatni wynik z roznic kursowych oraz dodatni wynik z
zarzadzania rezerwami walutowymi.

IRS PLN (%) A bps ® CZ: Narodowy Bank Czeski odstapit w czwartek od zobowiazania do utrzymywania
2y 1,96 3 kursu EUR/CZK w poblizu 27, ktore zostato wprowadzone w listopadzie 2013r. w
celu poluzowania polityki monetarnej i unikniecia deflacji. Bank poinformowat w

Y 2,40 2 komunikacie po decyzji, ze jest gotowy do interwencji na rynku w przypadku
10Y 2,86 3 zbyt duzych wahan kursowych.
Rynki na dzis
. o
Obligacje bazowe %) A bps W piatek w centrum uwagi rynku znajdzie sie ostatni dzien spotkania prezydentow
DE 10Y 0,25 -2 USA i Chin. Gospodarcza cze$¢ wizyty maja zdominowac dyskusje o polityce
US 10Y 2,33 4 handlowej,. deficycie w obro.tac'h po stro'nie. amerykaﬁski.ej oraz kursie yvymigny
juana. Jakiekolwiek porozumienia w wymienionych kwestiach powinny miec silne
przetozenie na sentyment inwestycyjny. Ten pozostaje natomiast umiarkowanie
Gietdy pkt. A% niekorzystny dla wyceny bardziej ryzykownych aktywow, po tym jak Stany
Zjednoczone zbombardowaty baze wojskowa w Syrii. Mimo, iz dziatanie USA zostato
WIG 30 2597,5 0,1 okreslone jako jednorazowe, to inwestorzy obawiaja sie o rozszerzenie konfliktu.
S&P 500 2357,5 0,2 Wycena polskiej waluty pozostaje stabilna, a na wartosci zyskuja przede wszystkim
obligacje safe-haven, czy ztoto Dzisiejszy wptyw danych payroll’s postrzegamy
Nikkei 225 18664,6 0,4 natomiast jako umiarkowany, gdyz kierunek polityki pienieznej, jak i skala
Zrédto: Reuters tegorocznego zaciesniania jest jasno okreslona i dzisiejsze dane nie powinny tego
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna zmieniac.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Mimo nienajlepszego otwarcia ztoty byt ponownie mocniejszy wzgledem euro, a kurs
EUR/PLN przejsciowo znizkowat do poziomu 4,2170. Do$¢ nieoczekiwanie czynnikiem,
ktory wspart wycene polskiej waluty byta decyzja banku centralnego Czech, ktory
odstapit od zobowiazania do utrzymywania kursu EUR/CZK w poblizu poziomu 27,0 do
czego zobowiazat sie w 2013 roku. W reakcji na decyzje Czechow ztoty w szybkim
tempie zyskat nieco ponad grosz wzgledem euro. W naszej ocenie reakcja jest nieco na
wyrost, gdyz w uwazamy, iz w srednim terminie ,,uwolnienie” korony moze czesciowo
odebrac zainteresowanie ztotym, ktory traktowany jest jako proxy ryzyka w Europie.
Aprecjacja towarzyszyta takze innym walutom regionu. Reakcja kursu EUR/CZK
natomiast byto umocnienie o ponad 1,7%. Na rynku dtugu notowania stabilizowaty sie
na poziomach z srodowego zamkniecia. Wydarzeniem dnia byta aukcja, na ktorej
Ministerstwo Finansow sprzedato obligacje OK0419, PS0422, WZ1122, WZ0126, DS0727
za tacznie 5,0 mld PLN przy popycie 8,71 mld PLN. W rezultacie finansowanie
tegorocznych potrzeb pozyczkowych wynosi 56%.

Rynki zagraniczne

0Od poczatku tygodnia notowania eurodolara koncentruja sie wokot poziomu 1,0650
zachowujac przy tym niewielka amplitude wahan i tak byto takze podczas wczorajszej
sesji. Dzienne minimum wyznaczone zostato w reakcji na tagodna retoryke
przemowienia M.Draghiego, ktory podkreslat potrzebe utrzymywania akomodacyjnej
polityki pienieznej. Retoryka wypowiedzi niejako potwierdzata niedawne spekulacje na
temat mylnej interpretacji przez rynek komunikatow banku. Pod wptywem marcowego
posiedzenia inwestorzy zaczeli bowiem wycenia¢ mozliwos¢ mniej gotebiej polityki
ECB, w tym szybszego zakonczenia programu QE. W czwartek drozaty obligacje
Niemiec i Stanoéw Zjednoczonych. Dochodowos¢ Bunda obnizyta sie o 2 bps do 0,25%, a
amerykanskiego odpowiednika o 4 bps do 2,33%.
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Kalendarium

. . . Poprzednie Aktualne ST

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H dane dane (Progr)oza
Millenium)
03/31 14:00 Inflacja CPI r/r Polska Marzec 2.2% 2.0% 2.3%
03/31 14:30 Dochody osobiste USA Luty 0.4% 0.4% 0.4%
03/31 14:30  Wydatki osobiste USA Luty 0.2% 0.1% 0.2%
03/31 14:30  PCE Deflator r/r USA Luty 1.9% 2.1% 2.1%
03/31 14:30 Inflacja bazowa PCE r/r USA Luty 1.7% 1.8% 1.7%
03/31 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Marzec 97.6 96.9 97.6
04/03 09:00 PMI w przemysle Polska Marzec 54.2 53.5 54.6
04/03 09:55 PMI w przemysle Niemcy Marzec 58.3 58.3 58.3
04/03 10:00 PMI w przemysle EU Marzec 56.2 56.2 56.2
04/03 11:00 Inflacja PPI r/r EU Luty 3.5% 4.5% 4.2%
04/03 11:00 Stopa bezrobocia EU Luty 9.6% 9.5% 9.5%
04/03 15:45 PMI w przemysle USA Marzec 53.4 53.3 53.5
04/03 16:00 ISM w przemysle USA Marzec 57.7 57.0 57.2
04/04 11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EU Luty 1.5% 1.8% 1.0%
04/04 14:30 Bilans handlowy USA Luty -$48.5b -43.6b -$44.5b
04/05 09:55  PMI w ustugach Niemcy Marzec 54.4 55.6 55.6
04/05 10:00  PMI w ustugach EU Marzec 55.5 56.0 56.5
04/05 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA -0.8% -1.6%
04/05 14:15 Raport ADP USA Marzec 245k 263k 195k
04/05 15:45  PMI w ustugach USA Marzec 53.8 52.9 52.9
04/05 20:00 Opis posiedzenia banku centralnego USA
04/05 Decyzja w sprawie stop procentowych Polska Kwiecien 1.50% 1.50% 1.50%
04/06 08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy Luty 0.0% 4.6% 3.9%
04/06 13:30 Raport Challengera r/r USA Marzec -40.0% -2.0%
04/06 13:30 Opis posiedzenia banku centralnego EU
04/06 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Kwiecien 258k 234k 250k
04/07 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Luty 0.0% 2.5% 0.5%
04/07 08:00 Bilans handlowy Niemcy Luty 14.8b 21.0b 17.7b
04/07 14:00 Stan rezerw NBP Polska Marzec 110809
Zmiana zatrudnienia poza sektorem

04/07 14:30 rolniczym USA Marzec 235k 175k
04/07 14:30 Stopa bezrobocia USA Marzec 4.7% 4.7%
04/10 10:30 Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Kwiecien 20.7

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 sie 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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