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Ekonomista ® US: Zmiana zatrudnienia w sektorach poza rolnictwem w USA (non-farm payrolls)
+48 22 598 20 10 wyniosta w kwietniu 164 ty_s.,_ przy kopsensu51.e rynkow_ym wskaZUchyrp na

przyrost o 190 tys. Przed miesiacem zmiana tej kategorii ksztattowata si¢ na
Mateusz Sutowicz poziomie 135 tys., po korekcie z 102 tys. Wskaznik zatrudnienia, tj. odsetek
Analityk rynkéw finansowych pracujacej ludnosci w wieku produkcyjnym obnizyt sie natomiast o 0,1 pkt. proc.
+48 22 598 22 36 do 62,8%. Ponadto, stopa bezrobocia po raz pierwszy od 18 lat spadta ponizej

4,0%. Pomimo rosnacego zatrudnienia i stopy bezrobocia ponizej poziomu
naturalnego dynamika wynagrodzen w USA pozostaje umiarkowana. Wzrost ptacy
godzinowej wyniost bowiem w kwietniu 2,6% r/r po wzroscie o 2,7% r/r przed
miesiacem. Dane te potwierdzaja dobra koniunkture na amerykanskim rynku
EUR/PLN 4,2478 0,9% pracy na poczatku 2Q 2018, jednak dalsze wzrosty zatrudnienia beda coraz
bardziej utrudnione ze wzgledu na ograniczenia podazy odpowiednich

Kursy walut A%

USD/PLN 3,5564 2,5% pracownikow. Dane te, obok inflacji PCE zgodnej z celem, wpisuja sie w obecny
CHF/PLN 3,5529 1,1% scenariusz stopniowego zaciesniania polityki pienieznej Fed. Zgodnie z
EUR/USD 11944 1.5% powszechnymi oczekiwaniami, kolejna podwyzka stop bedzie miata miejsce
’ ’ podczas najblizszego posiedzenia Fed 12-13 czerwcu br., gdy zaprezentowana
zostanie nowa projekcja makroekonomiczna oraz tzw. dot plot ilustrujacy
Rynek Pieniezny %) A bps {)artc;gcnhozy cztonkow Fed dotyczacych poziomu stop procentowych w najblizszych
WIBOR 1M 1,64 0 - .,
WIBOR 3M 1,70 0 Rynki na dzis
Z punktu widzenia ztotego powrdét inwestorow krajowych do pracy - po dwoch dniach
nieobecnosci w pierwszym tygodniu maja - powinien ustabilizowa¢ wycene
Obligacje PL (%) A bps krajowego waluty. W minionym tygodniu ztoty ucierpiat na realokacji kapitatu z
2y 1,52 1 rynkdw emerging markets w strone dolara notujac w przypadku kursu EUR/PLN
najwyzszy poziom od pazdziernika tj. 4,2915. Na dzisiejszym otwarciu natomiast
Y 2,45 10 notowania poruszaja sie ponizej poziomu 4,25 i w naszej ocenie z uwagi na dzien
10Y 3,16 12 wolny od pracy w Wielkiej Brytanii nie powinny podlega¢ znaczacym wahaniom. W
dalszej czesci tygodnia - w obliczu relatywnie ubogiego kalendarium danych
makroekonomicznych - sentyment inwestycyjny wyznacza¢ moga wydarzenia
IRS PLN (%) A bps polityczne, w tym uptywajacy 12 maja termin na podjecie przez D.Trumpa decyzji,
czy USA jednostronnie wycofaja sie z umowy zawartej miedzy Stanami
2y 1,89 1 Zjednoczonymi, Chinami, Rosja, Niemcami, Francja, Wielka Brytanig i Iranem, na
5Y 2,42 3 mocy ktorej w 2015 roku zawieszono sankcje natozone na lran w zamian za
ograniczenie przez Teheran swojego programu atomowego.
10Y 2,91 4
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,54 -4
us 10Y 2,96 -1
Gietdy pkt. A%
WIG 58883,7 -2,0
S&P 500 2663,4 1,3
Nikkei 225 22455,8 -0,1

Zrédto: Thomson 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

Piatkowa sesja byt trzecia z rzedu, ktora zakonczyta sie umocnieniem ztotego w relacji
do euro. Kurs EUR/PLN obnizyt sie z 4,2640 o okoto dwa grosze oddalajac sie od
osiggnietego w pierwszej potowie zakonczonego tygodnia poziomu 4,2915, tj.
maksimum z pazdziernika. Pod koniec ubiegtego tygodnia zatrzymaniu ulegty ponadto
wzrosty pary USD/PLN, ktora zwyzkowata do niemal 3,58 z uwagi na odwrét
inwestorow od ztotego i umocnienie dolara na miedzynarodowych rynkach. Pod presja
sprzedajacych pozostawaty rowniez notowania krajowego dtugu, w szczego6lnosci na
dtugim koncu krzywej. Dochodowos¢ 10-latki wzrosta o 12 bps do poziomu 3,16% tj.
nienotowanego od miesiaca. Stabilizacja 2-letniego benchmarku na poziomie 1,52%
skutkowata natomiast wystromieniem krzywej SPW.

Rynki zagraniczne

Dolar kontynuowat w ubiegtym tygodniu trend wzrostu wartosci w relacji do euro,
jednak czwartek i pigtek przyniosty wyhamowanie znizki eurodolara. Notowaniom nie
udato sie trwale zejs¢ ponizej wyznaczonego w srode poziomu 1,1950. Aprecjacja
dolara widoczna byta ponadto z notowaniach z pozostatymi gtownymi walutami. Kurs
USD/CHF po szesciu miesiacach przerwy wzrdst do parytetu, notowania GBP/USD
obnizyty sie natomiast do tegorocznego minimum, a USD/JPY osiagnat 3-miesieczne
maksimum. Na bazowych rynkach dtugu w zakonczonym tygodniu doszto do spadku
dochodowosci Bunda, ktéry z poziomu 0,58% obnizyt sie w rentownosci do 0,54%.
Stabilizacji na poziomie 2,96% ulegta natomiast dochodowos¢ 10-latki USA.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie Okres dane dane rynkowy prognoza

Piatek 4 maja

09:55 PMI w ustugach Niemcy  Kwiecien 54.1 53.0

10:00 PMI w ustugach EU Kwiecien 55.0 54.7

14:30 Zmana éaféfrﬂﬂ‘fy'ﬁla poza USA Kwiecien 135k 164K 190k
14:30 Stopa bezrobocia USA Kwiecien 4.1% 3.9% 4.0%
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Kwiecien 2.6% 2.6% 2.7%

Poniedziatek 7 maja

08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy  Marzec 3.5% 3.1% 5.0%
14:30 Indeks Sentix EU Maj 19.6 22.4
08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy  Marzec 2.6% 3.0%
08:00 Bilans handlowy Niemcy  Marzec 23.1b 18.4b

Sroda 9 maja

Liczba wnioskow o kredyt USA

13:00 hipoteczny MBA Maj "2.5%

14:30 Inflacja PPl r/r USA Kwiecien 3.0% 2.8%

13:00 Decyzja ws. stop procentowych UK Maj 0.50% 0.75%

14:30 Inflacja bazowa CPI r/r USA Kwiecien 2.1% 2.2%

14:30 Inflacja CPIr/r USA Kwiecien 2.4% 2.5%

10:00 Inflacja CPI r/r Polska Kwiecien 1.3% 1,6% 1,5%
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Maj 98.8 98.0

14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Kwiecien 0,7% 0,6% 0,6%
14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Marzec -1017m -917.5m -1060m
14:00 Eksport towarow Polska Marzec 16271m 17921m 18075m
14:00 Import towaréw Polska Marzec 16844m 18511m 18550m

Zrédto: Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet

illennium

_m Makro i rynek B komentarz dzienny W str. 3

Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z réznych serwiséw 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
osob) 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 réwniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



