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Dzis dane z rynku pracy w USA

Bank Zachodni WBK

Gotebie minutes EBC i mocne dane z USA, wzrost PMI dla
sektora ustug Chin, negatywne wie s$ci z Grecji

EURPLN odbija si e od 4,05, EURUSD mocno w gor ¢

Na rynku stopy procentowej $wigteczna atmosfera —
nieznaczne zmiany rentowno $ci i niskie obroty

Dzisiaj uwaga na miesi eczne dane z rynku pracy USA

Opublikowane wczoraj minutes z marcowego posiedzenia EBC
miaty dos¢ gotebi wydzwiek. Tres¢ dokumentu podkresla, ze
czlonkowie banku sg zgodni co do tego, ze program skupu
aktywoéw rozszerzony w tym roku o obligacje rzgdowe panstw
strefy euro powinien by¢ kontynuowany az do osiggniecia celu.
W tym kontekscie podkreslono, ze rewizja w gére prognoz tempa
wzrostu PKB i inflacji przedstawiona w zesztym miesigcu nie
oznacza, ze stymulacja pieniezna jest mniej potrzebna. Ostatnie
dane ze strefy euro byly dos¢ pozytywne i sprawily, ze
inwestorzy zaczeli dopuszcza¢ mysl, ze EBC wycofa sie z QE
wczesniej niz we wrzesniu 2016. Pojawienie sie tych oczekiwan
byto widoczne np. w notowaniach euro do dolara. Tymczasem
wczoraj poznalismy tez kolejne dane z USA. Tygodniowe dane z
rynku pracy po raz kolejny zaskoczyly na plus — liczba nowych
bezrobotnych wzrosta w najmniejszej skali od konca stycznia i
juz czwarty tydzien z rzedu utrzymuje sie ponizej 300 tys. Nieco
lepsze od oczekiwan byly wczoraj takze zaméwienia na dobra
trwatego uzytku, ktére w ostatnich miesigcach rozczarowywaty.
Lepsze od oczekiwan odczyty z amerykanskiej gospodarki
wsparly nastroje na Wall Street — indeksy zakonczyly sesje na
nieznacznych wzrostach. Rano naptynety pozytywne informacje
z Chin — indeks PMI dla sektora ustug wzrést w marcu do 52,3
pkt z 52 pkt miesigc wczesniej.

Pod koniec dnia pojawity sie niekorzystne doniesienia z Grecji,
ktéra poinformowata swoich wierzycieli, ze 9 kwietnia utraci ona
ptynnos¢ finansowg. Grecja poprosita UE o dodatkowe
finansowanie, ale wniosek ten zostat wczoraj odrzucony, bo w
ocenie przedstawicieli Unii lista reform zaprezentowanych przez
grecki rzad jest niewystarczajgca. Ministerstwo Finanséw Grecji
w komunikacie zaprzeczylo tym informacjom. Niemniej kwestia
ta ponownie bedzie na pierwszym planie po Swietach, gdyz na 8
kwietnia zaplanowano kolejny szczyt UE ws. Grecji.

Dzi$ uwaga inwestoréw skupi sie na marcowym odczycie z rynku
pracy USA, ktéry bedzie przez inwestorow interpretowany pod
katem perspektyw polityki pienieznej w USA. Komunikat z
ostatniego posiedzenia FOMC catkiem wyraznie podkreslat, ze
termin pierwszej podwyzki stép zaleze¢ bedzie od danych z

amerykanskiej gospodarki. Miesigc temu dane o zmianie
zatrudnienia poza rolnictwem zaskoczyly wyraznie na plus. Z
kolei opublikowany wczesniej w tym tygodniu raport ADP —
bedacy czesto nieztym prognostykiem danych rzadowych —
pokazat przyrost wyraznie stabszy od oczekiwan. Dzisiejszy
odczyt o ile nie bedzie znacznie gorszy od konsensusu moze
zniwelowaé przynajmniej czesciowo gotebi wydzwiek ostatniego
komunikatu FOMC.

Kurs EURUSD poruszat sie wczoraj w bardzo silnym trendzie
wzrostowym. Wyglagda na to, ze na niekorzys¢ dolara z
opdznieniem zaczely dziata¢ srodowe stabsze od prognoz dane
z USA. Ich golebiego wydzwieku nie zdotaly wczoraj
zneutralizowaé mocne tygodniowe dane z rynku pracy. W
rezultacie, EURUSD osiggnat w trakcie dnia ok. 1,09. Na koniec
tygodnia najwiekszy wplyw na kurs bedg zapewne mialy
miesieczne dane z rynku pracy USA. Publikacja ta moze
wyznaczy¢ kierunek nie tylko na dzis, ale i na kolejne tygodnie.
Odczyt uznany przez rynek za silny moze sprawi¢, ze trwajgca
od potowy marca korekta wzrostowa przejdzie do historii i
EURUSD wznowi ruch na potudnie.

Kurs EURPLN oddalat sie wczoraj systematycznie od
wielomiesiecznego minimum na 4,05, podczas gdy USDPLN lekko
sie obnizyt dzieki ruchowi w goére kursu EURUSD. Na koniec
polskiej sesji EURPLN byt juz powyzej 4,07. W ostathich
tygodniach sygnaty z FOMC byly jednym 2z istotniejszych
czynnikbw umacniajgcych ztotego do euro. Wczoraj EURPLN
zblizyt sie do waznego wsparcia na 4,05, ale nie przebit go.
Dzisiejszy odczyt z USA moze przesgdzi¢ o tym czy kolejna proba
pokonania tego poziomu zostanie podjeta w najblizszych dniach
czy tez nastgpi wyrazniejsza realizacja zyskéw z ostatniego
catkiem sporego umocnienia ziotego. Jesli dane z USA beda
mocne, wtedy realizowa¢ sie bedzie zapewne drugi scenariusz.

Na krajowym rynku stopy procentowej nie odnotowano duzych
zmian, a aktywnosc¢ inwestorOw byla wyraznie ograniczona. Od
ubiegtego tygodnia IRS oraz rentownosci obligacji oscylujg na
podwyzszonych poziomach odnotowanych w reakcji na dane z
USA. Na koniec tygodnia polski rynek ponownie moze znalez¢
sie pod wplywem sygnatéw z amerykanskiej gospodarki. Jezeli
dzisiaj dane z USA potwierdzg, ze rynek pracy USA jest w
solidnej formie, to polski rynek dlugu moze pozosta¢ pod presjg i
IRS oraz rentownosci obligacji mogg jeszcze wzrosnaé.

Z okazji Swigt Wielkanocnych zyczymy naszym czytelnikom
radosnych chwil spedzonych w rodzinnym gronie, optymizmu i sit
ptynacych z odradzajgcego sie zycia.
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Rynek walutowy
Kurs ztotego (fixing)

Dzisiejsze otwarcie 395 - - 435
EURUSD 1.0883 CADPLN 2.9789
USDPLN 3.7418 DKKPLN 0.5449 3.90 1 F 4.30
EURPLN 4.0717 NOKPLN 0.4683
CHFPLN 3.8989  SEKPLN 0.4337 3.85 1 425
JPYPLN* 3.1267 CZKPLN 0.1478 380 - L 490
GBPPLN 5.5507 HUFPLN* 1.3566
*za 100JPY/100HUF 375 1 L 415
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Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*

Wartos¢ Zmiana (pb) Warto$¢é Zmiana (pb)
Polska 59.8 2.12
Czechy 47.8 0 0.29 -1
Wegry 135.1 1 3.20 -7 60 1
Grecja 2006.1 0 11.66 7 50
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

** Informacje odnoszg si¢ do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédio: Reuters
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\?VZV?Ii KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNOZBZWBK REALIZACJA v?,i;#g;@*
PIATEK (27 marca)

13:30 us Finalny PKB 1V kw. % 2,4 - 2,2 5,0

15:00 us Indeks Michigan 1 pkt 91,8 - 93,0 91,2

PONIEDZIALEK (30 marca)

14:30 us Dochody osobiste 1l % m/m 0,3 - 0,4 0,4

14:30 us Wydatki konsumentow 1l % m/m 0,2 - 0,1 -0,2

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow 1l % m/m 0,4 - 3,1 1,2
WTOREK (31 marca)

9:00 Ccz PKB 1V kw. % rlr 15 - 1.4 2,2

11:00 EZ Wstepny HICP 1] % rlr -0,1 - -0,1 -0,3

14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych IV kw. min € -1332 -1332 -1971 -1780

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne [ % rir - - 0,2 0,2

16:00 us Indeks nastroju konsumentéw 1 pts 96,4 - 101,3 98,8
SRODA (1 kwietnia)

3:45 CN PMI — przemyst 1] pkt 49,3 - 49,6 50,7

9:00 PL PMI — przemyst 1 pkt 55,3 55,6 54,8 55,1

9:55 DE PMI — przemyst 1] pkt 52,4 - 52,8 51,1

10:00 EZ PMI — przemyst 1] pkt 51,9 - 52,2 51,0

14:15 us Raport ADP 1 tys. 225 - 189 214

16:00 us ISM — przemyst 1 pkt 52,5 - 51,5 52,9

CZWARTEK (2 kwietnia )

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 286 - 268 288

16:00 us ZamoOwienia przemystowe 1l % m/m -0,4 - 0,2 -0,7
PIATEK (3 kwietnia )

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1l tys. 245 - 295

14:30 us Stopa bezrobocia 1 % 55 - 55

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wyltgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




