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PMI nizej ale wcigz wysoko

Spokojny poczatek tygodnia na rynku
PMI w marcu ponizej oczekiwan, ale wcigz wysoko

EURPLN rosnie drugg sesje z rzedu, zloty najstabszy do
dolara od dwéch tygodni, EURUSD wcigz bez zmian

Polskie IRS i rentownosci dalej w dot dzieki danym z kraju
i umocnieniu za granica

Dzisiaj wazne dane z USA

Poczatek nowego tygodnia na globalnym rynku nie przyniost
znacznych zmian i wczorajsza sesja przebiegala wg
podobnego scenariusza co poprzednie dni. Indeksy gietdowe
obnizyly sie nieznacznie, zmiany na rynku obligacji byly
mieszane, ale na rynku walutowym nie odnotowano istotnych
ruchow. Dane z USA byly bliskie prognozom — indeks ISM dla
amerykanskiego przemystu obnizyt tylko nieznacznie mocniej
od oczekiwan — i nie zainicjowaty wyraznej reakcji inwestorow.
Opublikowane wczesniej finalne PMI dla przemystu Niemiec
oraz strefy euro potwierdzity silne wzrosty aktywnosci
zasugerowane przez wstepne szacunki.

Indeks PMI dla polskiego przemystu zanotowat w marcu
nieoczekiwany spadek do 53,5 pkt z 54,2 pkt w lutym. Za
znizke odpowiadaty gtéwnie subindeksy produkcji, nowych
zamowien i zatrudnienia. Wskaznik obnizyt sie wprawdzie juz
drugi miesigc z rzedu, ale nalezy naszym zdaniem pamietac,
ze w ostatnich dwéch latach polski PMI charakteryzowat sie
duzg zmiennoscig, ktdra nie do konca odzwierciedlata zmiany
trendéw w produkcji przemystowej. Tak byto naszym zdaniem
réwniez ostatnio — wzrost indeksu w poprzednich miesigcach
wydawat sie nieco ,na wyrost”, a faktyczng sytuacje w
przemysle znacznie lepiej odzwierciedla indeks koniunktury
GUS, ktory od stycznia ustabilizowat sie na poziomie spojnym
ze wzrostem produkcji przemystowej (wyréwnanej sezonowo)
ok. 5% r/r. Pomimo korekty, indeks PMI nadal pozostaje na
dos$¢ wysokim poziomie, swiadczgcym o wyraznym wzroscie
aktywnosci w sektorze przemystowym.
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Kurs EURUSD nie ulegt wczoraj duzym zmianom i oscylowat w
waskim pasmie wahan tuz powyzej zeszlotygodniowego dotka
na ok. 1,065. Dane z USA byly bliskie prognozom i nie miaty
wyraznego wplywu na notowania. Dzi§ réwniez poznamy
wazne dane z amerykanskiej gospodarki, ktére bedg miaty
szanse wywota¢ wzrost wahan na rynku. Z drugiej strony,
najwazniejsze dane poznamy dopiero na koniec tygodnia
(miesieczna zmiana zatrudnienia poza rolnictwem), wiec do
tego czasu reakcja na kolejne odczyty moze by¢ ograniczona.

Kurs EURPLN wzrést wezoraj drugg sesje z rzedu i zblizyt sie
do 4,25, a USDPLN przebit na chwile 3,98. W przypadku
innych walut regionu, forint pozostat stabilny, a rubel stracit
nieznacznie do dolara na poczatku dnia i w Kkolejnych
godzinach wahat sie¢ w trendzie bocznym. Dzisiaj na otwarciu
nastréj na rynku jest stabszy niz wczoraj, kontrakty na
europejskie indeksy gietdowe lekko spadajg. Razem z ostatnimi
danymi z kraju — nizsze od oczekiwan PMI i inflacja — moze to
cigzy¢ ztotemu przynajmniej w trakcie dzisiejszej sesji.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci wcigz
spadaly, co mogto by¢ skutkiem rozczarowujgcego odczytu
PMI, ostatnich danych inflacyjnych, a takze informacji o
nizszym od oczekiwan deficycie fiskalnym w 2016 r.
Czynnikiem wspierajgcym polski diug bylo tez umocnienie
obserwowane na rynkach bazowych. W efekcie, obie krzywe
obnizyty sie o 1-4 pb, a rentownos$¢ 10-letniego benchmarku
spadta do prawie 3,40%.

GUS podat wczoraj, ze deficyt sektora finanséw publicznych w
2016 wynidst 2,4% PKB (dane wstepne), najmniej od 2007 r. Z
kolei dtug publiczny wg metodologii UE wzrést do 54,4% PKB.
Deficyt fiskalny okazat sie nizszy niz jeszcze kilka tygodni temu
spodziewato sie Ministerstwo Finanséw (2,8-2,9%), by¢ moze
za sprawg wyzszej niz sie spodziewano nadwyzki w
samorzgdach lokalnych. W tym roku resort finanséw zaktada
wzrost deficytu fiskalnego do 2,9% PKB i wydaje nam sie, ze
realizacja tego celu nie jest zagrozona.
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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (31 marca)
9:00 Ccz PKB IV kw. % rir 1,7 - 19 19
11:00 EZ Wstepny HICP 11 % r/r 1,8 - 1,5 2,0
14:00 PL Wstepny CPI I} % rir 2,3 2,2 2,0 2,2
14:30 us Dochody osobiste 1] % m/m 0,4 - 0,4 0,5
14:30 us Wydatki konsumentow 1] % m/m 0,2 - 0,1 0,2
16:00 us Indeks Michigan ] pkt 97,6 - 96,9 97,6
PONIEDZIALEK (3 kwietnia)
9:00 PL PMI — przemyst I} pkt 54,6 54,7 53,5 54,2
9:55 DE PMI — przemyst I} pkt 58,3 - 58,3 56,8
10:00 EZ PMI — przemyst 1l pkt 56,2 - 56,2 55,5
16:00 us ISM — przemyst ] pkt 57,0 - 57,2 57,7
WTOREK (4 kwietnia)
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna 1l % r/r 1,0 - 1,2
14:30 us Bilans handlowy I mid $ -44.5 - -48,5
16:00 us Zamowienia przemystowe 1] % m/m 1,0 - 1,2
16:00 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku 1] % m/m 1,7 - 1,7
SRODA (5 kwietnia)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
9:55 DE PMI — ustugi ] pkt 55,6 - 54,4
10:00 EZ PMI — ustugi ] pkt 56,5 - 55,6
14:15 us Raport ADP 1l tys. 180 - 298
16:00 us ISM — ustugi 1] pkt 57,0 - 57,6
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (6 kwietnia)
8:00 DE Zamowienia przemystowe 1 % m/m 3,4 - -7,4
9:00 cz Produkcja przemystowa 1] % rir - - 9,6
11:00 PL Aukcja obligaciji
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 258
PIATEK (7 kwietnia)
8:00 DE Produkcja przemystowa 1] % m/m -0,3 - 2,8
8:00 DE Eksport 1] % m/m -0,5 - 2,7
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem 1] tys. 174 - 235
14:30 us Stopa bezrobocia 1l % 4,7 - 4,7

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci 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 moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
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¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace 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¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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