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Dane z USA rozczarowaly tylko na chwile

Kolejne niejednoznaczne dane z rynku pracy USA
Niewielkie zmiany na rynku walutowym

Rentownosci w kraju bez duzych zmian, za granica
przejsciowo nizej
Dzisiaj czeska inflacja

Publikacja miesiecznego raportu z amerykanskiego rynku pracy
byta gtéwnym wydarzeniem na rynku na koniec tygodnia. Dane
0 miesiecznym przyroscie liczby zatrudnionych poza
rolnictwem mocno rozczarowaty i byt najgorsze od maja 2016
r., ale stopa bezrobocia nieoczekiwanie spadta do najnizszego
poziomu od maja 2007 r., a dane o godzinowych stawkach byty
zgodne z oczekiwaniami. W pierwszej reakcji rynek skupit sie
na zmianie liczby zatrudnionych, ale negatywna reakcja gietd
oraz dolara, byla jedynie przejsciowa. Prawdopodobnie
wynikato to z tego, Ze ostatecznie przewazyta ocena, iz
zaskakujgca stabo$¢ danych marcowych wynikata z
jednorazowego wptywu wyjgtkowo zlej pogody w USA.
Wprawdzie obligacje zdotaty utrzymac zyski odnotowane po
danych do konca europejskiej sesji, ale po jej zamknieciu
nastgpito wyrazne odreagowanie. To juz kolejny miesigc, kiedy
dane z rynku pracy USA majg mieszany wydzwiek i nie
wywotujg jednoznacznej kierunkowej reakcji rynku.

Kurs EURUSD spadt w pigtek do 1,06, cho¢ w pierwszej reakc;ji
rynku nastgpito gwattowne odbicie do 1,067. Przez weekend
dolar jeszcze troche sie umocnit i dzisiaj rano kurs jest nieco
ponizej 1,06. Ogdlnie, ruch po danych nie byt znaczny i nawet
po pigtkowej publikacji z USA, tygodniowy zakres wahan kursu
byt najmniejszy od marca 1986 (wg danych agencji Reuters).
Rynek czeka na impuls, ktéry mégitby wyznaczy¢ trwaty ruch.
Nie przypuszczamy, by tak niska zmienno$¢ utrzymata sie w
tym tygodniu i oczekujemy, ze EURUSD bedzie wyrazniej
reagowat na naptywajgce dane niz w poprzednich dniach. Dzi$
nie poznamy waznych danych ze s$wiata, ale wypowiada¢ sie
bedg cztonkowie FOMC — Janet Yellen i James Bullard.

Kurs EURPLN wahat sie w pigtek blisko 4,225, a USDPLN nie
oddalit sie istotnie od 3,97. W przypadku innych walut regionu

tez nie odnotowano duzych zmian, czeska Kkorona

ustabilizowata sie po czwartkowym umocnieniu.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS i rentownosci
obligacji byty na koniec tygodnia blisko czwartkowego
zamkniecia. Za granicg tymczasem rentownosci wyraznie
spadty (o 3-4 pb na rynkach bazowych oraz peryferyjnych), co
w duzym stopniu byto zastugg danych z amerykanskiego rynku
pracy. Niewykluczone jednak, Zze dzisiaj moze nastgpic¢
odreagowanie. Po pierwsze, juz po zamknigciu pigtkowej sesji
w Europie amerykanskie Treasuries skorygowaty wczesniejsze
umochienie, poniewaz inwestorzy uznali, ze stabo$¢ danych z
USA wynikata z czynnika jednorazowego. Po drugie, szef Fed
w Nowym Jorku William Dudley zasugerowat, ze zmniejszanie
bilansu banku centralnego moze opo6zni¢ podwyzki stop tylko
nieznacznie.

Czlonek RPP Jerzy Zyzynski powiedziat w pigtek podwyzki
stop w tym roku nie sg potrzebne, poniewaz inflacja
powodowana jest czynnikami zewnetrznymi. Akcja kredytowa
jest staba, wiec podwyzki stdp nie przyniostyby jego zdaniem
pozadanego skutku. Wg niego, polityke pieniezng trzeba
bedzie zaostrzy¢ w momencie, kiedy wzro$nie popyt na kredyt.
Wypowiedz Zyzynskiego potwierdza, Zze jest on cztonkiem
gotebiej frakcji w RPP. Nie zmienia to naszej oceny perspektyw
krajowej polityki pieniezne;.

Na ten tydzien w kraju nie zaplanowano wielu kluczowych dla
rynku wydarzen. Finalny odczyt marcowej inflacji nie powinien
sie istotnie rézni¢ od wstepnego szacunku i bedzie dla rynku
raczej neutralny. Jesli chodzi o bilans pfatniczy, to oczekujemy
niewielkiego deficytu w lutym, ale jednak wiekszego niz rynek i
taki odczyt mogtby mie¢ przynajmniej niewielki negatywny
wplyw na ztotego. Za granicg kilka waznych publikacji danych
(w Niemczech i w USA) oraz wystgpienia cztonkow FOMC (w
tym Janet Yellen), zaplanowane na poczatek tygodnia. Ostatnie
komentarze bankieréw centralnych USA byly raczej jastrzebie i
wycena szans na podwyzke w czerwcu moze sie¢ zwiekszyc,
jesli taki ton zostanie utrzymany. Plynno$é na rynku moze byé¢
nizsza w okresie przedswigtecznym, co moze zwiekszy¢
zmiennoseé.
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& Grupa Santander

Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2260 CZKPLN 0.1591
USDPLN 3.9925 HUFPLN* 1.3625
EURUSD 1.0585 RUBPLN 0.0694
CHFPLN 3.9565 NOKPLN 0.4606
GBPPLN 4.9461 DKKPLN 0.5683
USDCNY 6.9082 SEKPLN 0.4399

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 07/04/2017

zamkn.

max otwarcie

EURPLN 4.219 4242 4236 4.233 42273

USDPLN 3.958 3.989 3.979 3.974 3.9755

EURUSD 1.063 1.068  1.065 1.065 -
Rynek stopy procentowej 07/04/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

Kurs ztotego
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: F4.40

F4.30

" w420
b4.10
b 4.00
b 3.90
-3.20

Sep Dec " Mar
2016 | 2017

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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PROGNOZA

&in KRAJ WSKAZNIK OKRES ek mowak  FEALZACHA v(aiTR"FI)Ns'I‘c":\*
PIATEK (7 kwietnia)

8:00 DE Produkcja przemystowa 1] % m/m -0,2 - 2,2 2,2

8:00 DE Eksport 1] % m/m -0,5 - 0,8 2,4

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem ] tys. 180 - 98 219

14:30 us Stopa bezrobocia 1l % 4,7 - 4,5 4,7

PONIEDZIALEK (10 kwietnia)

9:00 Ccz CPI I} % rir 2,6 - 25
WTOREK (11 kwietnia)

9:00 HU CPI I} % rir 31 - 2,9

11:00 EZ Produkcja przemystowa 1] % r/r 2,0 - 0,6

11:00 DE Indeks ZEW \Y pkt - - 77,3

14:00 PL CPI I} % rir 2,0 2,0 2,2
SRODA (12 kwietnia)

14:00 PL Inflacja bazowa 1] % rlir 0,5 0,6 0,5

CZWARTEK (13 kwietnia)

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych 1] min € -100 -357 2457

14:00 PL Eksport 1] min € 15 356 15 064 14 976

14:00 PL Import 1] min € 15 300 15 300 14 751

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 234

16:00 us Wstepny Michigan \Y pkt 97,0 - 96,9
PIATEK (14 kwietnia)

14:00 PL Podaz pienigdza 1l % rlr 8,7 8,3 8,2

14:30 us CPI 1l % m/m 0,0 - 0,1

14:30 us Sprzedaz detaliczna 1] % m/m 0,0 - 0,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgji 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 publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych 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¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzaé 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 sie 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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