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Xi Jinping poprawia nastroje na rynkach

Poczatek tygodnia w nieztych nastrojach, dzieki
wypowiedzi prezydenta Chin

Ztoty nieznacznie mocniejszy, EURUSD wciaz pod
wptywem ostatnich danych z USA

Rentownosci polskich obligacji wyraznie w dét, za granica
bez duzych zmian

Dzisiaj czeska i wegierska inflacja za marzec

Poczatek tygodnia na globalnym rynku rozpoczat sie w niezlych
nastrojach pomimo stabych danych o niemieckim eksporcie, co
pomogto zlotemu, forintowi i koronie zyska¢ w trakcie
wczorajszej sesji. Brak publikacji innych waznych danych
sprawit, ze notowania na rynku diugu przebiegaly raczej w
spokojnej atmosferze. Dzi$ od rana nastroje poprawia
wypowiedz prezydenta Chin Xi Jinpinga, ktéry zapowiedziat
wieksze otwarcie chinskiej gospodarki i obnizenie taryf, co
zostato odebrane przez rynki jako sygnat spadku napiecia w
relacjach Chiny-USA. W kraju dzi$ czeka spotkanie Rady
Polityki Pienieznej (konferencja i ogtoszenie decyzji bedg miaty
miejsce jutro).

Bezrobocie dalej w dét

Ministerstwo Pracy podato, ze w marcu liczba bezrobotnych
spadta o ponad 33 tys. (w skali roku o ponad 230 tys.), co
oznacza spadek stopy bezrobocia rejestrowanego z 6,8% do
6,6% (nieco mniejszy niz zaktadaliSmy). To najmniejszy ubytek
bezrobotnych dla miesigca marca od czterech lat, chociaz
popyt firm na pracownikdéw wg badan koniunktury utrzymuje sie
na wysokim poziomie. Wskazuje to, ze pozostajgca pula
bezrobotnych jest tak skromna i o tak niskich kwalifikacjach, ze
trudno za jej pomoca zaspokoi¢ utrzymujacy sie silny popyt na
prace.

Dialog Polska-UE nt praworzgdnosci

Wiceprzewodniczacy Komisji Europejskiej Frans Timmermans
powiedziat wczoraj po spotkaniach z polskim premierem,
ministrem spraw zagranicznych i przedstawicielami instytucji
sgdowniczych, ze za wczesnie na ocene, czy spoér Polski z UE
0 przestrzeganie praworzadnosci mozna zakonczy¢ i jakg
postaé przyjmie kompromis. Zaznaczyt, ze KE bedzie uwaznie
analizowa¢ dziatania podejmowane przez Polske i oczekuje, ze
uwzglednig one zgtaszane wczesniej uwagi Komisji. Przyznat
jednak, ze ostatnie zmiany w rzgdzie doprowadzity do poprawy
klimatu w relacjach miedzy Polskg a UE. Premier Mateusz
Morawiecki i prezes PiS Jarostaw Kaczynski mowili niedawno,
ze widzg bardzo duze szanse na szybkie zakonczenie sporu z
UE w sprawie praworzgdnosci.

Rynek walutowy

EURUSD byt stabilny przez wiekszg czes¢ ses;ji i dopiero pod
koniec europejskich godzin handlu dolar ponownie zaczat
tracic. W obliczu braku nowych danych, wczorajszy wzrost
kursu do 1,232 moégt byé skutkiem pigtkowego
rozczarowujgcego raportu z rynku pracy USA. Dzisiaj tez nie
poznamy waznych danych ze Swiata, wiec notowania moga
pozosta¢ pod wptywem pigtkowego odczytu z rynku pracy
USA, cho¢ jego znaczenie powinno male¢ wraz ze zblizaniem
sie publikacji amerykanskiej inflacji oraz minutes FOMC (jutro).
EURUSD pozostaje blisko wsparcia na 1,22 i najblizsze dni
mogg przesadzi¢ czy podjeta zostanie kolejna préba przebicia
tego poziomu czy kurs skieruje sie w strone oporu na ok. 1,25.

EURPLN obnizyt sie wczoraj do prawie 4,19 z 4,20 zblizajgc sie
do zesziotygodniowego minimum. Krajowa waluta zyskata tez
w relacji do dolara, funta oraz franka. Kurs porusza sie w
bardzo waskim pasmie ok. 4,19-4,21 wyznaczonym w trakcie
pierwszej sesji kwietnia. W naszej ocenie, do srodowej decyzji
RPP sytuacja na polskim rynku walutowym moze nie ulec
wigkszym zmianom, a wynik posiedzenia Rady moze
potencjalnie wywrzeé negatywng presje na ztotego.

W przypadku pozostatych walut regionu, najwigksze zmiany
zanotowano w przypadku rubla, ktory stracit gwattownie po tym
jak USA zdecydowaty o natozeniu kolejnych sankcji na Rosje —
USDRUB wzrést powyzej 60 z ponizej 58,2 i byt to najwiekszy
dzienny ruch w goére od listopada 2016.

Rynek diugu

Na krajowym rynku stopy procentowej najwieksze zmiany miaty
miejsce na diugim koncu, gdzie rentownos¢ 10-latki spadta o
ok. 4 pb. kontynuujgc impuls zainicjowany po pigtkowych
danych z USA. Rentownos$¢ osiagneta ok. 3,05%, najnizszy
poziom od listopada 2016, za$ na rynku asset swap spredéw
zndéw miata miejsce ich kompresja w segmencie 5-10L. Polski

dtug radzit sobie wczoraj wyraznie lepiej niz obligacje
niemieckie czy amerykanskie, ktére oddawaly czes¢
pigtkowych zyskéw. W efekcie spready do obligacji

amerykanskich obnizyty sie po raz kolejny, wchodzgc w dolny
kres obszaréw lub znajdujgc sie ponizej tych, ktére ostatni raz
widzieliSmy w latach 2006-2007 (-72 pb dla 2L, -21pb dla 5L i
+28 dla 10L).

Sadzimy, ze pofgczenie ostatnich danych z kraju oraz ze swiata
moze utrzymywac rentownosci polskich obligacji nisko w
oczekiwaniu na jutrzejszg decyzje RPP. Dobre nastawienie do
rynku dlugu zwieksza szanse, ze konferencja Rady (naszym
zdaniem neutralna lub gotebia w przestaniu) wesprze dhug.
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Rynek walutowy Kurs zlotego

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 41919 CZKPLN 0.1654 M EURPLN 4.1919

USDPLN 3.4036 HUFPLN* 1.3472 . u USDN

EURUSD 1.2316 RUBPLN 0.0565 ' T

CHFPLN 3.5557 NOKPLN 0.4366

GBPPLN 4.8140 DKKPLN 0.5629

USDCNY 6.2970 SEKPLN 0.4072 i
*za DOHUF =3.2000
Poprzednia sesja na rynku FX 09/04/2018 F

max _otwarcie zamkn. i e 3.6000
EURPLN 4.189 4203 4.199 4192  4.1967
USDPLN 3400 3425 3418 3403 34174
EURUSD 1226 1233 1228 1232 - +3.4000

Rynek stopy procentowej 09/04/2018 T T T T T T T T
Obligacje na rynku miedzybankowym Sep Dec Mar
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i W :
: \ H 1.74
% M FRA 3x6 171 \ 172
%4 170 0 B FRAGxG  1.73
36 171 1 M 3M WIBOR 1.70 170
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Warto§¢ Zmiana Warto§¢ Zmiana

Polska 2.53 -3
Francja 17 0 0.23 0
Wegry 116 1 1.95 0 - “f"\ I AT 200
Hiszpania 40 0 0.73 1 “\,,”\ PNy < |
Wtochy 102 2 1.27 1 g hr b 120
Portugalia 64 0 1.18 0 \\"—LJMP\LL e .
Inandia 25 0 0.41 0 e S A i
Niemcy 10 0 ; - % +1.00
*spread 10-letnich obligaciji skarbowych do 10-letnich Bundéw /""’"_/f e 0.50
**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia T SED T T T Dec T T T Mar

Zrédto: Bloomberg 2017 | 2018
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (6 kwietnia)

08:00 DE Produkcja przemystowa SA Il % m/m 0,2 -1,6 -0,1

09:00 Ccz Produkcja przemystowa Il % rlr 5,5 2,7 515

09:00 HU Produkcja przemystowa 1 % rir 4,3 4,1 6,7

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Il tys. 185,0 103,0 313,0

14:30 uUsS Stopa bezrobocia 1] % 4,0 4,1 4,1

PONIEDZIALEK (9 kwietnia)
08:00 DE Eksport Il % m/m 0,4 - -3,2 -0,4
WTOREK (10 kwietnia)

09:00 Cz Inflacja 1 % rir 1,7 - 1,8

09:00 HU Inflacja Il % rir 2,1 - 1,9
SRODA (11 kwietnia)

PL Decyzja NBP % 1,5 1,5 - 15
14:30 us Inflacja 11} % m/m 0,0 - 0,2
20:00 us Minutes FOMC 21/03/2018 - - 0,0
CZWARTEK (12 kwietnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa 1 % m/m - - -1,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 225,0 - 215,0
PIATEK (13 kwietnia)

08:00 DE Inflacja HICP 1 % m/m - - 0,4
10:00 PL Inflacja % rir 1,3 1,3 - 1,4
14:00 PL Inflacja bazowa 11} % rlr 0,6 - 0,8
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych 1l min € -411,5 -544,2 - 2005,0
14:00 PL Bilans handlowy 1l min € -468,0 -310,0 - -204,0
14:00 PL Eksport Il min € 16687,5 16792,0 - 16853,0
14:00 PL Import 1l min € 17220,5 17102,0 - 17057,0
16:00 uUs Indeks Michigan \Y pkt 101,0 - 101,4

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 transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki
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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, 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 si¢ 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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