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Odreagowanie obligacji i ztotego

UE odwota sie do WTO jesli przez wyjscie USA z ukiadu z
Iranem ucierpia europejskie firmy

Ztoty i polskie obligacje lekko odreagowaty duze straty z
ostatnich dni

Kolejny miesigc spadku bezrobocia
Dzis inflacja CPl w USA

W $rode zioty i obligacje odzyskaty czes¢ swojej sity za sprawg
poprawy globalnych nastrojéw, mimo ze na linii USA-Iran wcigz
trwa wymiana ostrzezen (o dodatkowych amerykanskich
sankcjach, o wznowieniu programu nuklearnego przez Iran).
Do tego przedstawiciele UE zapowiedzieli odwotanie sie do
Swiatowej Organizacji Handlu (WTO), jesli wskutek wycofania
sie USA z porozumienia z Iranem miatyby ucierpie¢ europejskie
firmy. Kontynuowane byly wzrosty cen ropy. W Polsce

Ministerstwo Pracy podato dane o spadku bezrobocia
rejestrowanego do 6,3% w kwietniu.
Wedtug Ministerstwa Pracy w kwietniu bezrobocie

rejestrowane obnizylo sie¢ do 6,3% z 6,6% w marcu, zgodnie
z naszg prognozg. W ujeciu miesigcznym liczba bezrobotnych
spadta o 48 tysiecy, czyli wyraznie mniej niz przed rokiem (72
tys.). Tempo spadku bezrobocia spowalnia, naszym zdaniem w
grudniu stopa bezrobocia znajdzie sig nieco ponizej 6,0%.

EURUSD odrabiat w srode spadki z wtorku, wspinajac sie z
1,1830 na otwarciu do 1,1870 na zamknieciu, po drodze
przechodzgc przez 1,1890. Dolar stabt w miare jak rynek
oswajat sie z decyzjg USA o wyjsciu z porozumienia z Iranem
oraz kontynuowany dialog USA i Chin ws. nowych relaciji
handlowych. Dzi$ spodziewamy sie powrotu do umacniania
dolara w oczekiwaniu na odczyt inflacji za kwiecien
(spodziewany jest jej powrdt do 2,5% r/r po roku nizszych
odczytéw), ktéry moze wplyngé na wyceny podwyzek stop w
USA w tym roku.

W Srode ztoty prébowat odrobi¢ straty z ostatnich dni. Udato
mu sie odwrdéci¢ ruch z wtorku wzgledem EUR i czesciowo
wzgledem dolara. W konsekwencji tego EURPLN przesunat sie
z 4,2930 rano do 4,2630 po potudniu (wobec 4,2610 na
wtorkowym otwarciu). W przypadku USDPLN mieli§my
odpowiednio, zejscie z 3,6130 do 3,5950 (wobec wtorkowego
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otwarcia na poziomie 3,5700). Zmiany te byly pochodng
poprawy nastroju na globalnych rynkach do walut
wschodzgcych. Zahamowanie umacniania sie dolara dato
przestrzen do odreagowania napiecia obecnego w ostatnich
dniach na rynkach wschodzacych. Zdecydowanie wigksze
korzysci niz  zloty odniosta  turecka lira oraz
potudniowoafrykanski Rand. Dzi§ moze dojs¢ do ostabienia
ztotego w reakcji na dane o inflacji z USA, ktora
prawdopodobnie wzrosta za sprawg m.in. wyzszych cen ropy w
kwietniu.

W przypadku pozostalych walut naszego regionu EURHUF
maszerowat do gory, przechodzac z 314,90 do 315,50, cho¢
odczyt inflacji r/r za kwiecien byt wyzszy niz marcowy.
EURCZK zamknat dzien blisko otwarcia tj. na 25,58, wahajgc
sie nieznacznie w ciggu dnia. Czeska korona jedynie
przejSciowo zareagowata na gorsze od oczekiwahn wyniki
handlu zagranicznego. w przypadku USDRUB
obserwowalismy spadek z 63,90 rano do 63,00 na koniec dnia,
w czym pomagata drozejgca ropa. Brent zblizg sie do 78 $ za
barytke, najwyzej od listopada 2014 r.

W $rode przed poludniem bazowe rynki dlugu
kontynuowaly wzrosty rentownosci. Po potudniu publikacja
danych PPl w USA (ponizej oczekiwan) pomogta odrobic
amerykanskiemu dtugowi czes¢ porannych strat. Mimo to, w
skali dnia krzywa przesuneta sie w gore o 1-2 pb. Aukcja
amerykanskich papierow 10L, gdzie rentownosci byty o wios od
3,0% (po raz pierwszy od kryzysu) nie byta w stanie trwale
negatywnie wptyngé na wyceny. Diug niemiecki zakonczyt
dzien na plusie, mimo porannych wzrostéw dochodowosci.
Ostatecznie rentownosci Bundow obnizyty sie o okofo 1 pb.

Krajowe obligacje odrobity cze$¢ strat z wtorku, korzystajac
na poprawie globalnych nastrojéow. W efekcie krajowa krzywa
spadta 0 5-6 pb. w segmencie 5-10L i 1 pb w segmencie 2L.
Zmianom tym towarzyszyta stabilizacja marz asset swap.

Dzi$ spodziewamy sie wzglednej stabilizacji krajowych obligac;ji
przez wiekszg czes¢ dnia. Przejsciowy negatywny impuls moze
przynies¢ publikacjia danych o amerykanskiej inflacji,
zapowiedziana na popotudnie.
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Rynek walutowy Kurs zlotego
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 42533 CZKPLN 0.1669 = LT 3
USDPLN 3.5850 HUFPLN* 1.3499 e e J
EURUSD 1.1864 RUBPLN 0.0572 =
CHFPLN 3.5684 NOKPLN 0.4448
GBPPLN 4.8577 DKKPLN 0.5710
USDCNY 6.3675 SEKPLN 0.4120 i
*za D0HUF =3.8000
Poprzednia sesja na rynku FX 09/05/2018 F
max _otwarcie zamkn. i e 3.6000
EURPLN 4.261 4297 4.280 4.263 4.279 |
USDPLN 3.584 3634 3.603 3.596 3.609
EURUSD 1.182 1190 1.188  1.186 - -3.4000
Rynek stopy procentowej 09/05/2018 T : T . T . . T .
Obligacje na rynku miedzybankowym Sep Dec Mar
: : : 2017 | 2018
Benchmark o Zmiana Ostatnia Papi Srednia
(termin) ° (pb) ENE] Al
PS0420 (2L) 1.55 0 5kwi 18 OK0720 E Rentownosci obligacji skabowych
PS0123 (5L) 2.50 -2 5kwi 18 PS0123 |
WS0428 (10L) 3.26 1 5kwi18 WS0428 3. M2y 1.55 M5y 2.50 M10v 3.26 -3.50
N =y
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** \,\/_)"V_} S o
PL us B3.00
Zmiana % Zmiana % Zmiana |
1L 1.74 0 257 1 -0.26 0 F2.50
2L 1.90 1 278 1 -0.13 2 L
3L 2.09 2 2.88 1 0.04 0
4L 2.30 0 2.93 1 0.22 0 -2.00
5L 248 0 2.96 1 0.39 0 L
8L 2.82 1 3.01 2 079 1 %M%
10L 2.99 1 3.03 2 1.00 0 -1.50
' " Sep ' " Dec ' " Mar
Stawki WIBOR
, — , 2017 | 2018
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.57 1 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
TIN 1.57 1 1.34
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda

Miary ryzyka fiskalnego L
CDS 5YUSD Spread 10L* b2 00
Warto§¢ Zmiana Warto§¢ Zmiana f '
N | {S 0.744 i
Polska 2.71 1 T 1.3439 =250
Franel C1HU\2.1252 L
rancja 17 0 0.24 1 f i _
Wegry 116 1 215 3 v n FTT LT 20
Hiszpania 39 1 0.76 2 “’\,/\\ Iy~ g L
- 7
Moy B e Ao
Iandia 25 0 042 1 H%NW o T
Niemcy 10 0 - - % [
*spread 10-letnich obligaciji skarbowych do 10-letnich Bundéw e 0.50
**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia T SBD 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 (4 maja)
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem [\ tys. 185 - 164 135
14:30 us Stopa bezrobocia [\ % 4,0 - 3,9 4,1
PONIEDZIALEK (7 maja)
8:00 DE Zamowienia przemystowe 11 % m/m 0,5 - -0,9 -0,2
9:00 (074 Produkcja przemystowa 11l % r/r -0,2 - -1,1 2,7
WTOREK (8 maja)
8:00 DE Produkcja przemystowa SA ] % m/m 0,8 - 1,0 -1,7
8:00 DE Eksport 1l % m/m 1,8 - 1,3 -3,1
SRODA (9 maja)
9:00 HU Inflacja \ % rir 2,3 - 2,3 2,0
CZWARTEK (10 maja)
9:00 Cz Inflacja \Y % rir 1,8 - 1,7
11:30 PL Aukcja obligacji
14:30 us Inflacja \% % m/m 0,3 - -0,1
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 218 - 211
PIATEK (11 maja)
16:00 us Wstepny indeks Michigan V pkt 98,3 - 98,8

Zrédto: 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. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgji, papieréw warto$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 spoétkg 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 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 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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