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Kalendarium danych
Polska i dane z zagranicy o potencjalnym wplywie na rynek krajowy

PONIEDZIALEK 5.04

16:00

(USA) ISM w ustugach [marzec]; konsensus 53,5pkt., poprzednio 53,0pkt.
Po tym jak impuls z przetworstwa ostabnie, jego role powinny powoli przejmowac ustugi,

16:00

USA) Pending home sales [luty]; konsensus -0,2% m/m, poprzednio -7,6%
WTOREK 6.04

(USA) FOMC ,Minutes”
~Minutes” prawdopodobnie bez nowych rewelacji. Ciekawe kwestie pojawily sie ostatnio w wypowiedziach cztonkdw Fed.
Bullard zaznaczyt, Zze zmiana sformuftowania ,extended period” nie oznacza szybkich zmian stop. Z historycznych
doswiadczeri wiadomo, Ze zmiana jest dopiero pierwszym ostrzezeniem, a zmiana stop nastepuje dopiero po okofo 6
esl [ le dazyt do zmiany bilansu ryzyk juz na najblizszych posiedzeniach.
SRODA 7.04
GER) Zamoéwienia w przemysle [luty]; konsensus -1,4% m/m, poprzednio 4,3% m/m
CZWARTEK 8.04

(GER) Produkcja przemystowa [luty]; konsensus 0,5% m/m, poprzednio -0,4% m/m

13:00

(GBR) Decyzja BoE; konsensus 0,5%, poprzednio 0,5%
Bilans ryzyk przesuniety najbardziej wsrdd zachodnich bankow centralnych w strone negatywnego scenariusza. Pierwsze
symptomy stabilizacji brytyjskiej gospodarki.

13:45

(EMU) Decyzja ECB; konsensus 1,0%, poprzednio 1,0%

Decyzja bez niespodzianek, raczej brak dalszych szczegofow odnosnie strategii wyjscia (plan dla papierow zostat ogtoszony
Jjuz w marcu). Stwierdzenie dalszej poprawy koniunktury i stabilnych perspektyw inflacyjnych w komunikacie. Kwestie greckie
powoli schodzg na dalszy plan.

(USA) Nowo-zarejestrowani bezrobotni [tydz do 2.04]; poprzednio 469 tys.
PIATEK 9.04

(CZ) Inflacja CPI [marzec]; konsensus 0,6% r/r, poprzednio 0,6% r/r
Posredni benchmark dla inflacji w Polsce.
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USA: Rosnie zatrudnienie w sektorze prywatnym

W marcu zatrudnienie poza rolnictwem w USA wzrosto o 162 tys. Dla poréwnania w
lutym zanotowano spadek liczby zatrudnionych o 14 tys., na co wplyw mialy fatalne
warunki pogodowe w czesci podtnocno-wschodnich stanéw. Co ciekawe wzrost
zatrudnienia w marcu, wbrew powszechnym oczekiwaniom, nie wynikat tylko i wytacznie
ze wzrostu zatrudnienia w sektor federalnym i faktu przeprowadzania spisu
powszechnego (efekt ten w marcu oszacowano na +48 tys. tymczasowo zatrudnionych).
W marcu znaczne wzrosty zatrudnienia zanotowano w opiece zdrowotnej oraz ustugach,
co zreszta zgodne jest z bardzo wysokimi odczytami ISM non-manufacturing
opublikowanymi w pigtek. W marcu potwierdzone zostaty rowniez pozytywne tendencje
w amerykanskim przemysle. Zatrudnienie wzrosto tam juz po raz trzeci z rzedu (+27 tys.
w marcu i 45 tys. przez trzy ostatnie miesigce). Marcowe dane wskazujg na stabilizacje
zatrudnienia réwniez w wiekszoSci pozostatych sektoréw (budownictwo, handel,
transport turystyka). Spadki notowane sg jedynie w sektorze finansowym i sektorze IT.
W kolejnych miesigcach nalezy oczekiwa¢ znacznego wzrostu zatrudnienia w gosp.
amerykanskiej (o 500-600 tys), na co jednak wplywac bedzie przeprowadzany obecnie
spis powszechny. Oczekujemy jednak utrzymania pozytywnych tendencji réwniez w
sektorze prywatnym. Na dalsze wzrosty zatrudnienia wskazujg tam (podobnie jak w
poprzednich miesigcach) rosnaca liczba zatrudnionych czasowo (+40 tys. w marcu i 313
tys. od wrzesnia), oraz systematycznie rosngca dtugos¢ Sredniego tygodnia pracy (wzrost
0 0,1 godz. do 34,0 godz. w marcu). Stabilizacja stopy bezrobocia na poziomie 9,7%
(mierzonej na podstawie alternatywnego badania ankietowego) wigze sie natomiast z
notowanym juz od kilku miesiecy wzrostem liczby oséb aktywnych zawodowo.

Pigtkowe dane z amerykanskiego rynku pracy wskazujg na postepujaca endogenizacje
indukowanego stymulacja monetarng i fiskalng wzrostu gospodarczego. Procesy
obserwowane na rynku pracy zmniejsza réwniez ryzyko wystgpienia zjawisk recesyjnych
w kolejnych kwartatach (scenariusz W).

Posiedzenie RPP, 29. kwietnia

Prawdopodobienstwo decyzji
(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

Decyzja RPP

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Sesja poniedziatkowa na EURUSD bardzo podobna do pigtkowej, nizsza ptynno$¢, nie
wszyscy inwestorzy powrdcili z przerwy Swiatecznej. Presja na ostabienie dolara od poczatku
sesji europejskiej. W czasie sesji amerykanskiej i azjatyckiej dolar zyskiwat po tym jak
podano informacje o mozliwym natozeniu na Grecje istotnych ograniczen w zwigzku z
ingerencjg IMFu.

W pigtek Spokojna sesja na EURPLN. Fakt zamkniecia czesci rynkow europejskich wptynat
na obroty na rynku polskim. Zitoty wykazywat jednak tendencje do dalszego umacniania.
Pozytywnym sygnatem byly tu dane z amerykanskiego rynku pracy. Wczoraj wraz ze
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Fixing NBP
EUR/PLN

USD/PLN

CHF/PLN

Poziomy otwarcia
EUR/USD
EUR/JPY
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

127,200

stabnacym euro zioty powrdcit do pozioméw powyzej 3,8400 za euro. W kolejnych
tygodniach polskg walute mogg wspiera¢ czynniki flotowe (nowe emisje). Oczekujemy, ze
polska waluta umocni sie do poziomu 3,75-78 do korca miesigca.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

20-dniowa $rednia zamienita sie w krétkookresowe wsparcie dla

Wsparcie Opor

EURUSD, penetracja nastapita jednak przy niewielkiej aktywnosci 1,3543 1,4000
inwestorow. W przypadku ruchu w gére najblizszy opdr na $redniej 55- 1,3250 1,3840
dniowej. Wsparcia (oprécz wspomnianej $redniej) na poziomie Fibo i 1,3000 1,3746

ostatnich minimach. Dalsze cele to poziomy w okolicach 1,3000.
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Silniejsze  momentum na EURPLN. Przetamanie wsparcia na Wsparcie Opor

ostatnich minimach sugeruje kontynuacje umocnienia ztotego. 3,8400 4,0120
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Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej Ropa brent: futures
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UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZEJ] WIEDZY AUTORdW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEt, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJISZYM
DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO
POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KTORE POWOLUJA SIE W NINIEISZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z
OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA WSKAZANE W OPRACOWANIU SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z
DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYLACZNIE INFORMACYINY. NIE SA ZATEM PORADA, REKOMENDACIA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA
LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUJA OSIAGNIECIA ZYSK( OW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE
POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE KUPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZE]
PUBLIKACIL, AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTA WIE NINIEISZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNIECIA N[EZ4LEZNEI PROFESJONALNET PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU,
PRACOWNIKOW, WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTUEU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB
ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA. DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA
MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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