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B Dane z Niemiec i wyniki przetargu bonéw skarbowych
Hiszpanii wspieraj g nastroje na rynku

B Zioty mocniejszy dzi eki popytowi na ryzyko

B Krajowe obligacie bez wi ekszych zmian, FRA oraz IRS
stabilne przed danymi z kraju

B Dzi$s w Polsce dane z rynku pracy, aukcja niemieckiego
diugu

Podczas wtorkowej sesji na globalnym rynku dominowat catkiem
dobry nastréj. Jednym z czynnikbw wspierajagcych popyt na
ryzykowne aktywa byly wyniki aukcji hiszpanskich bonéw. Na
przetargu 12- oraz 18-miesiecznych bonéw skarbowych zanotowano
bardzo wyrazny wzrost rentownosci w stosunku do poprzedniego
przetargu, ale jednoczesnie papiery cieszyly sie relatywnie wigkszym
zainteresowaniem inwestorow niz poprzednio. W rezultacie,
Hiszpania sprzedata wiecej bonéw niz planowata. Udany przetarg
spowodowat spadek obaw o powodzenie jutrzejszej aukcji obligacji
tego kraju. Notowania 10-letnich papieréw spadty nieco ponizej 6%.
Kolejnym impulsem, ktéry pchnat w gére indeksy gietdowe i kurs
EURUSD byly dane z Niemiec, gdzie w kwietniu indeks ZEW
zanotowat niespodziewany wzrost. Dzieki tym dwém czynnikom, w
bardzo krétkim czasie na rynku nieco ostabty obawy o peryferia strefy
euro i 0 wzrost gospodarczy w Europie. Po potudniu opublikowano
stabsze od oczekiwan dane z rynku nieruchomosci USA i o produkcji
przemystowej, ale odczyty te nie mialy wyraznego wplywu ha
notowania. Natomiast publikacja wynikéw  finansowych
amerykanskich firm, w tym Coca-Coli, Goldman Sachs i
Johnson&Johnson wsparta indeksy gieldowe, ktére odnotowaty
znaczacy wzrost. Wzrosty réwniez gietdy w Azji.

Kurs EURUSD wzrést dynamicznie na poczatku sesji dzieki dobrym
wiesciom z Hiszpanii i Niemiec. Nie zdotat zbyt dlugo utrzymac¢ sie na
poziomie ok. 1,317; kolejne godziny przyniosty korekte do 1,31, ale
wraz z rozpoczeciem sesji w USA euro ponownie zaczeto sie
umacnia¢. W trakcie sesji w USA i Azji kurs oscylowat wokét 1,313
przy — co warto zanotowa¢ — stopniowo zawezajacym sie zakresie
wahan. Moze to sugerowaé, ze wkrétce nastgpi wiekszy ruch. Na dzi$
nie zaplanowano za granicg publikacji zadnych waznych danych;
istotne poziomy dla EURUSD to 1,311 1,314.

Kursy EURPLN oraz USDPLN poruszaly sie w trendach spadkowych
w trakcie wczorajszej sesji. Na korzysc¢ zlotego dziatat wzrost popytu
na ryzykowne aktywa i wzrosty kursu EURUSD. Pod koniec krajowej
sesji EURPLN osiggnat 4,17. Po jej zamknieciu tendencja na
umochienie ztotego byta kontynuowana. W rezultacie, EURPLN spadt
do niemal 4,16, a dzi$ rano waha sie nieco ponizej 4,17. Krajowe
dane o placach i zatrudnieniu ogranicza wg nas ryzyko podwyzki stép
procentowych, ale nie sadzimy aby miato to duzy negatywny wptyw
na ziotego. Wieksze znaczenie moze mie¢ zachowanie EURUSD.
EURPLN spadt co prawda nieco ponizej wsparcia na 4,17-4,18, ale

aby zanegowa¢ scenariusz wzrostu do 4,26, kurs musiatby spas¢
ponizej 4,15, gdzie obecnie przebiega dolna linia trendu, ktéra
ograniczata potencjat do spadku EURPLN od poczatku marca.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci nieznacznie spadty (w tym na
diugim koncu krzywej o 3pb), przy niskich obrotach. Niewielkie
zmiany zaszty réwniez na rynku IRS i FRA. Dzisigj kluczowe dla
rynku bedg dane o ptacach. Nasza prognoza jest wyraznie ponizej
konsensusu i odczyt zgodny z naszymi oczekiwaniami moze dac
impuls do umocnienia obligaciji z krétkiego konca oraz spadku stawek
FRA. Rentownosci na krétkim koncu wzrosty o ok 10pb od
kwietniowego posiedzenia RPP w wyniku zaostrzenia tonu przez
Rade oraz podwyzszenia szans na podwyzke stop NBP.

Ministerstwo Finanséw, zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami,
uplasowato na szwajcarskim rynku obligacje 3-letnie o zmiennym
oprocentowaniu za 375 min CHF i obligacje 6-letnie o stalym
oprocentowaniu za 450 min CHF. W komunikacie podano, ze papiery
3-letnie zostaly wycenione na 125pb powyzej 3M Libor, a 6-letnie na
170pb powyzej sredniej stopy swap. Wiceminister finanséw Dominik
Radziwitt poinformowat, obecnie tegoroczne potrzeby pozyczkowe
brutto sag sfinansowane w okoto 60%. Podtrzymat on plany emisji
benchmarkowych na rynku € lub dolara amerykanskiego oraz emisje
niepubliczng na rynku jena japonskiego, uzalezniajgc ich
przeprowadzenie od sytuacji rynkowe;.

MFW podwyzszyt prognoze wzrostu globalnego PKB w 2012 do 3,5%
z 3,3% oczekiwanych w styczniu. W goére zrewidowano tez prognoze
na przyszly rok, z 3,9% do 4,1%. Prognozy wzrostu zostaly
podniesione m.in. dla USA (do 2,1% z 1,8%), strefy euro (do -0,3 z -
0,5%) oraz Niemiec (do 0,6% z 0,3%). W dét natomiast zrewidowano
oczekiwane tempo wzrostu PKB dla Hiszpanii (do -1,8% z -1,6%). Dla
Polski, MFW prognozuje wzrost o 2,6% w tym roku i 0 3,2% w
przysziym.

Z nieoficjalnych informacji wynika, ze w najnowszej aktualizacji
programu konwergencji zatozono, ze w 2012 polski PKB wzrosnie o
2,5%, w 2013 0 2,9%, w 2014 o 3,2% a w 2015 o 3,8%. Z raportu
tego wynika, ze deficyt general government za 2011 r. wyniést 5,1%
PKB. Oficjalne dane dotyczace miar fiskalnych za ubieglty rok GUS
opublikuje 23 kwietnia o godz. 11.00.

Dzi§ o 14:00 GUS opublikuje dane z krajowego rynku pracy za
marzec. Dane te powinny potwierdzi¢ kontynuacje negatywnych
tendencji — stagnacje zatrudnienia oraz mocne ostabienie dynamiki
ptac, bedace efektem wczesniejszego wyptacenia premii w wielu
firmach. Materializacja takiego scenariusza oznacza¢ bedzie ujemny
realny wzrost funduszu ptac w sektorze przedsigbiorstw (po raz
pierwszy od dwoch lat). Taka sytuacja na rynku pracy nie sprzyja
wystapieniu tzw. efektow drugiej rundy.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13127 CADPLN 32121
USDPLN 3.1775 DKKPLN 0.5606
EURPLN 4.1709 NOKPLN 0.5535
CHFPLN 3.4700 SEKPLN 0.4697
JPYPLN* 3.9073 CZKPLN 0.1684
GBPPLN 5.0602 HUFPLN* 14106
*za 100JP Y/I00HUF
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Polska 201.4 3.80
Czechy 109.1 -3 1.70 -3
Wegry 566.6 2 7.36 -4 200 1
Grecja 37030.5 0 19.56 24
Hiszpania 480.3 -22 4.16 -16 100
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Polska Czechy Wiochy Hiszpania

Zrédio: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (13 kwietnia)
4:00 CN PKB 1 kw. % rl/r 8,3 - 8,1 8,9
4:00 CN Produkcja przemystowa [ % rlr 11,5 - 11,9 11,4
14:00 PL CPI 1] % rlr 3,9 3,8 3,9 4,3
14:00 PL Podaz pieni gdza 1] % rlr 10,0 10,6 9,2 12,5
14:30 us Bazowy CPI 1] % m/m 0,2 - 0,2 0,1
15:55 us Wstepny Michigan v pkt 76,2 - 75,7 76,2
PONIEDZIALEK (16 kwietnia)
14:30 us Indeks NY Fed \Y pkt 21,10 - 6,56 20,21
14:30 us Sprzedaz detaliczna po wytaczeniu samochodéw 1 % m/m 0,6 - 0,8 0,9
WTOREK (17 kwietnia)
11:00 EZ HICP 1] % rlr 2,6 - 2,7 2,6
11:00 DE Indeks ZEW vV pkt 20,0 - 23,4 22,3
14:30 us Rozpoczete budowy doméw [ tys. 705 - 654 694
14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw [ tys. 710 - 747 715
15:15 us Produkcja przemystowa 1 % m/m 0,3 - 0,0 0,0
15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych [ % 78,6 - 78,6 78,7
SRODA (18 kwietnia)
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw 1 % rir 4,0 1,2 4,3
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi  ebiorstw 11l % rlr 0,5 0,6 0,5
CZWARTEK (19 kwietnia)
11:00 PL Aukcja obligacji OK0714/PS1016 (oferta 5,0 -7,5mld z})
14:00 PL Produkcja przemystowa 1l % rlr 4,4 1,9 4 6
14:00 PL Produkcja budowlana 1l % rlr 9,8 2,2 21, 0
14:00 PL PPI 1] % rlr 4,8 4,6 6,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 366 - 380
16:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw \Y, pkt - - -19,0
16:00 us Sprzedaz doméw 11l min 4,60 - 4,59
16:00 us Wskazniki wyprzedzajace 11l % m/m 0,3 - 0,7
PIATEK (20 kwietnia)
10:00 DE Indeks Ifo [\ pkt 109,7 - 109,8
14:00 PL Inflacja bazowa 11l % rlr 2,4 2,4 2,6

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet

* w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych o CPI

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie s nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ 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
ktérakolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. 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 publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




