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B Czynniki polityczne w strefie euro i stabsze dane o PMI
pogorszyly nastroje

B Kurs EURPLN przetestowat 4,21 w wyniku wzrostu
awersji do ryzyka

B Krajowy rynek dlugu pozostaje relatywnie silny;
kontynuacja spadku rentowno  $ci na krétkim ko ncu

B Dzi$ na rynku aukcje obligacji Holandii i Wtoch oraz
bonéw w Hiszpanii, po potudniu dane z USA

Od poczatku poniedziatkowej sesji na globalnym rynku panowat
staby nastréj. Wyniki pierwszej tury wyboréw prezydenckich we
Francji oraz rozpad koalicji rzadzacej w Holandii spowodowaty
znaczacy wzrost awersji do ryzyka, ktéry zostat dodatkowo
pogtebiony przez gorsze od oczekiwan indeksy PMI dla Chin,
strefy euro i Niemiec. Chinski PMI wzrést nieznacznie (do 49,1
pkt.), ale wcigz pozostaje ponizej granicy 50 punktéw. Z kolei
indeksy dla Niemiec i strefy euro spadly do najnizszego
poziomu od potowy 2009 r (odpowiednio do 46,3 i 46,0 pkt),
podczas gdy rynek spodziewat sie wzrostu. Spadek popytu na
ryzykowne aktywa wspart obligacie USA i Niemiec.
Rentownosci 10-letnich papieréw amerykanskich spadly do
najnizszego poziomu od lutego (okoto 1,91%). Pogorszenie
nastroju i stabe dane ze strefy euro spowodowaty ostabienie
wspélnej waluty, a takze walut regionu CEE. Najwieksze straty
poniosta korona czeska, kurs EURCZK po raz pierwszy od
dwoch miesiecy wzrést do 25,0. Koronie ciazyt takze rozpad
rzadzacej koalicji w Czechach.

Kurs EURUSD spadat od poczatku poniedziatkowej sesji. Euro
tracito w wyniku niestabilnej sytuacji politycznej w Europie oraz
rozczarowujacych danych o aktywnosci gospodarczej. W czasie
sesji amerykanskiej kurs przetestowat 1,31, a nastepnie zaczat
ponownie stopniowo rosng¢ i ha otwarciu dnia znajduje sie w
okolicach 1,317. Dzisiaj w centrum uwagi bedg dane z USA,
cho¢ wczesniej nastroje beda pod wptywem wynikéw aukcji
dlugu (Holandia, Witochy, Hiszpania); w szczegdélnosci
interesujacy bedzie przetarg obligacji holenderskich, w
kontekscie ostatnich wydarzen w tym kraju. Wsparcie znajduje
sie na 1,31, a opor 1,324.

Zioty tracit od poczatku dnia w wyniku wzrostu awersji do
ryzykownych aktywéw. W okolicach potudnia EURPLN i USDPLN
zblizyty sie do 4,20 i 3,20. Poziomy te w dalszej czesci dnia
zostaly przetamane i sesyjne maksima wyniosty odpowiednio
4,215 oraz 3,217. W czasie sesji azjatyckiej nastapito nieznaczne
umocnienie ztotego, ktéry rozpoczyna sesje w okolicach 4,205 w
relacji do euro oraz w okolicach 3,19 w relacji do dolara. Czynniki
globalne beda kluczowe dla notowan zlotego, a w zwigzku z tym
nie wykluczamy po raz kolejny testu 4,215 przez EURPLN.
Wsparcie znajduje sie okoto 4,18.

Rentownosci na krajowym rynku diugu byty wzglednie stabilne
na diugim koncu, podczas gdy obligacje o krétszych
zapadalnosciach umocnity sie (spadek o 2-4 pb), co mozna
wigza¢ z wypowiedzig cztionka RPP Andrzeja Bratkowskiego.
Stawki FRA kontynuowaly spadki (o 2-5 pb), przesuwajac
perspektywe ewentualnej podwyzki stop w kierunku 3-6
miesiecy. Relatywnie stabilnie zachowywaly sie stawki IRS;
krzywa IRS pozostaje prawie ptaska w sektorach od 2 do 10 lat.
Ministerstwo finanséw sprzedato 31-tygodniowe bony skarbowe
warte 1,33 mld zt przy popycie 3,12 mld i rentownosci 4,54%.

Czlonek RPP, Andrzej Bratkowski powiedzial, ze nie widzi
potrzeby podwyzki stop w maju, oraz wskazat na niskie
prawdopodobienstwo, iz podwyzka moze okaza¢ sie potrzebna w
czerwcu. Zdaniem Bratkowskiego w gospodarce nie wida¢ presji
inflacyjnej, a Rada powinna poczeka¢ 2-3 miesiace, aby lepiej
oceni¢ sytuacje gospodarcza. Wypowiedz ta jest dos¢ istotna z
punktu widzenia mozliwego rozktadu gtoséw na najblizszym
posiedzeniu Rady. Biorac pod uwage, ze ostatnie wypowiedzi J.
Hausnera, E. Chojnej-Duch i A. Zielinskiej-Gtebockiej, wydaje sie,
ze na majowym spotkaniu RPP trudno bedzie zebra¢ wiekszos¢
za podwyzka stép, o ile takiego wniosku nie poprze prezes NBP
Marek Belka. W tym kontekscie, wczorajsza wypowiedz A.
Rzoncy, ktéry powtdrzyt, ze w jego opinii stopy sg za niskie, aby
zagwarantowac¢ spadek inflacji do celu, nie wnosi juz zbyt wiele
do przewidywanego rozktadu gtoséw na najblizszym posiedzeniu.

GUS opublikowat dane na temat deficytu i diugu general
government w 2011 r. Deficyt wyniést 5,1% PKB, czyli 0,5%
PKB mniej niz wczesniejsza prognoza z wrzesnia 2011.
Poprawa salda wynikata gtéwnie z nizszej relacji wydatkéw
publicznych do PKB. Dlug w relacji do PKB wzrést w 2011 r. do
56,4% z 54,8% rok wczesniej. Minister finanséw Jacek
Rostowski podtrzymat prognoze z poprzedniego programu
konwergencji méwiaca, ze deficyt sektora publicznego w 2012
r. bedzie nizszy od 3% PKB (2,9%) i rzeczywiscie nizsza
realizacja w ubieglym roku stwarza takg szanse. Ministerstwo
zaktada dalsza redukcje deficytu i diugu do PKB w kolejnych
latach, przy zatozeniu tempa wzrostu PKB srednio na poziomie
3,3% w latach 2013-15.

GUS opublikowat takze uaktualniony szacunek PKB za lata
2009-2011. Podniesiono nieco wzrost w czwartym kwartale
2011 r. (z 4,3% do 4,4%), ale obnizono w drugim (z 4,3% do
4,2%), w zwigzku z czym wzrost za caly 2011 r. pozostat
niezmieniony.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13170 CADPLN 3.2228
USDPLN 3.919 DKKPLN 0.5650
EURPLN 4.2039 NOKPLN 0.5567
CHFPLN 3.4976 SEKPLN 04727
JPYPLN* 3.9433 CZKPLN 0.1681
GBPPLN 5.1469 HUFPLN* 14090
*za 100JP Y/ID0HUF

Przeglad rynku finansowego - 23.04.2012
Gtéwne notowania walutowe

otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.2141 4.1550 42130 4.2033
USDPLN  3.1695 3.2155 3.1775 3.2100 3.1972
EURUSD 13105 13191 13077 13124 -

Obligacje

Kurs ztotego (fixing)

3.25 1 r 425
320 1 420
3.15 1 r 415
3.10 1 r 410
T T T T © L T T ° T T T T T 406

g g g g gz 22z 23223832 23::

e 7oy ~ o — o~ e © © o N < © © o o~

N N N N o™ - - - - - o «

USD (lewa 0$) EUR (prawa 0$)
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Polska 211.3 3.82 300
Czechy 115.7 7 1.78 7
Wegry 591.3 3 7.39 13 200 1
Grecja 37030.5 0 20.02 35
Hiszpania 502.8 6 4.37 11 100 1
Witochy 462.0 4 4.09 15
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PROGNOZA

S KRAJ WSKAZNIK OKRES ek gowak  REALIZACIA Fotiallod
PIATEK (20 kwietnia)
10:00 DE Indeks Ifo \Y) pkt 109,7 - 109,9 109,8
14:00 PL Inflacja bazowa 1 % rir 2,4 2,4 2.4 2,6
PONIEDZIALEK (23 kwietnia)

3:30 CN Wstepny PMI — przemyst v pkt - - 49,1 48,3
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst \Y pkt 49,0 - 46,3 48,4
9:28 DE Wstepny PMI — ustugi v pkt 52,3 - 52,6 52,1
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst v pkt 48,1 - 46,0 47,7
9:58 EZ Wstepny PMI — ustugi \Y pkt 49,4 - 47,9 49,2
11:00 PL Deficyt i dlug sektora finanséw publicznych 2011 % PKB - - 5,1/56,4 7,8/54,9
11:00 PL Przetarg bon6éw 31-tyg.

WTOREK (24 kwietnia)
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller Il % m/m - - 0,0
16:00 us Indeks nastrojow konsumentéw \Y pkt - - 70,2
16:00 us Sprzedaz nowych doméw 1] tys. 320 - 313

SRODA (25 kwietnia)
10:00 PL Sprzeda z detaliczna 1] % rlr 10,3 9,0 13,3
10:00 PL Stopa bezrobocia 11l % 13,4 13,5 13,5
10:30 GB PKB | kw. % rlr 0,3 - 0,5
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku 1] % m/m -0,8 - 2,4
18:30 us Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25

CZWARTEK (26 kwietnia)

14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 386
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw 1l % m/m 0,5 - -0,5

PIATEK (27 kwietnia)
8:00 DE Indeks GfK \% pkt 5,9 - 59
14:30 us Pierwszy szacunek PKB I kw. % k/k 2,3 - 3,0
15:55 us Indeks Michigan \Y, pkt 76,2 - 75,7

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