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B Koniec politycznego impasu we Wioszech wspiera
nastroje na pocz atku tygodnia

B Wyrazne umocnienie ziotego dzi eki wiadomo $ciom
z Potwyspu Apeni nskiego, EURUSD w gor e

B IRS i rentowno $ci obligacji dalej w dot w
oczekiwaniu na dalsze ci ecia stop

m Dzisiaj wst epny HICP dla strefy euro za kwiecie R, po
potudniu istotne dane z USA, w kraju oczekiwania
inflacyine i by ¢ moze publikacja aktualizacji
programu konwergencji

Zakonczenie politycznego impasu we Wtoszech trwajacego
od lutowych wyboréw parlamentarnych korzystnie wptyneto
na nastroje  inwestorbw na  poczatku  tygodnia.
Zaprzysiezenie Enrico Letty na premiera Wioch umocnito
dtug tego kraju (w przypadku 10-letnich obligacji rentownos¢
ponownie spadta ponizej 4%) i przyczynito sie aprecjacji
euro do dolara. Dane z USA za marzec pokazaty znaczne
spowolnienie wydatkéw i dochodéw konsumentéw, co
schtodzito nieco utrzymujacy sie od poczatku sesji
optymizm. Dopiero po opublikowanych niedtugo przed
koncem krajowej sesji wyrazne lepszych od oczekiwan
danych z rynku nieruchomosci wygasanie popytu na
ryzykowne aktywa zostato powstrzymane.

Kurs EURUSD rdst wczoraj od samego poczatku dnia dzieki
zmniejszeniu sie obaw o dalszy rozwdj sytuacji politycznej
we Wioszech. W rezultacie, w trakcie europejskiej sesji kurs
osiggnat prawie 1,312. Dane makro o sytuacji konsumentow
w USA schiodzity nieco nastroje oraz zatrzymaty aprecjacje
euro. Dodatkowo, rynek jest ostrozny przed czwartkowym
posiedzeniem EBC. Dzi$ rano EURUSD waha sie w poblizu
1,31. Od potowy kwietnia w notowaniach kursu nie zaszty
przelomowe zmiany, panuje trend boczny z lekkg tendencjg
do ostabienia wspélnej waluty. Ostatni raz silny kierunkowy
ruch zostal wygenerowany na poczatku kwietnia, po
posiedzeniu EBC (euro mocno zyskato do dolara). Wyglada
na to, ze rynek zaczeka na kolejng decyzje banku
centralnego i dopiero wéwczas moze nastgpié ponowny
trwalszy ruch. Do czwartku kurs pozostanie raczej w
przedziale 1,30-1,32.

Kursy EURPLN i USDPLN zanotowatly wczoraj spadki rzedu
odpowiednio 2 i ponad 4 groszy. Krajowa waluta zyskiwata
dzieki silnym wzrostom EURUSD oraz dobremu nastrojowi
na poczatku dnia. Dzi$ rano EURPLN waha sie blisko 4,14.
Nastroje na globalnym rynku sg dzi$ rano dobre, ale mimo
to ziloty traci nieznacznie na poczatku sesji. Niepewnos¢
odnosnie dalszych decyzji RPP oraz perspektyw wzrostu
gospodarczego w strefie euro ogranicza wyznaczenie

trwatej kierunkowej tendencji, od sierpnia 2012 EURPLN
nadal porusza sie w szerokim trendzie bocznym. Wazne
poziomy dla EURPLN na dzi$ to nadal 4,13 i 4,164.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS spadty o 2-3 pb
w oczekiwaniu na kolejne redukcje stép NBP przez RPP. W
wyraznie wiekszym stopniu nastgpit spadek rentownosci na
rynku dtugu. Pomimo lekkiej korekty z poczatku sesji, wraz z
odrabianiem strat przez niemieckie Bundy, zyskiwa¢ zaczety
tez krajowe obligacje. Rentownosci spadly o 5-6 pb dla 2 i
10 lat, srodek krzywej pozostat wczoraj stabilny. Obroty jak
na krotszy tydzien handlu byly catkiem przyzwoite. Wskutek
wiekszych spadkéw rentownosci na rynku obligacji niz IRS,
spread asset swap dla 2 lat w dalszym ciggu rozszerzat sie i
osiggnat wczoraj -10 pb, najwiekszy ujemny poziom od
potowy marca. WIBOR-y od 3 do 12 miesiecy spadly
wczoraj o 1-2 pb, w notowaniach FRA zaszly niewielkie
zmiany.

Dzi$ Ministerstwo Finanséw opublikuje ogolny plan podazy
obligacji na dwoch majowych aukcjach (9 i 16 maja). Pod
katem pitynnosciowym, maj bedzie mniej korzystnym
miesigcem niz kwiecien (kiedy na rynek wptyneto 24,4 mid
zt), nie bedzie bowiem zadnych ptatnosci z tytutu wykupéw i
kuponéw. Poza tym, dzi$ poznamy dane o zaangazowaniu
inwestorow w krajowe, ztotowe rynkowe obligacje na koniec
marca. W lutym portfel inwestoréw zagranicznych po raz
pierwszy w historii przekroczyt 200 mld zt (osiggajac 202,2
mid zt), w ubieglym miesigcu wartos¢ ta ulegta zapewne
dalszemu zwiekszeniu.

Niewykluczone, ze dzisiaj zostanie réwniez opublikowana
aktualizacja programu konwergencji, ktorzy rzad miat
przyjac i wysta¢ do Komisji Europejskiej do konca kwietnia.
Woczoraj agencja Reuters podata, ze w projekcie dokumentu
zatozono spadek deficytu finanséw publicznych do 3,3%
PKB w 2014 r. z 3,5% zatozonych na ten rok. W kolejnych
latach konsolidacja fiskalna ma by¢ kontynuowana, tak aby
osiggna¢  sSredniookresowy cel budzetowy (deficyt
strukturalny 1% PKB) do 2016 r. Diug publiczny (wg ESA95)
ma spas¢ do 55,7% PKB w 2014 z 55,8% w tym roku.
Przewidywane jest przyspieszenie wzrostu PKB z 1,5% w
2013 do 2,5%, 3,8% i 4,3% w trzech kolejnych latach.

Moody’s opublikowat wczoraj analize, wg ktorej wyzszy od
oczekiwan deficyt sektora finanséw publicznych w 2012 r.
pozostanie bez wplywu na stabilng perspektywe ratingu
Polski.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego (fixing)

Dzisiejsze otwarcie 3929 - - 425
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Poprzednla sesja 29.04.2013
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym

Zr6dio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

N KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (26 kwietnia)

14:30 us Pierwszy szacunek PKB Ikw. % kw./kw. 3,0 25 0,4

15:55 us Wstepny indeks Michigan \Y pkt 73,5 76,4 78,6

PONIEDZIALEK (29 kwietnia)

14:30 us Dochody osobiste 1 % m/m 0,4 0,2 1,1

14:30 us Wydatki konsumentow [ % m/m 0,1 0,2 0,7

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw 1 % m/m 1,0 15 -1,0

WTOREK (30 kwietnia)

11:00 EZ Wstepny HICP \% % rlr 1,6 1,7

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne v % rlr - - 1,6

15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller Il % m/m 0,8 1,0

16:00 us Indeks nastroju konsumentow \Y, pkt 60,8 59,7

SRODA (1 maja)
PL, GB,DE Dzie n wolny

14:15 us Raport ADP \% tys. 150 158

16:00 us ISM — przemyst v pkt 51,0 51,3

20:00 us Decyzja Fed % 0,0-0,25 0,0-0,25
CZWARTEK (2 maja)

3:45 CN PMI — przemyst v pkt - 51,6

9:00 PL PMI — przemyst v pkt - 48,0 48,0

9:53 DE PMI — przemyst \% pkt 47,9 49,0

9:58 EZ PMI — przemyst v pkt 46,5 46,8

13:45 EZ Decyzja EBC % 0,50 0,75

PIATEK (3 maja)
PL Swieto Konstytucji 3 maja
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem \Y tys. 145 88
14:30 us Stopa bezrobocia v % 7,6 7,6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci 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 spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych 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¢ si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




