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Codziennik - Sygnaly poprawy koniunktury w maju
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B Kolejne dobre dane z Niemiec i USA, koniec
tygodnia w mieszanych nastrojach

B Sprzedaz detaliczna i bezrobocie w kwietniu zgodne
Z naszymi prognozami, nie $miate sygnaly poprawy
koniunktury w maju

B Zloty zyskat do euro po danych o sprzeda zy, dzi$ na
otwarciu znowu stabszy

B EURUSD bez duzych zmian

m Dzis brak publikacji wa znych danych, s$wieto w USA
i Wielkiej Brytanii

Dane z Niemiec i USA mialy najwiekszy wptyw na przebieg
piatkowej sesji. Indeks Ifo, podobnie jak PMI dla przemystu,
byt lepszy od oczekiwan, co korzystnie wptyneto na euro w
stosunku do dolara. Kolejne dane wskazujgce na poprawe
sytuacji w najwiekszej europejskiej gospodarce zmniejszyty
obawy inwestoréw o to, ze EBC obetnie stope depozytowa
ponizej 0%. W kolejnych godzinach nastgpito odwrdcenie tej
tendencji. Zamowienia przemystowe w USA w kwietniu byty
wyraznie powyzej oczekiwan rynku, co z kolei przypomniato
inwestorom wypowiedziane dwa dni wczesniej stowa szefa
Fed moéwigcego, ze QE3 moze zosta¢ ograniczone, jezeli
sytuacja w gospodarce USA ulegnie trwatej poprawie.

Krajowe dane o sprzedazy detalicznej i bezrobociu za
kwiecien byly doktadnie zgodne z naszymi oczekiwaniami
(odpowiednio -0,2% r/r i 14,0%), potwierdzajac, ze popyt
konsumentéw na progu Il kw. pozostaje staby, m.in. pod
wplywem trudnej sytuacji na rynku pracy. Jednoczesnie,
niski popyt skutkuje brakiem presji inflacyjnej, czego
efektem jest ujemny deflator cen w handlu detalicznym. Sg
to kolejne informacje, ktére powinny wspiera¢ decyzje RPP
0 obnizce stép procentowych na najblizszym posiedzeniu.

Inne dane opublikowane w pigtek przez GUS pokazaly, ze
nastroje polskich konsumentéw wyraznie sie poprawity w
maju i byly najlepsze od lipca 2012. Na wzrost Biezacego
wskaznika ufnosci konsumenckiej (BWUK) ziozyly sie
wszystkie jego skladowe (subindeksy dla dokonywania
waznych zakupow i obecnej oraz przysztej sytuacji
ekonomicznej kraju). Wyraznie wzrosty réwniez indeksy
koniunktury gospodarczej GUS (skorygowane sezonowo),
wskazujgc na poprawe sytuacji we wszystkich badanych
sektorach. Wskazuje to, ze nadzieje na ozywienie krajowej
gospodarki w Il poétroczu moga jednak — wbrew coraz
liczniejszym obawom — nie okazac sie ptonne.

Kurs EURUSD rozpoczat wzrosty w reakcji na kolejne dane
z Niemiec wskazujgce na lekkg korekte ostatniej zadyszki.
W konsekwenciji, kurs osiggnat niemal 1,30, ale podobnie
jak po srodowym wystgpieniu szefa Fed, takze i w pigtek nie

zdotat przebi¢ tego poziomu. Lepsze od oczekiwan dane z
USA wzmocnity rozpoczetg wczesniej korekte i na koniec
sesji EURUSD byt juz blisko 1,293. W ciggu weekendu na
rynku euro-dolara nie zaszly istotne zmiany i na tym
poziomie rozpoczyna sie tez dzisiejsza sesja. W Azji mamy
jednak do czynienia z piata z rzedu sesjg spadkéw na
gietdzie, do czego przyczynito sie umocnienie jena po
wypowiedzi prezesa Banku Japonii. Haruhiko Kuroda
stwierdzit, ze japonski system finansowy poradzi sobie z
rosngcymi  stopami  procentowymi, kiedy  sytuacja
gospodarcza sie poprawi.

Kurs EURPLN osiagnat w pigtek na chwile 4,21, ale kolejne
godziny przyniosty lekkie odreagowanie. Dzieki umocnieniu
polskich obligacji, krajowa waluta zdotata zakonczy¢ dzien
na poziomie 4,195 zt za euro. Kurs USDPLN byt stabilny
przez caly dzien w okolicy 3,25. Dzi$ rano EURPLN
rozpoczat ruch w gore, zblizajac sie do 4,198, po
krétkotrwatym spadku w ciggu nocy w okolice 4.185.

Na krajowym rynku stopy procentowej zgodne z naszymi
prognozami — a gorsze od konsensusu — dane o sprzedazy
detalicznej pomogty obligacjom i przyczynity sie do spadku
IRS.10-letnia stawka spadta o 6 pb, mniejsze zmiany zaszty
w pozostatych segmentach krzywej. Catkiem sporo zyskata
za to krajowa 2-latka, jej rentownos$¢ spadta o 7 pb,
podobnie jak na $rodku krzywej obligacyjnej. Wiekszy ruch
na krétkim koncu niz na diugim (tam rentownosci spadty o0 5
pb) przyczynit sie do dalszego wystromienia krzywej (w
piatek spread 2-10 wyniést 86 pb). FRA ponownie pozostaty
catkiem stabilne, podczas gdy WIBOR-y kontynuowaty
spadki. W segmencie 1-12 miesiecy wszystkie — poza 9-
miesiecznym WIBOR-em — spadty w pigtek o 1 pb.
Najwiekszy wptyw na zachowanie rynkéw finansowych w
ostatnich dniach miaty obawy o to, ze Fed moze jeszcze w
tym roku zdecydowac¢ sie na ograniczenie skali QES.
Kolejne publikacje danych z USA w najblizszych tygodniach
beda interpretowane wtasnie w tym kontekscie. W strefie
euro liczba publikacji danych w tym tygodniu jest wyjatkowo
skapa, uwage przyciggnie m.in. publikacja przez Komisje
Europejskg rekomendacji fiskalnych dla poszczegdinych
krajow UE.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego (fixing)

Dzisiejsze otwarcie 398 - - 426
EURUSD 12937 CADPLN 3.1440
USDPLN 32457  DKKPLN 05633 3.26 1 M 4.24
EURPLN 41987  NOKPLN 05573 324 L 490
CHFPLN 3.3730 SEKPLN 0.4888
JPYPLN* 32156 CZKPLN 0.1619 3.22 1 - 420
GBPPLN 49125 HUFPLN* 14492 320 1 L 418
*za 100JPY/100HUF
3.18 A r 4.16
Poprzednia sesja 24.05.2013
min otwarcie zamkn. fixing 3.16 1 414
EURPLN 41920 42100 41986 41959 4.2049 | 314 A L 412
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Dzienna zmiana % 3-miesi gczne stawki rynku pieni eznego
Termin % (pb) 340 A
O/N 3.09 -1
TIN 3.09 1 3.20 1
SW 3.05 0
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Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y Spread 10Y* 20
Warto $é Zmiana Warto $¢ Zmiana 150 1
(pb) (pb)
Polska 76.8 1.97
Czechy 56.3 0 0.33 5 100 1
Wegry 283.0 5 3.73 -10
Grecja 37030.5 0 7.53 1 50
Hiszpania 234.3 13 3.01
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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 (24 maja)
10:00 PL Sprzeda z detaliczna \Y % rir 1,0 -0,2 -0,2 0,1
10:00 PL Stopa bezrobocia \% % 13,9 14,0 14,0 14,3
10:00 DE Indeks Ifo V pkt 104,4 - 105,7 104,4
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku \% % m/m 15 - 283 -5,9
PONIEDZIALEK (27 maja)
UK, US Dzien wolny
WTOREK (28 maja)
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller 1] % m/m 0,9 - 1,2
16:00 us Indeks nastroju konsumentow \% pkt 70,0 - 68,1
SRODA (29 maja)
10:00 PL PKB | kw. % rlr 0,5 0,4 1,1
10:00 PL Konsumpcja | kw. % rir 0,1 0,2 -1,0
10:00 PL Naktady brutto na  srodki trwate I kw. % rlr -5,3 -5,0 -0,3
CZWARTEK (30 maja)
PL Dzie h wolny
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 341 - 340
14:30 us Drugi szacunek PKB I kw. % kw./kw. 25 - 0,4
PIATEK (31 maja)
11:00 EZ Wstepny HICP \ % rir 14 - 1,2
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne \% % rlr - - 1,1
14:30 us Dochody osobiste v % m/m 0,2 - 0,2
14:30 us Wydatki konsumentéw \% % m/m 0,1 - 0,2
15:55 us Wstepny indeks Michigan \% pkt 50,0 - 49,0

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 publikaciji 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 przesztosci 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 kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




