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Grecja ostabia nastroje w przemysle

Dane z Europy lepsze od oczekiwan, poczatek tygodnia w
nieztych nastrojach

Polski PMI rozczarowuje, spadajac trzeci miesigc z rzedu
Ztoty odrabia pigtkowe straty, EURUSD lekko w dot

Polski rynek stopy procentowej bez duzych zmian na
poczatku tygodnia

Dzisiaj indeks aktywnosci w ustugach w USA, Komisja
Europejska publikuje swoje prognozy gospodarcze

Nastréj na globalnym rynku na poczatku dnia byt niezbyt dobry,
ale w kolejnych godzinach stopniowo sie poprawiat. Przyczynic¢
sie do tego mogty dane z Europy, ktére pokazaty, iz ostateczne
kwietniowe indeksy PMI dla przemystu Niemiec i catego
Eurolandu byty nieznacznie lepsze od wstepnych szacunkow.
Apetyt na ryzyko wywierat presje na bazowe i peryferyjne rynki
diugu strefy euro — rentownosci wzrosty o minimum 3-5 pb.
Dane z USA byty z kolei blisko oczekiwan i nie wptynety istotnie
na notowania. Dalszej poprawie nastrojéw na rynkach moga
zapobiec kolejne doniesienia w sprawie Grecji — dzisiejszy
Financial Times informuje m.in. o zaostrzeniu stanowiska MFW
w sprawie wypfaty dodatkowej pomocy finansowej, co wynika
m.in. z faktu, ze wg oceny Funduszu Grecja w tym roku
ponownie wpadnie z pierwotnej nadwyzki budzetowej w deficyt.
Moze to oznaczaé, ze MFW nie zgodzi sie na wyptacenie
swojej czesci pomocy bez umorzenia czesci greckiego diugu
przez wierzycieli (na co z kolei nie ma zgody UE).

PMI dla polskiego przemystu spadt trzeci miesigc z rzedu i w
kwietniu osiggngt 54 pkt. Kluczowy wplyw na spowolnienie
mialy nowe zamoéwienia i zatrudnienie, ktore wzrosty najstabiej
jak do tej pory w tym roku. Jednoczesnie, oba subindeksy
pozostaty wyraznie powyzej 50 pkt, co nie rodzi na razie
powaznego niepokoju odnosnie perspektyw na przysztos¢. Co
ciekawe, wynik w zaméwieniach byt wyraznie wspierany przez
najszybszy od lutego 2014 wzrost zaméwien eksportowych,
mimo dalszego umocnienia ztotego w kwietniu. Miesieczny
spadek kursu EURPLN w zesztym miesigcu byt jednak
najstabszy w tym roku i to mogto sta¢ za poprawg nastroju w
firmach. Tempo wzrostu produkcji nie zmienito sig istotnie w
stosunku do marca i subindeks pozostat powyzej 55 pkt.
Ostabienie krajowego indeksu PMI jest spojne ze zmianami
nastrojéw obserwowanymi chocby w Niemczech czy catej
strefie euro. Mniej pozytywny nastrdj za granicg pomimo stabej
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waluty oraz zwigkszonej pienieznej stymulacji ze strony EBC
sugeruje, ze to impas ws. Grecji cigzy na nastrojach
europejskich firm, co przenosi sie tez na polski rynek.

Kurs EURUSD obnizyt sie wczoraj do 1,113 z 1,12, ale ruch ten
nie zmienit obrazu rynku. Dzisiaj rano kurs zblizyt sie do 1,11.
EURUSD rosnie delikatnie juz od ok. potowy marca i jest to
najwiekszy ruch wzrostowy od okoto roku. Pod koniec tygodnia
poznamy wazne dane z amerykanskiego rynku pracy, ktére
mogg wyznaczy¢ kierunek dla kursu na najblizsze tygodnie.

Kursy EURPLN i USDPLN zanotowaty wczoraj wyrazne spadki
do odpowiednio 4,02 i 3,60. Tym samym, ztoty — wykorzystujgc
nieobecnosé¢ londynskich inwestoréw — odrobit pigtkowe straty
poniesione do euro i w znacznym stopniu zniwelowat ostabienie
dolara z konca zeszlego tygodnia, kiedy to nieobecni byli polscy
inwestorzy. WskazywaliSmy w poprzednich dniach, ze impuls
spadkowy EURPLN moze sie zatrzymaé w okolicy 4,0 na
skutek realizacji zyskéw z ostatniego solidnego umocnienia
ztotego i w wyniku niepewnosci zwigzanej z dalszym rozwojem
sytuacji w Grecji. Nasze przypuszczenia na razie sie
sprawdzajg. Kolejne dni tego tygodnia przyniosg m.in.
publikacje waznych danych z USA, ktére mogg wywotac
wyrazniejszy ruch EURPLN oddalajgcy go od poziomu 4,0.
Niekorzystnie na ztotego moga tez wptynaé obawy o Grecje.

Na krajowym rynku stopy procentowej poczatek tygodnia nie
przynidst istotnych zmian — rentownosci i IRS pozostaty blisko
czwartkowego zamknigcia. Na samym poczatku sesji
inwestorzy podjeli probe umocnienia obligacji, ale dos¢ istotne
ostabienie na peryferiach i bazowym rynku strefy euro sprawity,
ze proba ta byta nieudana. Dzi$ Ministerstwo Finanséw ogtosi
szczegoly oferty na czwartkowa aukcje. Nie mozna wykluczy¢
nieznacznego zawezenia oferty w poréwnaniu do pierwotnego
planu na 3-5 mid z, co miato miejsce juz w poprzednich
miesigcach. Dalsza wyprzedaz na rynkach bazowych i
peryferyjnych bedzie podtrzymywata rentownosci/stawki IRS na
podwyzszonych poziomach.

NBP opublikowat wczoraj wyniki ankiety, z ktérej wynika, ze w |
kw. br. banki ztagodzity kryteria kredytowe dla przedsigbiorstw,
gtéwnie pod wptywem konkurencji w sektorze. Banki zanotowaty
wzrost popytu na dtugoterminowe pozyczki, zwtaszcza ze strony
duzych firm. Wg ankiety, w Il kw. banki zamierzajg w dalszym
ciggu tagodzi¢ kryteria kredytowe dla przedsigbiorstw.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie r
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GBPPLN 5.4862 DKKPLN 0.5401 L
USDCNY 6.2051 SEKPLN 0.4318 40000
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&Zﬁ KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNOZ;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
CZWARTEK (30 kwietnia)
11:00 EZ Wstepny HICP \Y, % rir 0,0 0,1 0,0 -0,1
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne \% % - - 0,2 0,2
14:30 us Dochody osobiste 1l % m/m 0,2 - 0,0 0,4
14:30 uUsS Wydatki konsumentow 1l % m/m 0,5 - 0,4 0,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 295 - 262 296
PIATEK (1 maja)
PL, DE Dzien wolny
16:00 us Indeks Michigan \% pkt 96,0 - 95,9 93,0
16:00 us ISM — przemyst \% pkt 52,0 - 51,5 51,5
PONIEDZIALEK (4 maja)
3:45 CN PMI — przemyst \Y pkt 49,4 - 48,9 49,6
9:00 PL PMI — przemyst \Y, pkt 54,6 54,5 54,0 54,8
9:55 DE PMI — przemyst \Y pkt 51,9 - 52,1 52,8
10:00 EZ PMI — przemyst [\ pkt 51,9 - 52,0 52,2
16:00 us Zamowienia przemystowe ] % m/m 2,2 - 2,1 -0,1
WTOREK (5 maja)
11:00 EZ Wiosenna edycja prognoz Komisji Europejskiej
16:00 us ISM — ustugi \% pkt 56,0 - 56,5
SRODA (6 maja)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
9:55 DE PMI — ustugi \Y pkt 54,4 - 55,4
10:00 EZ PMI — ustugi vV pkt 53,7 - 54,2
14:15 us Raport ADP v tys. 185 - 189
CZWARTEK (7 maja)
8:00 DE Zamowienia przemystowe 1 % m/m 15 - -0,9
9:00 Ccz Produkcja przemystowa 1l % m/m 6,3 - 4,5
13:00 cz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - -
PIATEK (8 maja)
8:00 DE Eksport 1] % m/m 0,3 - 14
8:00 DE Produkcja przemystowa 1l % m/m 0,4 - 0,2
9:00 HU CPI \% % r/r - - -0,6
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem \% tys. 220 - 126
14:30 us Stopa bezrobocia v % 54 - 55

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie 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 wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnos$ci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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