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Indeksy PMI w srodku diugiego weekendu

Dane ze strefy euro lepsze od prognoz, z USA gorsze i
koniec tygodnia w stabych nastrojach

Wstepna inflacja ponownie w dét w kwietniu

Ztoty odrabia czes¢ strat do euro i dolara, EURUSD dalej w
gore

Niewielkie zamiany na polskim rynku stopy procentowe;j
na koniec tygodnia

Dzisiaj dane o aktywnosci w przemysle, w Wielkiej Brytanii
dzien wolny

Mimo dos¢ dobrych danych z Europy nastroje na globalnym
rynku pozostaty stabe na koniec tygodnia. Pierwszy szacunek
PKB strefy euro za | kw. zaskoczyt na plus i roczna dynamika
wyniosta 1,6%, tyle samo w trzech poprzednich kwartatach.
Wstepna kwietniowa inflacja HICP byta z kolei nizsza od
prognoz i pozostata ponizej zera trzeci miesigc z rzedu. Odczyt
ten moégt wzmocni¢ oczekiwania, ze EBC bedzie musiat po raz
kolejny rozszerzy¢ program skupu aktywdéw, co teoretycznie
mogto mie¢ negatywny wptyw na euro, ale wspdlna waluta
umocnita sie w pigtek, co sugeruje, ze dla rynku wazniejsze
byty dane o PKB. Dane z USA byly tymczasem w wiekszosci
stabsze od prognoz, co dodatkowo ostabiato globalny nastrgj i
dolara.

Kurs EURUSD kontynuowat w pigtek ruch wzrostowy i dzigki
danym ze strefy euro oraz USA zakonczyt tydzien nieco
powyzej 1,145, lokalnego maksimum z potowy kwietnia. Na
dzisiejszym otwarciu kurs powyzej 1,146. Dzi$ poznamy wazne
dane o aktywnosci w przemysle. Finalne odczyty PMI dla
panstw Eurolandu nie powinny sie znacznie rézni¢ od
wstepnych szacunkéw i oczekiwan rynkowych, wiec uwaga
inwestorow skupi si¢ na odczycie ISM z USA. Plynnos¢ rynkowa
moze by¢ dzisiaj ograniczona z uwagi ha nieobecnosé
inwestorow z Wielkiej Brytanii.

Kursy EURPLN i USDPLN spadty w pigtek po potudniu o 2-3
grosze mimo stabego nastroju na rynkach — pierwszy osiggnat
4,368, drugi 3,812. Ztoty wyrdzniat sie pozytywnie na tle innych
walut regionu — forint i rubel lekko stracity na wartosci. Dzi$
impulsem dla ziotego moze by¢ publikacja indeksu PMI dla
polskiego przemystu. W sytuacji obnizonej ptynnosci w czasie
diugiego weekendu kazde istotne odchylenie danych od
konsensusu moze mie¢ istotne przetozenie na zachowanie
kursu. Nasza prognoza PMI jest jednak zgodna z mediang
prognoz rynkowych.

Na krajowym rynku stopy procentowej na koniec tygodnia nie
zaszty zadne przetomowe zmiany w notowaniach obligacji, a
pozytywny wplyw publikacji wstepnego szacunku inflacji byt
jedynie przejsciowy. W przypadku stawek IRS odnotowano
natomiast wzrosty o 2-3 pb.

Ministerstwo Finanséw podato, ze w maju zaoferuje obligacje
za fgczng kwote 4-11 mid zt. Na standardowej aukcji 5 maja do
sprzedazy wystawione bedg 2- i 10-letnie benchmarki OK1018 i
DS0726 za 2-5 mld zt, a wybor serii na aukcje 26 maja bedzie
zalezat (na ktdére tgczna podaz ma wynie$¢ 2-6 mid z) od
sytuacji na rynku, ale nie zaoferowane zostang obligacje z
poczatku miesigca.

Wedtug najnowszych danych Ministerstwa Finanséw, w marcu
inwestorzy zagraniczni kupili polskie rynkowe obligacje w PLN
za 3,6 mld zt po tym jak w styczniu-lutym pozbyli sie ich za
ponad 20 mld z. Na koniec | kw. nominalna warto$c¢ ich portfela
wyniosta ok. 190 mid z. Inwestorzy zagraniczni pozostali
skupieni na $rodku i ditugim koncu krzywej — najwigkszym
zakupem bylto 4,7 mid zt DS0726 (do ponad 10 mlid zt tacznego
posiadania, 59% catkowitej emisji tego papieru na koniec
marca). Jesli chodzi o krajowych inwestoréw, polskie banki w
dalszym ciggu akumulowaty obligacje i w marcu kupity dtug za
6,2 mld zt i nominalna warto$¢ portfela wzrosta do rekordowych
212 mid zt.

Ptynnos¢ rynkowa na poczgtku tego tygodnia bedzie obnizona
ze wzgledu na sSwieto w Wielkiej Brytanii (poniedziatek) i w
Polsce (wtorek). Najwazniejszymi publikacjami bedg wskazniki
PMI/ISM w poniedziatek i dane z rynku pracy USA w piatek.
Spodziewamy sie lekkiego spadku PMI, ale indeks pozostanie
naszym zdaniem wyraznie powyzej neutralnego poziomu 50
pkt., wiec reakcja rynkowa powinna by¢ ograniczona. Nie
oczekujemy zadnych zmian polityki pienieznej na
posiedzeniach bankéw centralnych w Polsce i w Czechach w
tym tygodniu. W przypadku danych o zatrudnieniu w USA,
sgdzimy ze ewentualny spadek rentownosci w przypadku
rozczarowujgcego odczytu bedzie stabszy niz ich wzrost jesli
dane bedg mocne. Ogdlnie, oczekujemy podwyzszonej
zmiennosci na rynku ztotego i obligacji w zwigzku z obnizong
ptynnoscia w dlugi weekend, niepewnoscig przed decyzjg
ratingowg Moody’s (13 maja) i oczekiwaniem na nowe
propozycje nt. kredytéw walutowych (do czerwca).
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Rynek walutowy

Kurs zlotego

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.66 0
3x6 1.62 2
6x9 1.55 3
9x12 1.50 3
3x9 1.65 -1
6x12 1.56 -1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 85 1 2.79 -1
Francja 36 -1 0.36 2
Wegry 145 1 297 6
Hiszpania 87 -4 1.32 -3
Wiochy 117 -3 1.22 -1
Portugalia 251 -6 2.89 -3
Irlandia 64 0 0.69 0
Niemcy 17 -1 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

Dzisiejsze otwarcie ™
EURPLN 4.3733 CZKPLN 0.1617 i
USDPLN 3.8135 HUFPLN* 1.4032 =440
EURUSD 1.1468 RUBPLN 0.0589 L
CHFPLN 39779 NOKPLN 0.4738 b0
GBPPLN 55778 DKKPLN 0.5876
USDCNY 6.4780 SEKPLN 0.4758 i

*za I00HUF 4 00

Poprzednia sesja na rynku FX 29/04/2016 F

max otwarcie zamkn. fixing k3.80

EURPLN 4.379 4405 4400 4.400 44078

USDPLN 3.856 3.904 3.885 3.881 3.8738 r

EURUSD 1.127 1137 1132 1.134 - =3.60

M USDPLN 3.8135 ||
Rynek stc())pb);.proc.entowej . 29/04/2016 T T “Sep T "Dec T ~Mar T
igacje na rynku miedzybankowym
—— , . — 2015 | 2016
Obligacja o Zmiana Ostatnia Pabi Srednia
. (] . pier
(termin) (pb) aukcja .

PS0418 (2L) 1.50 1 7.04.2016 OK1018 1.558 Rentownosci obligacji skabowych

PS0421 (5L) 2.26 0 21.04.2016 PS0721 2.32 M 3.50

DS0726 (10L) 3.08 2 7042016 DS0726 2.896 . 2y 1.50 M5y 226 M 10v 3.08 ] i

—
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** »J’l( \I(\WJ\ M JA\(J”‘-UJH\\\WI. -3.00
=2.50

1L 1.60 1 0.78 -1 -0.15 0 F

2L 1.62 0 0.92 -2 -0.14 1

3L 169 0 104 3 010 1 200

4L 1.81 0 1.16 -3 -0.02 2 M I

5L 1.93 0 1.27 -2 0.08 2

8L 221 0 157 -1 044 2 - 1.50

10L 2.38 0 1.72 -1 0.67 1 F

) "Jun ' " Sep ' "Dec ' " Mar
. Stawki WIBOR . soic P 5016
Termin % VANIEDE]
(pb)

O/N 1.18 -54 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

TIN 1.62 16 i

SW 1.55 1

2w 1.57 1

™ 1.57 0

3M 1.67 0

6M 1.74 0

9M 1.75 0

1Y 1.76 0

M FRA 3x6  1.62
M FRA6X?  1.55
M 3 WIBOR 1.67

Jun Sep Dec ' " Mar
2015 | 2016

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

3.50
;42,8116
04777 3.00
=£s 13227
T 12166 2.50
Twl) 2.0407
2.00

il M 1.50
WU W

1.00

\,-/_W 0.50

J-v"‘ W 0.00

-0.50

Jun Sep Dec ' "Mar
2015 | 2016




Kalendarz wydarzen i publikacji

Bank Zachodni WBK

‘fvz@i KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (29 kwietnia)
11:00 EZ Wstepny HICP \Y, % rir 0,0 - -0,2 -0,1
11:00 EZ PKB | kw. % rlr 0,4 = 1,6 0,3
14:00 PL Wstepny CPI \Y, % rir -1,0 -1,2 -1,1 -0,9
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne \% % rir 0,2 0,2 0,2 0,2
14:30 us Dochody osobiste 1l % m/m 0,3 - 0,4 0,1
14:30 us Woydatki konsumentow ] % m/m 0,2 - 0,1 0,2
16:00 us Indeks Michigan \% pkt 90,0 - 89,0 89,7
PONIEDZIALEK (2 maja)
9:00 PL PMI — przemyst v pkt 53,0 53,0 53,8
9:55 DE PMI — przemyst [\ pkt 51,9 - 51,9
10:00 EZ PMI — przemyst [\ pkt 51,5 - 51,5
16:00 us PMI — przemyst \Y pkt 51,5 - 51,8
WTOREK (3 maja)
3:45 CN PMI — przemyst vV pkt 49,8 - 49,7
PL Dzien wolny
SRODA (4 maja)
9:55 DE PMI — ustugi v pkt 54,6 - 54,6
10:00 EZ PMI — ustugi v pkt 53,2 - 53,2
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna 1 % r/r 2,7 - 2,4
14:15 us Raport ADP [\ tys. 198 - 200
16:00 us ISM - ustugi \Y, pkt 54,8 - 54,5
16:00 us Zamowienia przemystowe 1l % m/m 0,7 - -1,7
CZWARTEK (5 maja)
13:00 cz Decyzja banku centralnego % - - 0,05
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 257
PIATEK (6 maja)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem \% tys. 200 - 215
14:30 us Stopa bezrobocia v % 50 - 5,0

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie 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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek 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 spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace 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



mailto:ekonomia@bzwbk.pl
http://www.bzwbk.pl/

