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Inwestorzy wcigz w dobrych nastrojach

Optymizm po wyborach we Francji utrzymuje sie na
rynkach globalnych

Ztoty umocnit sie do gtownych walut, EURUSD powyzej
1,08

Rentownosci polskich obligacji w miare stabilne,
niemieckich i amerykanskich w gore

Dzisiaj w kraju aukcja obligacji, za granica decyzja banku
centralnego Wegier i wazne dane z USA

W poniedziatek rynki globalne pozostawaty pod silnym
wptywem wyniku pierwszej tury wyboréw prezydenckich we
Francji. Apetyt na ryzyko wzrést, co widaé byto po wzroscie cen
akgcji (francuski CAC40 odbit o ponad 4%, niemiecki DAX o
3,4%) oraz wzroscie rentownosci obligacji na rynkach
bazowych. Ceny zlota spadty. Euro silnie umocnito sie do
dolara.

Francuskie wybory spowodowaly wyrazne umocnienie
bazowych rynkéw dilugu w efekcie spadku popytu na
najbardziej bezpieczne aktywa - rentownos$ci Bunddéw i
Treasuries wzrosty wczoraj na catej krzywej o odpowiednio 9-
10 pb i 4,5-6 pb. Obligacjom nie pomogty dane z Niemiec, ktore
pokazaty poprawe nastrojéw gospodarczych ( indeks Ifo wzrést
do najwyzszego poziomu od lipca 2011). Z kolei obligacje
krajow peryferyjnych strefy euro umocnity sie. Rentownosc¢
papierow francuskich spadta na krétkim koncu o 11 pb, a 10-
letni benchmark o ok. 9 pb. Spread miedzy 10-letnimi
francuskimi i niemieckimi obligacjami spadt w poniedziatek do
50 punktéw i byt to najnizszy poziom od stycznia tego roku.
Zyskaly nawet obligacje wloskie pomimo pigtkowej obnizki
ratingu Wioch przez agencje Fitch (najsilniej zareagowat Srodek
krzywej, ktory spadt o ponad 4 pb).

Kurs EURUSD na poczatku poniedziatkowej sesji wzrést nieco
powyzej 1,09 w wyniku informacji o zwycigstwie Emanuela
Macrona w pierwszej turze wyboréw prezydenckich. W
kolejnych godzinach impuls nie byt jednak kontynuowany i na
koniec dnia kurs byt blisko 1,086. Dzi$ poznamy wazne dane z
USA, ale sadzimy, ze reakcja rynku moze byé ograniczona w
oczekiwaniu na zaplanowang na jutro prezentacje zatozen

reformy podatkowej czwartkowe

posiedzenie EBC.

Kursy EURPLN i USDPLN, po krotkiej korekcie na poczatku
sesji, w kolejnych godzinach kontynuowaty spadki zainicjowane
w reakcji na wynik francuskich wyborow. Pierwszy zblizyt sie do
4,22, a drugi spadt na chwile ponizej 3,90. Inne waluty naszego
regionu  réwniez sie¢ umocnity - EURCZK po
zesztotygodniowym wzroscie do ok. 27 zblizyt sie do 26,75, a
EURHUF przebit poziom 311 i byt najnizej od dwdch tygodni.
Naszym zdaniem dobry nast6j na Swiatowych rynkach i
czwartkowe posiedzenie EBC bedg wspiera¢ ztotego w tym
tygodniu.

prezydenta Trumpa i

Dzi$ odbedzie sie posiedzenie sie Banku Centralnego Wegier
(MNB). Pomimo wzrostu inflacji w marcu do 2,7% r/r,
przyspieszenia produkcji przemystowej oraz silnego rynku
pracy, w zesztym miesigcu bank centralny powtorzyt gotowosc
do luzowania polityki pienieznej, jesli bedzie to konieczne.
Oczekujemy, ze inflacia na Wegrzech w najblizszych
miesigcach pozostanie stabilna i utrzyma sie w dolnym
przedziale wahan celu inflacyjnego (3% +/- 1pp). W zwigzku z
tym, ze MNB byt gotebi, gdy inflacja silnie rosta, to
spodziewamy sie utrzymania takiego tagodnego nastawienia w
polityce pienieznej rowniez teraz, co mogloby nieco cigzyé
forintowi.

Krajowy rynek stopy procentowej nie zareagowat mocno na
wyniki francuskich wyborow i aktywnos$¢ inwestorow pozostata
niewielka. Rentownosci obligacji poczatkowo lekko wzrosty w
$lad za niemieckimi Bundami, ale w dalszej czesci dnia sie
obnizyly. Najsilniej umocnity sie polskie 5-latki, ktore na koniec
dnia byty notowane na poziomie 2,84% (-2 pb). Stawki IRS
nieznacznie spadty (o ok. 2 pb).

Dzisiaj Ministerstwo Finanséw zaoferuje na przetargu obligacje
za fgczng kwote 6-9 mld zt. Oczekujemy udanej aukcji na
krajowe papiery dzigki duzemu pokryciu tegorocznych potrzeb
pozyczkowych (56%) i korzystnej sytuacji ptynnosciowej — dzis
na rynek wptynie ok. 15 mid zt z wykupow obligacji i ptatnosci
kuponowych.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2385 CZKPLN 0.1578
USDPLN 3.9011 HUFPLN* 1.3608
EURUSD 1.0865 RUBPLN 0.0700
CHFPLN 3.9190 NOKPLN 0.4557
GBPPLN 49918 DKKPLN 0.5698
USDCNY 6.8847 SEKPLN 0.4401

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 24/04/2017

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4.259 4284 4275 4.263 4.241

USDPLN 3.973 4.004 3978 3.976 3.906

EURUSD 1.068 1.075 1.075 1.073 -
Rynek stopy procentowej 24/04/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja .
OK0419 (2L) 1.96 -1 23032017 OK0419  2.049
PS0422 (5L) 2.84 4 23032017 PS0422  2.945
DS0727 (10L) 3.40 1 23032017 DS0727  3.568 l W2y 196 M5y 283 H10Y 3.40

Kurs ztotego

M EURPLN 4.2385 450
M USDPLN 3.9011 -
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Rentownosci obligacji skabowych

=400

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.77 0 1.38 4 -0.22 0
2L 1.94 0 1.57 4 -0.13 1
3L 2.08 -2 1.71 5 -0.04 1
4L 2.23 -1 1.83 5 0.08 2
5L 2.37 -1 1.93 5 0.20 3
8L 2.66 -1 214 5 0.55 2
10L 2.81 -2 2.24 4 0.77 2
Stawki WIBOR

Termin % PAIETE]

(pb)
O/N 1.53 -1
TIN 1.54 -10
SW 1.59 -1
2W 1.63 0
™ 1.66 0
3M 1.73 0
6M 1.81 0
9M 1.83 0
1Y 1.85 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.74 0
3x6 1.74 0
6x9 1.75 -1
9x12 1.82 0
3x9 1.80 0
6x12 1.83 0

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 71 -1 3.06 -2
Francja 31 -25 0.48 -2
Wegry 116 1 293 -2
Hiszpania 67 -13 1.26 -1
Wiochy 164 -22 1.84 -1
Portugalia 240 -1 3.20 -1
Ilandia 51 0 0.51 -1
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
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&Z‘f‘vi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (21 kwietnia)

9:30 DE Wstepny PMI — ustugi \% pkt 55,5 - 54,7 55,6

9:30 DE Wstepny PMI — przemyst \Y pkt 58,0 - 58,2 58,3

10:00 EZ Wstepny PMI — ustugi \Y pkt 55,9 - 56,2 56,0

10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst \Y pkt 56,0 - 56,8 56,2

14:00 PL Minutes RPP

16:00 us Sprzedaz domoéw 11 min 5,6 - 571 5,47

PONIEDZIALEK (24 kwietnia)

10:00 DE Indeks Ifo \Y, pkt 112,3 - 112,9 112,3
WTOREK (25 kwietnia)

11:00 PL Aukcja obligacji

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90

16:00 us Sprzedaz nowych domow ] % m/m -0,7 - 6,1

16:00 us Indeks nastrojow konsumentéw \% pkt 123,7 - 125,6
SRODA (26 kwietnia)

10:00 PL Stopa bezrobocia 1l % 8,2 8,2 8,5

CZWARTEK (27 kwietnia)

13:45 EZ Decyzja banku centralnego % 0,0 - 0,0

14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku ] % m/m 15 - 1,8

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 244

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw 1l % m/m -0,5 - 55
PIATEK (28 kwietnia)

11:00 EZ Wstepny CPI \% % r/r 1,7 - 15

14:00 PL Wstepny CPI v % rlr - 2.0 2,0

14:30 us Pierwszy szacunek PKB | kw. % r/r 1,2 - 2,1

16:00 us Indeks Michigan \% pkt 98,4 - 96,9

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 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 wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadno$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 ktorgkolwiek 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 przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, 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¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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