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PMI w srodku majéwki

Inflacja w strefie euro zaskakuje w gore, amerykanski PKB
w dot
CPI w Polsce w kwietniu stabilnie na poziomie 2,0%

Ztoty oddat czes¢ ostatnich zyskéw, spore wahania kursu
EURUSD

Krajowe IRS i rentownosci w gore w slad za zagranica
Dzisiaj dane o aktywnosci w przemysle w Europie

W trakcie pigtkowej sesji notowania na globalnym rynku byty
pod wyraznym wptywem wyzszych od oczekiwan danych
inflacyjnych ze strefy euro. Wg wstepnych szacunkéw, w
kwietniu indeks HICP wzrdst o 1,9%, nieco mocniej od prognoz,
ale istotniejszy byt odczyt inflacji bazowej, ktdry pokazat odbicie
do 1,2% r/r (najwyzej od czerwca 2013) z 0,7% w lutym. W
reakcji na ten odczyt, euro zaczeto wyraznie zyskiwa¢, podczas
gdy europejskie obligacje znalazty sie pod presjg. Pierwszy
szacunek amerykanskiego PKB za | kw. nieco rozczarowat,
ograniczajgc skale przeceny dtugu. Nieco stabsze od prognoz
okazaly sie tez dane z amerykanskiej gospodarki opublikowane
wczoraj — o dochodach i wydatkach osobistych oraz aktywnosci
w amerykanskim przemysle. Indeks PMI dla przemystu Chin,
opublikowany dzisiaj rano, réwniez byt ponizej prognoz,
obnizajgc sie do 50,3 pkt.

Kurs EURUSD wzrdst w pigtek powyzej 1,094 w reakcji na
dane o HICP w strefie euro. W kolejnych godzinach impuls
wzrostowy nie byt kontynuowany i na koniec dnia nastgpita
korekta do 1,09. W poniedziatek zmiany na rynku byty
niewielkie, a dzisiaj rano kurs znajduje sie lekko powyzej 1,09.
Podejrzewamy, ze przed jutrzejszym posiedzeniem Fed
zmienno$¢ EURUSD pozostanie ograniczona.

Kurs EURPLN wzrést w pigtek powyzej 4,22, a USDPLN byt na
koniec tygodnia blisko 3,87. Cze$¢ ostatnich zyskow oddat tez
forint (EURHUF wzrést nieco powyzej 312 z 311). W
poniedziatek, przy zamknietym rynku krajowym, ztoty umocnit
sie do 4,21 wobec euro, ale ruch miat charakter nietrwaty i
dzisiaj rano kurs ponownie jest lekko powyzej 4,22.

Nieoczekiwanie, w pigtek bank centralny Rosji obnizyt stopy o
50 pb do 9,25%, podczas gdy rynek oczekiwat cigcia o 25 pb.
Ruch ten nie miat juz jednak duzego wptywu na rubla, ktéry juz
wczesniej w tygodniu tracit do dolara. USDRUB wzrést do 57,3
(najwyzej od pierwszej potowy kwietnia) w wyniku spadku cen
ropy.
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Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci nieco
wzrosty w $lad za trendem obserwowanym za granica, a ktory
napedzany byt przez dane inflacyjne ze strefy euro. Krajowy
dtug stracit w podobnej skali co niemiecki i nieco wiecej niz
obligacje panstw z peryferii strefy euro.

Resort finanséw ogtosit, ze na aukcji zaplanowanej na 18 maj
zaoferuje obligacje za 3-5 mld zt. 25 maja odby¢ ma sie aukcja
zamiany, na ktérej odkupowane bedg serie OK0717 i DS1017.

Wedtug danych opublikowanych przez Ministerstwo Finansow,
w marcu nierezydenci kupili polskie ztotowe rynkowe obligacje
za prawie 10 mld zt. Po najwigkszym miesigcznym przyroscie
od czerwca 2014 nominalna warto$¢ ich portfela wzrosta do
prawie 205 mld zt osiggajac najwyzszy poziom od grudnia
2015. Zagraniczne banki centralne kupity krajowy diug za 4,4
mid zt. Byt to pierwszy miesigc przyrostu po trzech miesigcach
spadkéw i nominalna wartos¢ portfela osiggneta najwyzszy
poziom (31,7 mid zt) od kiedy dostepne sg poréwnywalne dane
(kwiecien 2004 r.). Fundusze inwestycyjne zwiekszyty stan
posiadania o 1,9 mid z. Wedlug kryterium geograficznego,
nierezydenci z Azji (bez Bliskiego Wschodu) kupili dtug za 4,9
mid zt, a ze strefy euro za 1,9 mld zt. Portfel polskich bankow
skurczyt sie 0 5,5 mid zt.

Wg wstepnego szacunku GUS, inflacja w kwietniu wyniosta
2,0% r/r, zgodnie z oczekiwaniami i tyle samo co w marcu. Na
wyhamowanie wzrostu CPlI wplyw miata wg naszych
szacunkow m.in. stabilizacja cen zywnosci i paliw.
Spodziewamy sie, ze CPI ustabilizuje sie blisko 2% r/r w
najblizszych miesigcach, a inflacja bazowa bedzie powoli rosta
w kierunku 1,5% r/r na koniec roku. Dla NBP kwietniowe dane
beda zapewne argumentem, aby utrzymac¢ postawe ‘wait-and-
see’. Podwyzki stép w tym roku sg mato prawdopodobne.

Aktywnos$¢ na polskim rynku finansowym w pierwszym tygodniu
maja bedzie tradycyjnie obnizona. Spodziewamy sig, ze silne
dane ekonomiczne za granicg oraz komunikat Fed,
pozostawiajgcy otwarte drzwi dla podwyzki stop w czerwcu,
spowodujg wzrostowy trend rentownosci na bazowych rynkach
dlugu, a polskie obligacje podazg ich $ladem. Mozliwa jest
réwniez naszym zdaniem korekta kursu ztotego, ktérej sprzyjaé
bedzie, obok retoryki Fed, efekt sezonowy.

Dzisiaj o 9:00 opublikowany zostanie PMI dla polskiego
przemystu. Oczekujemy lekkiego obnizenia tego indeksu w
kwietniu, do 53,1. Naszym zdaniem wczesniejsze wzrosty
indeksu byty nieco nadmierne i korekta jest uzasadniona, ale
nie oznacza to spadku aktywnosci w przemysle. PMI pozostaje
na poziomie spéjnym z ekspansjg w sektorze przemystowym.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2238 CZKPLN 0.1573
USDPLN 3.8707 HUFPLN* 1.3529
EURUSD 1.0912 RUBPLN 0.0679
CHFPLN 3.8888 NOKPLN 0.4499
GBPPLN 4.9850 DKKPLN 0.5679
USDCNY 6.8970 SEKPLN 04375

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 01/05/2017

max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.209 4.237 4.224 4.220 4.217
USDPLN 3.854 3.882 3.874 3.869 3.8696

EURUSD 1.088 1.092  1.090 1.090 -

Rynek stopy procentowej 01/05/2017
Obligacje na rynku miedzybankowym

Obligacja o Zmiana Ostatnia Papier

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

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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&Z‘f‘vi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (28 kwietnia)

11:00 EZ Wstepny CPI \Y, % rir 1,8 - 19 15

14:00 PL Wstepny CPI \Y, % rir 2,0 2,0 2,0 2,0

14:30 us Pierwszy szacunek PKB I kw. % r/r 1,0 - 0,7 2,1

16:00 us Indeks Michigan \% pkt 98 - 97,0 96,9

PONIEDZIALEK (1 maja)
PL Dzien wolny

14:30 us Dochody osobiste ] % m/m 0,3 - 0,2 0,3

14:30 us Wydatki konsumentow ] % m/m 0,2 - 0,0 0,0

16:00 us ISM — przemyst \Y, pkt 56,5 - 54,8 57,2
WTOREK (2 maja)

9:00 PL PMI — przemyst \% pkt 53,9 53,1 53,5

9:55 DE PMI — przemyst [\ pkt 58,2 - 58,2

10:00 EZ PMI — przemyst v pkt 56,8 - 56,8
SRODA (3 maja)

PL Dzien wolny

11:00 EZ Pierwszy szacunek PKB | kw. % r/r 1,7 - 1,7

14:15 us Raport ADP v tys. 183 - 263

16:00 us ISM — ustugi \Y, pkt 56,0 - 55,2

20:00 us Decyzja FOMC % 1,00 - 1,00

CZWARTEK (4 maja)

9:55 DE PMI — ustugi vV pkt 56,2 56,2

10:00 EZ PMI — ustugi [\ pkt 54,7 - 54,7

13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05

16:00 us Zamowienia przemystowe 1l % m/m 0,5 - 1,0
PIATEK (5 maja)

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem \% tys. 193 - 98

14:30 us Stopa bezrobocia v % rir 4,6 - 4,5

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. 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 doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$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 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 krajéow, 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¢ si¢ 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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