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W kwietniu na Swiatowych
rynkach utrzymywat sie dobry
nastréj. Rozwianie
niepewnosci w kwestii wyniku
wyboréw we Francji
i zwyciestwo Emmanuela
Macrona w pierwszej rundzie
wyboréw prezydenckich
zwiekszyto apetyt na ryzyko,
Co przetozyto sie na osiagniecie
nowych historycznych
szczytdw przez wybrane
indeksy (m.in. niemiecki DAX
czy MSCl World). Zagregow-

Na rynku surowcéw ceny ropy
naftowej spadty w skali
miesiaca o0 3,2%, gtéwnie
w reakgji na doniesienia
o stopniowo rosnacej produkgji
w Stanach Zjednoczonych.
Z kolei ceny ztota zakonczyty
miesiac 1,5% wzrostem.

any indeks akgji $wiatowych Wzrosty obserwowalismy réwniez za
MSCI ACWI zyskat w kwietniu oceanem (w kwietniu indeks S&P500
1,4% w USD, a jeszcze lepiej +0,9%). Wsparciem dla akcji byty *
prezentowaty sie rynki publikacje kwartalnych wynikow
wschodzace ze stopa zwrotu finansowych spotek, ktore
z indeksu MSCI EM na w wiekszosci przypadkow okazaty sie
poziomie 2,0%. lepsze od oczekiwan.

Wzrosty nie ominety

w gospodarce. makro i wynikach finansowych spotek
za pierwszy kwartat.

takze innych gietd. Kwiecien byt rowniez bardzo dobrym
W Czechach i na miesigcem dla inwestujgcych w regionie
Wegrzech caty czas CEE. Jednym z rynkoéw, ktory sie wyrézniat
m utrzymuije sie bardzo byta Turcja. Zgodnie z oczekiwaniami naréd
'& - dobre otoczenie z niewielka przewaga, ale jednak popart
‘ makroekonomiczne, w referendum zmiany w konstytucji
w Austrii bardzo wprowadzajace system prezydencki.
dobrze zachowywaty Jest to potwierdzenie sytuacji, ktéra juz
sie spotki funkcjonowata — z punktu widzenia
przemystowe, inwestoréow wydaje sie, ze niepewnos¢
korzystajace na polityczng mamy za soba.
globalnym ozywieniu Rynek moze skupi¢ sie teraz na danych
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PO LS KA Gietdowe byki nie zwalniaja tempa w kwiet-
( niu w dalszym ciagu szturmowaty parkiet
warszawskiej gietdy. W konsekwencji po
udanym pierwszym kwartale, miniony miesiac

przyniost kolejne zwyzki gtéwnych
indekséw. Najkorzystniej przedstawia
sie statystyka indeksu spétek o duzej
kapitalizacji, WIG20, ktéry wzrést 0 9,2%
O/ w skali miesiaca, ,ciagnac” tym samym
o wynik indeksu szerokiego rynku,
WIG (+6,4%).

Kontrastujaco w tym kontekscie wyglada indeks sWIG80, skupiajacy
mate spotki, ktdry zamknat kwiecien spadkiem o0 0,5%. Indeks
mWIG40 wzrost z kolei 0 2,4%.

Kwiecien byt kolejnym miesigcem
zaciesniania sie spreadéw kredytowych na
globalnym rynku obligacji korpora-
cyjnych. Wzrosty (zwtaszcza w segmencie
obligacji z wysokim kuponem tzw. high

. yield) trwaja nieprzerwanie niemal od
b = ponad roku. W kwietniu stopa zwrotu
X z indeksu globalnych obligacji (ML Global

High Yield) wyniosta 1,2%.

W Europie dobrze radzili sobie
emitenci z sektora bankowego
zwiaszcza we Francji, w USA
natomiast reprezentanci z sektora
dobr konsumpcyjnych oraz
materiatow budowlanych.

Duzy wptyw na kontynuacje wzrostéw na rynku obligacji korporacyjnych miat dobry wynik Emmanuala Macrona
w pierwszej turze wyboréw we Frangji. Byt to jednoczesnie sygnat do ostabienia sie obligacji skarbowych ze
wzgledu na spadek awersji do ryzyka. Oprocz tego sygnatem do ostabienia sie obligacji skarbowych byt powrot
inflacji w strefie euro w okolice 2% po stabszym odczycie w marcu. W efekcie tych wydarzen rentownos¢
niemieckiego Bunda wzrosta w okolice 0,4%, choc jeszcze przed wyborami we Francji byta ponizej 0,2%.

Stabsze dane ze Stanoéw nie miaty jednak duzego
wptywu na rentownosci amerykanskich dziesieciolatek.

Rentownos¢ US Treasuries spadta co prawda
o 11 pb. w kwietniu, ale juz na poczatku maja mozna
byto obserwowac trend wzrostowy ze wzgledu na
uspokajajace wypowiedzi FED.

Opublikowane w kwietniu dane makroekonomiczne
moga napawac optymizmem. \Wskazuja one na
wyrazne przyspieszenie dynamiki PKB w pierwszym
kwartale, ktéra mogta siegna¢ nawet 4% r/r
(szacunek PKB za | kw. GUS przedstawi w maju).

Marcowa produkcja przemystowa wzrosta o 11,1% r/r mocno przebijajac oczekiwania
ekonomistéw. Wzrosty zanotowaty niemal wszystkie dziaty przemystu,
a wysokimi dynamikami mogty pochwali¢ sie dziaty z duzym udziatem sprzedazy na
eksport. Z kolei wzrost produkcji budowlano-montazowej przyspieszyt do 17,2%
i sygnalizuje odbicie inwestycji po serii stabych odczytéw w 2016 roku.

realnie 0 7,9% r/r). Wysokie dynamiki odnotowano w kategoriach débr trwatego
uzytku, co swiadczy o bardzo pozytywnych nastrojach wsréd konsumentéw.
Sprzyja temu dobra sytuacja na rynku pracy. Stopa bezrobocia spadta w marcu
do 8,1%, a wynagrodzenia rosty 0 5,2% r/r. Takze drugi kwartat w naszej 00
gospodarce zaczyna sie bardzo dobrze. Po spadkach w lutym i marcu wskaznik PMI
dla przemystu odbit w kwietniu do wysokiego poziomu 54,1 pkt.

Na plus zaskoczyta takze sprzedaz detaliczna, ktéra wzrosta 0 9,7% r/r (wzrost \ ' ‘ 4

2% r/r. Mozna oczekiwa¢, ze w najblizszych miesiacach wskaznik CPI utrzyma sie
w okolicach tego poziomu, co bedzie sktaniato RPP do podtrzymania tagodnej retoryki.

\ 2 o/ Wedtug wstepnego odczytu inflacja w kwietniu pozostata bez zmian i wyniosta

Na rynku obligacji skarbowych byto dosy¢ spokojnie.

Rentownosci polskich dziesieciolatek kontynuowaty spadki na poczatku miesiaca,

by pozniej ustabilizowac sie wokoét poziomu 3,45%. Ztoty w kwietniu umocnit sie

do dolara i byt stabilny wzgledem euro. Kurs USD/PLN wyni6st na koniec miesiaca 3,88, a EUR/PLN 4,23,
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Optata za pofaczenia zgodna z taryfa danego operatora.




