CODZIENNIK

8 kwietnia 2015

EURPLN poni zej 4,05

Globalny rynek nadal pod pozytywnym wptywem stabych
danych z USA

EURPLN poni zej 4,05, mocny spadek EURUSD
IRS nieznacznie ni zej, rentowno $ci lekko w gor e

Dzisiaj w egierska inflacja, wieczorem minutes FOMC

Stabe pigtkowe dane z rynku pracy USA za marzec oddality w
ocenie inwestorow pierwszg podwyzke stép Fed, co mialo
bardzo pozytywny wptyw na globalny nastréj na poczatku
tygodnia. Indeksy gieldowe w Europie notowaly solidne
wzrosty, podczas gdy rentownosci diugu na peryferiach i na
rynkach bazowych spadaty. Wptyw amerykanskich danych na
rynek walutowy nie byt juz tak jednoznaczny. Z jednej strony,
zloty, rubel oraz cze$é pozostalych walut z rynkéw
wschodzgcych umacnialy sie. Bylty jednak przypadki, kiedy
pigtkowe umocnienie byto przynajmniej czesciowo zniwelowane
(waluta Peru czy Tajlandii). Nietrwatos¢ wplywu pigtkowego
odczytu na nastroje najlepiej byto jednak wida¢ w notowaniach
euro do dolara, gdzie odnotowano ruch w doét jeszcze wigekszy
niz pigtkowy wzrost. Finalne dane ze strefy euro o aktywnosci w
sektorze ustug w marcu byty bliskie wstepnym szacunkom i nie
wplynely istotnie na rynek.

Kurs EURUSD zanotowat gwattowny spadek do 1,083 krétko po
rozpoczeciu sesji i w kolejnych godzinach wahat sie nieznacznie
powyzej dziennego minimum. Tym samym, euro z nawigzkg
zniwelowato umocnienie odnotowane po pigtkowych stabych
danych z USA. Dzi$ wieczorem opublikowane zostang minutes
Z marcowego posiedzenia FOMC. Ostatni komunikat oraz
konferencja prasowa szefowej Fed byly duzo mniej jastrzebie
niz oczekiwano i dlatego publikowany dzi$ dokument bedzie
zapewne bardzo doktadnie analizowany przez rynek. Od konca
marca EURUSD porusza sie w trendzie bocznym i by¢ moze w
tym tygodniu na rynku pojawi sie impuls, ktéry zainicjuje
kierunkowy ruch. Inwestorzy bedg tez oczekiwali na wynik
dzisiejszego spotkania premiera Grecji z prezydentem ROosji.
Oprocz tych  czynnikbw, istotny moze by¢ wynik
rozpoczynajacego sie jutro szczytu ws. Grecji.

Kurs EURPLN ponownie testowat 4,05 i tym razem udato mu
sie przebi¢ to wsparcie — pod koniec polskiej sesji osiagnat
4,04, a dzi$ rano jest nawet nieco ponizej tego poziomu.
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USDPLN z kolei wzrést przejsciowo do prawie 3,75 — a wiec byt
w okolicach tuz sprzed pigtkowej publikacji z USA — ale dzieki
aprecjacji ztotego do euro krajowa waluta zniwelowata czes¢
strat do dolara. Zloty rozpoczat ten tydzien od znacznego
umocnienia do euro. Jezeli zakohczytby caly tydzien zyskiem
do wspdlnej waluty, to bytby to czwarty kolejny tydzien spadku
EURPLN, najdtuzsza taka seria od konca 2012. Tymczasem,
istotnym czynnikiem umacniajgcym ostatnio krajowg walute
byly sygnaly z FOMC i dzi$ wieczorem poznamy minutes z
marcowego posiedzenia, ktérego wynik byt duzo mniej jastrzebi
niz sie inwestorzy spodziewali. Wieczorna publikacja moze
wiec mieé pewien wptyw na ztotego. Jesli EURPLN utrzyma sie
ponizej 4,05 na dituzej, wtedy celem na kolejne tygodnie bedzie
ok. 4,025, minimum z sierpnia 2012.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci diugu
nie ulegly duzym zmianom. Tak jak sugerowalismy wczoraj, tylko
chwilowa pozytywna reakcja rynku walutowego na pigtkowe
dane z USA spowodowata, ze polskie obligacje i IRS nie miaty
szansy w istotnym stopniu skorzysta¢ z oddalenia sie pierwszej
podwyzki stép w USA. IRS obnizyly sie o 1-2 pb, ruch w
podobnej skali — tylko ze w gére — odnotowano na rynku diugu.
Ministerstwo Finanséw poinformowato, Zze na jutrzejszej aukciji
zaoferuje obligacje WZ0124 i DS0725 za taczng kwote 2,5-4,5
mid zt. W stosunku do pierwotnych planéw, resort zrezygnowat
z emisji WS0428 i zawezit nieco przedziat planowanej oferty z
2-5mid zt.

Wedtug informacji ,Pulsu Biznesu”, przychody budzetowe z
tytutu VAT wzrosty w marcu o ok. 19% r/r. Poprzednie dwa
miesigce pokazaly spadek o ok. 12% r/r, co mogto budzi¢
obawy o tegoroczne wptywy do budzetu. Pierwsze miesigce
roku zostaly jednak zaburzone przez efekty statystyczne —
wysokg baze ze stycznia i lutego 2014 r., ktéra wynikata z
wprowadzenia nowych regulacji dot. VAT oraz przez
umozliwienie poézniejszego rozliczenia VAT przez importeréw
na poczatku 2015 r., co spowodowalo przesuniecie w czasie
wplywow do kasy panstwa. Marcowy wynik zdaje sie
potwierdza¢ te teze. Naszym zdaniem istnieje jednak pewne,
cho¢ niewielkie, ryzyko w dét dla dochodéw z tytutu VAT w
2015 r. ze wzgledu na przeszacowanie inflacji w zatozeniach
budzetowych (+1,2% r/r wobec naszej aktualnej prognozy
-0,7% rir).
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Kalendarz wydarze n i publikaciji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEEOGNOIZ:;WBK REALIZACJA 0> 1 ATNE.
PIATEK (3 kwietnia )
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem [ tys. 245 - 126 264
14:30 us Stopa bezrobocia 1 % 55 - 55 55
PONIEDZIALEK (6 kwietnia)
16:00 us ISM — ustugi 1 pkt 56,6 - 56,5 56,9
WTOREK (7 kwietnia)
9:55 DE PMI — ustugi 1] pkt 55,3 - 55,4 54,7
10:00 EZ PMI — ustugi 1] pkt 54,3 - 54,2 53,7
SRODA (8 kwietnia)
8:00 DE ZamoOwienia przemystowe 1l % m/m 1,5 - -0,9 -39
9:00 HU CPI 11l % rlr -0,7 - -1,0
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (9 kwietnia )
8:00 DE Produkcja przemystowa Il % m/m 0,1 - 0,6
8:00 DE Eksport Il % m/m 1,0 - 2,1
9:00 cz CPI 1] % rlr 0,3 - 0,1
11:00 PL Aukcja obligaciji
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 268
PIATEK (10 kwietnia )
9:00 Ccz Produkcja przemystowa 1l % rlr 4,4 - 2,9

Zrédio: 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 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 sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysziych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek 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 sp6tki
zalezne mogg $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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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 si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




