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Trump ostabia dolara

Przedswiateczna stabilizacja na rynku

Donald Trump: dolar jest zbyt mocny a stopy powinny byé
niskie

Ztoty stabilny, inne waluty CEE nieco bardziej zmienne,
EURUSD w gore

Polskie IRS i rentownosci lekko w gore
Dzisiaj krajowy bilans ptatniczy i wazne dane z USA

W $rode na rynku panowata przedswigteczna atmosfera. Kursy
walut byty stabilne, rentownosci obligacji nie uleglty wyraznym
zmianom, a indeksy gietdowe nie oddality sie zbyt wyraznie od
wtorkowych poziomdéw zamknigcia. Wczoraj nie pojawity sie
zadne istotne dane, ktére mogtyby wywotaé silniejszy ruch na
rynku. Dzisiejsze dane o chinskim eksporcie okazaty sie lepsze
od oczekiwan.

Donald Trump powiedziat w wywiadzie dla Wall Street Journal,
ze dolar jest zbyt mocny i chciatby, by stopy w USA pozostaty
niskie. Prezydent USA stwierdzit takze, ze Chiny nie zostang
zaklasyfikowane jako manipulator walutowy, pomimo
wczesniejszych zapowiedzi.

Kurs EURUSD wahat sie wczoraj wokot 1,06, a dzienny zakres
wahan byt jeszcze mniejszy niz we wtorek. W nocy dolar wzrost
powyzej 1,066 pod wptywem wypowiedzi Trumpa, ze waluta
amerykanska jest zbyt mocna. Sadzimy, ze kurs EURUSD
powinien stabilizowaé sie blisko obecnego poziomu do korica
tygodnia. Dzisiaj co prawda poznamy wazne dane z USA, ale
sgdzimy, ze podobnie jak wczesniej w tym tygodniu kurs
EURUSD bedzie w ograniczonym stopniu reagowat na sygnaty
z amerykanskiej gospodarki.

Kurs EURPLN oscylowat wczoraj przez wiekszg czesé dnia tuz
ponizej 4,25, a USDPLN wahat sie w trendzie bocznym miedzy
4,0i4,01. Inne waluty CEE byty wczoraj nieco bardziej zmienne,
ale podwyzszone wahania nie wywotaty przetomowych ruchow.
Dzisiaj poznamy krajowe dane o saldzie obrotéw biezgcych za
luty. Nasza prognoza zaktada deficyt wiekszy od konsensusu.
W poprzednich miesigcach dane te nie miaty istotnego wptywu

Bank Zachodni WBK

na notowania zfotego, ale przy obnizonej obecnie ptynnosci na
rynku i po znacznym umocnieniu krajowej waluty w poprzednich
miesigcach rozczarowujgcy odczyt mégtby by¢ pretekstem do
wzrostu EURPLN.

Na krajowym rynku stopy procentowej nie odnotowano duzych
zmian, IRS i rentownosci nieznacznie wzrosty. Rynki bazowe
réwniez bylty wczoraj dos¢ stabilne, nieco wigksze ruchy miaty
miejsce na peryferiach strefy euro. W nocy rentownosci
tymczasowo spadty pod wplywem wypowiedzi Trumpa o
niskich stopach. Sadzimy, ze dzisiaj zmienno$¢ na polskim
rynku obligacji bedzie ograniczona.

Wiceminister finanséw Leszek Skiba potwierdzit wczoraj prasowe
doniesienia Pulsu Biznesu o bardzo dobrych wptywach z VAT-u
w marcu. Powiedziat, ze dynamika wpltywéw z tego podatku
wyniosta 40% r/r. Jego zdaniem w kolejnych miesigcach tempo
wzrostu moze sie nie utrzymac na tak wysokim poziomie, ale w
skali catego roku realne jest osiggniecie 11% poprawy
Sciggalnosci podatku VAT.

W marcu, inflacja bazowa po wytgczeniu cen zywnosci i energii
wyniosta 0,6% r/r, ponizej naszych prognoz (0,7% r/r), a nieco
powyzej konsensusu (0,5% r/r). Po wytgczeniu cen najbardziej
zmiennych inflacja wyniosta 1,1% r/r (0,9% r/r w lutym), a bez
cen administrowanych 2,2% r/r (2,4% r/r miesigc wczesniej).
15-procentowa $rednia obcieta wzrosta do 1,4% r/r z 1,3% rir.
Marcowy odczyt inflacji po wytaczeniu cen zywnosci i energii
jest najwyzszy od stycznia 2015 r. i oczekujemy kontynuaciji
tego trendu w kolejnych miesigcach roku.

Dzi$ o 14:00 NBP opublikuje dane o lutowym bilansie ptatniczym.
Saldo obrotéw biezgcych prawdopodobnie pokaze niewielki
deficyt w lutym, jako ze w tym miesigcu zanotowaliSmy staby
naptyw srodkéw z UE, ktére byly gtdwnym sprawcg wysokiej
nadwyzki w styczniu. Wzrost zaréwno eksportu, jak i importu
moze by¢ wyraznie nizszy niz w styczniu, gtéwnie pod
wptywem ujemnego efektu dni roboczych i stabego odczytu
produkcji przemystowe;.
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Rynek walutowy

Kurs zlotego

*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‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘aiTR‘;yg‘é*
PIATEK (7 kwietnia)

8:00 DE Produkcja przemystowa 1] % m/m -0,2 - 2,2 2,2

8:00 DE Eksport 1] % m/m -0,5 - 0,8 2,4

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem ] tys. 180 - 98 219

14:30 us Stopa bezrobocia 1l % 4,7 - 4,5 4,7

PONIEDZIALEK (10 kwietnia)

9:00 Ccz CPI I} % rir 2,6 - 2,6 25
WTOREK (11 kwietnia)

9:00 HU CPI I} % rir 31 - 2,7 2,9

11:00 EZ Produkcja przemystowa 1] % rlr 1,9 - 1,2 0,2

11:00 DE Indeks ZEW \Y pkt 77,5 - 80,1 77,3

14:00 PL CPI I} % rir 2,0 2,0 2,0 2,2
SRODA (12 kwietnia)

14:00 PL Inflacja bazowa ] % rir 0,5 0,7** 0,6 0,3

CZWARTEK (13 kwietnia)

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych 1] min € -31 -357 2457

14:00 PL Eksport 1l min € 15 328 15 064 14 976

14:00 PL Import 1] min € 15 250 15 300 14 751

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 245 - 234

16:00 us Wstepny Michigan [\ pkt 96,5 - 96,9
PIATEK (14 kwietnia)

14:00 PL Podaz pienigdza 1l % rlr 8,7 8,3 8,2

14:30 us CPI 1l % m/m 0,0 - 0,1

14:30 us Sprzedaz detaliczna 1 % m/m 0,0 - 0,1

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych o inflacji

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
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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
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publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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