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Deficyt obrotéw biezacych powyzej oczekiwan

Korekta srodowego optymizmu mimo dobrych danych z
USA

Polskie deficyt obrotow biezacych wiekszy od oczekiwan

Ztoty stabilny do euro i stabszy do dolara, EURUSD
niweluje srodowe wzrosty

Polskie IRS i rentownosci mocno w dot dzieki Donaldowi
Trumpowi

Dzisiaj krajowa podaz pienigdza i kolejne dane z USA

W czwartek na globalnym rynku odnotowano korekte ruchéw ze
srody kiedy rentownosci oraz indeksy gietdowe lekko rosty. Ceny
akcji w Europie spadaty, co miato korzystny wplyw na obligacje.
Rynki dlugu byty pod wyraznym wptywem wywiadu prezydenta
USA dla Wall Street Journal, gdzie Donald Trump powiedziat,
ze chciatby aby stopy procentowe pozostaty niskie. Negatywny
wptyw tej wypowiedzi na dolara nie utrzymat sig jednak wczoraj
i amerykanska waluta odrobita straty poniesione do euro, funta
czy jena w srode wieczorem. Dane z USA byty nieco lepsze od
oczekiwan, ale nie miaty juz istotnego wptywu na notowania.
Gietdy w USA zakonczyly dzien pod kreskg ze wzgledu na
informacje o zrzuceniu w Afganistanie najwiekszej nieatomowej
bomby na Swiecie przez sity amerykanskie.

Kurs EURUSD zniwelowat wczoraj niemal catos¢é gwattownego
wzrostu zanotowanego w srode w nocy po publikacji wywiadu z
Donaldem Trumpem i spadt do 1,061 z 1,067.

Kurs EURPLN wahat sie w poblizu 4,245, podczas gdy kurs
USDPLN wzrést ponownie w okolice 4,0 w wyniku umocnienia
dolara na $wiecie. W przypadku innych walut regionu, forint w
dalszym ciggu byt pod presja do euro, a rubel zyskat do dolara.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci dosé
mocno spadly podazajgc za umocnieniem obserwowanym za

granicg. Gotebia wypowiedz prezydenta USA jak tez obnizona
ptynno$é na polskim rynku przed Swietami spowodowaty, ze w
trakcie dnia rentownos¢ 10-letniego benchmarku spadata nawet
0 ponad 6 pb (ostatecznie skonczyto sie na 5 pb).

Czlonkini RPP Grazyna Ancyparowicz powiedziata, ze
nastawienie ,wait-and-see” zostanie przedtuzone na pierwszg
potowe 2018 r. albo nawet dtuzej, a dla zweryfikowania
pogladéw dotyczacych inflacji kluczowa bedzie lipcowa
projekcja. Zdaniem Ancyparowicz, stopy powinny pojs¢ w gore,
gdy wzrost wynagrodzen trwale przekroczy wzrost wydajnosci
pracy przy wzroscie inwestycji. WypowiedZ ta wspiera nasza
prognoze, ze stopy procentowe pojdg w gore dopiero w drugiej
potowie 2018 r.

Deficyt obrotéw biezgcych wyniost w lutym 860 min €, wobec
naszej prognozy 357 min € i oczekiwan rynku 31 min €. Eksport
wyniést 15,044 mid € i wzrést o 3,8% r/r, a import wyniost
15,581 mld € po wzroscie o 9,1% r/r. O ile eksport byt
doktadnie zgodny z naszymi prognozami i spowolnit pod
wptywem ujemnego efektu dni roboczych, to import byt
zaskakujgco wysoki i to przede wszystkim on odpowiadat za
niespodzianke w wartosci deficytu. Spodziewamy sie solidnego
wzrostu eksportu w kolejnych miesigcach, ktéremu sprzyjac
bedzie ozywienie u gtéwnych partneréw handlowych Polski.
Import bedzie jednak prawdopodobnie rdst szybciej od
eksportu, co powinno sie przetozy¢ na pogorszenie salda
obrotéw biezgcych. 12-miesieczne saldo obrotéw biezgcych
wyniosto wg naszych szacunkow +0,1% PKB.

Z okazji Swigt Wielkanocnych zyczymy naszym Czytelnikom
radosnych chwil spedzonych w rodzinnym gronie, optymizmu i
sit ptyngcych z odradzajgcego sie zycia.
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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

Zrédto: Bloomberg
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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘aiTR‘;yé"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 2,5
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 I min € -31 -357 -860 2576

14:00 PL Eksport 1 min € 15 328 15 064 15 044 14 983

14:00 PL Import I min € 15 250 15 300 15581 14 770

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 245 - 234 235

16:00 us Wstepny Michigan \% pkt 96,5 - 98,0 96,9
PIATEK (14 kwietnia)

14:00 PL Podaz pienigdza ] % rlr 8,6 8,3 8,2

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

14:30 us Sprzedaz detaliczna 1 % m/m -0,1 - 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
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacii 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 moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek 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 ktdrgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikaciji. 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 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 informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ 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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