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Plan podatkowy Trumpa rozczarowuje

Plan podatkowy Trumpa na razie bez szczegoétow

Ztoty stabilny, pozostate waluty CEE pod presja, EURUSD
ponizej 1,09

Rentownosci polskich obligacji bez zmian

Dzisiaj posiedzenie EBC i dane z USA

Sroda uptyneta na globalnych rynkach na oczekiwaniu na
prezentacje zatozen reformy podatkowej za oceanem. Rynki
obligacji zachowywaly sie stabilnie, a $wiatowe indeksy
gietdowe ustabilizowaty sie po mocnych wzrostach na poczatku
tygodnia. Dolar umocnit sie do euro. Ropa naftowa spadia
ponizej 50 USD za barylke utrzymujgc sie blisko najnizszego
poziomu od miesigca.

Weczoraj wieczorem zaprezentowano zalozenia reformy
podatkowej Donalda Trumpa. Przewiduje ona obnizenie
podatkéw dla firm i uproszczenie podatku od osob fizycznych,
w tym zmniejszenie liczby stawek (do 3 z 7) i likwidacje
wigkszos$ci ulg. Reforma zaktada takze zniesienie podatku od
spadku w formie nieruchomosci oraz natozenie jednorazowego
podatku od sSrodkéw przetrzymywanych przez amerykanskie
firmy poza USA. Nie podano jednak szczegotow odnosnie do
tego planu ani jego wptywu na budzet USA, w zwigzku z czym
rynki przyjety do raczej chtodno.

Bank Japonii (BoJ) utrzymat polityke pieniezng bez zmian i
przedstawit bardzo dobrg ocene perspektyw stanu gospodarki.
Wg komunikatu BoJ, gospodarka Japonii zwraca sie w strone
umiarkowanej ekspansiji. Stowo ,ekspansja” zostato uzyte przez
BoJ do opisania japonskiej gospodarki po raz pierwszy od 2008
r.

Dzisiaj najwazniejszych  wydarzeniem  bedzie  wynik
posiedzenia EBC. W ubieglym miesigcu komunikat brzmiat
jastrzebio, ale czionkowie EBC zdotali zneutralizowa¢ to
wrazenie i potwierdzili, ze nie ma obecnie planéw zmiany
nastawienia w polityce pienieznej. Jesli sygnaly z EBC
faktycznie beda gofebie, to w naszej ocenie mogg one
korzystnie wptyngé na waluty CEE, europejskie obligacje, a
negatywnie na euro. Dzi§ popotudniu poznamy dane z
amerykanskiej gospodarki.

Kurs EURUSD spadt wczoraj ponizej 1,09, w oczekiwaniu na
prezentacje reformy podatkowej prezydenta Trumpa. Dzi$ duzy
wptyw na kurs moze mie¢ wynik posiedzenia EBC. Naszym
zdaniem, sg spore szanse, ze retoryka banku centralnego
bedzie raczej gotebia i euro moze byc¢ pod presja.

Ztoty pozostawat stabilny do euro i zakonczyt sesje blisko 4,22.
Weczoraj polska waluta oddata srodowe umocnienie do dolara i
kurs USDPLN wzrést na koniec dnia powyzej 3,88. Pozostate
waluty regionu CEE stracity wobec gtownych walut wiecej niz
ztoty. Czeska korona kolejny dzien ostabiata sie do euro i
wczoraj byta niemal na poziomie sprzed uwolnienia jej kursu na
poczatku kwietnia (EURCZK na koniec dnia wynidst 26,95).
Forint ostabit sie wczoraj do euro i EURHUF zblizyt sie do 313,
co mogto by¢ kontynuacjg reakcji na gotebig retoryke banku
centralnego Wegier. Spadajagce ceny ropy cigzyty wyraznie na
rosyjskiej walucie — USDRUB wzrést wezoraj do 57 z 56,1 i po
najwiekszym dziennym ruchu w gore od pierwszego tygodnia
kwietnia znalazt sie¢ najwyzej od dwdch tygodni. Naszym
zdaniem dzisiejsze posiedzenie EBC moze wspiera¢ zlotego i
waluty regionu, podobnie jak utrzymujgcy sie dobry nastréj na
rynkach swiatowych.

Rynek stopy procentowej w kraju ustabilizowat sie w $rode po
wtorkowym wzroscie rentownosci. Po ostatniej wyprzedazy
papieréw skarbowych w Niemczech i Stanach Zjednoczonych
w $rode oba rynki nieznacznie sie umocnity. Rentownos¢
polskiej 10-latki pozostata wczoraj stabilna blisko 3,45% i
naszym zdaniem w najblizszym okresie krajowy dtug moze byé
pod presjg ze wzgledu na rosnacy popyt na ryzykowne aktywa.

W kraju poznalismy wczoraj dane o bezrobociu rejestrowanym,
ktore spadto w marcu do 8,1%, nieco bardziej niz szacowato
Ministerstwo Pracy. Liczba ofert pracy nadal szybko rosnie i
naszym zdaniem, bezrobocie bedzie dalej sie obnizac,
zblizajac sie na koniec roku do 7%.

Wczoraj GUS opublikowat tez wyréwnane sezonowo wskazniki
koniunktury za kwiecien. W przemysle i handlu zanotowano
kolejng poprawe indekséw, a w pozostatych sektorach
gospodarki ich stabilizacje na wysokich poziomach. Od
pazdziernika ubiegtego roku koniunktura w przemysle, handlu i
budownictwie poprawia sie zblizajgc sie do pozioméw z 2008
roku, co jest kolejnym sygnatem potwierdzajgcym kontynuacje
ozywienia i jest dobrym prognostykiem na kolejne miesigce.
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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘aiTR‘;yg‘é*
PIATEK (21 kwietnia)

9:30 DE Wstepny PMI — ustugi \% pkt 55,5 - 54,7 55,6

9:30 DE Wstepny PMI — przemyst \Y pkt 58,0 - 58,2 58,3

10:00 EZ Wstepny PMI — ustugi \Y pkt 55,9 - 56,2 56,0

10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst \Y pkt 56,0 - 56,8 56,2

14:00 PL Minutes RPP

16:00 us Sprzedaz domoéw 11 min 5,6 - 571 5,47

PONIEDZIALEK (24 kwietnia)

10:00 DE Indeks Ifo \Y, pkt 112,3 - 112,9 112,3
WTOREK (25 kwietnia)

11:00 PL Aukcja obligacji

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90 0,90

16:00 us Sprzedaz nowych domoéw ] % m/m -0,7 - 5,8 6,1

16:00 us Indeks nastrojow konsumentow \% pkt 123,7 - 120,3 125,6
SRODA (26 kwietnia)

10:00 PL Stopa bezrobocia 11 % 8,2 8,2 8,1 8,5

CZWARTEK (27 kwietnia)

13:45 EZ Decyzja banku centralnego % 0,0 - 0,0

14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku ] % m/m 15 - 1,8

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 244

16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw 1l % m/m -0,5 - 55
PIATEK (28 kwietnia)

11:00 EZ Wstepny CPI vV % r/r 1,7 - 15

14:00 PL Wstepny CPI [\ % rlr - 2.0 2,0

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

16:00 us Indeks Michigan \% pkt 98,4 - 96,9

Zrodto: 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 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 btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przeszitosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktoérykolwiek 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 spotki
zalezne moga $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
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzaé 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., 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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