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Rynek walutowy i stopy procentowej
W czwartek kurs EUR/PLN zszedt w poblize 4,57, 7 kolei kurs USD/PLN spadt w poblize 4,26 przy Mirostaw Budzicki
ponownym wzroscie kursu EUR/USD powyzej 1,07. miroslaw.budzicki@pkobp.pl
Po zatwierdzeniu przez KE funduszy w ramach KPO uwaga inwestorow przeniesie sie na kwestie +48 22 521 8794
realizacji kamieni milowych od ktorych to zalezy termin rozpoczecia wyptaty unijnych srodkow, Andrzej Kiedrowicz
co najprawdopodobniej bedzie miato miejsce dopiero po wakacjach. Stgd do andrzej.kiedrowicz@pkobp.pl
przysztotygodniowego posiedzenia RPP (8 czerwca) notowania ztotego pozostang pod wptywem +48 22 521 68 91

czynnikéw globalnych a kurs EUR/PLN, w przypadku braku wyraznych zaskoczen z

amerykanskiego rynku pracy, powinien utrzymac sie do konca tygodnia ponizej poziomu 4,60. . . .
! 90 TINKL pracy. b ! \ v pomizerp Czy NFP potwierdzi wyhamowanie

dynamiki wzrostu zatrudnienia w USA
na co wskazuje odczyt ADP?

Nieznaczna poprawa globalnych nastrojow inwestycyjnych oraz wyraznie stabszy od oczekiwan
odczyt raportu ADP wyhamowaty widoczne w $rode umocnienie dolara. Wedtug ADP w
prywatnym sektorze w USA utworzono w maju jedynie 128 tys. nowych miejsc pracy wobec

EBC (9 czerwca), na ktorym to cztonkowie Rady Gubernatorow mogq ponownie zaskoczyc¢
uczestnikow rynku jastrzebimi akcentami.
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konsensusu ekonomistow na poziomie 295 tys. Dane te mogq byc dla inwestorow wskazowkq 900 * wartosé pognozowana
na to, ze publikowany w pigtek oficjalny rzqgdowy raport pokaze wyhamowanie koniunktury na 800
amerykanskim rynku pracy, aczkolwiek dosS¢ czesto w przesztosci oba raporty znaczqco sie 700
roznity. Bardziej prawdopodobny jest jednak scenariusz, ze odczyt NFP podobnie jak w 600
poprzednich miesigcach pokaze solidny obraz amerykanskiego rynku pracy nie dajgc pola do 500
sygnalizowania w najblizszym czasie przez Fed jakiejkolwiek zmiany w objetej, restrykcyjne; 400
$ciezce zacie$niania monetarnego. W takim otoczeniu rynkowym kurs EUR/USD moze mie¢ 300 .
problem z przebiciem poziomu 1,08 przynajmniej do czasu przysztotygodniowego posiedzenia 200
0

Na krajowym rynku stopy procentowej w czwartek doszto do wzrostu krzywych dochodowosci. sty 21 moj2t w22l sy22. moj22
Rentownosci 2-letnich obligacji zblizyty sie do 6,70% a 10-letnich w okolice 6,60%. Negatywny mUS NFP Employment (tys.) mUS ADP Private Employment (tys.)
wptyw na notowania mogty mie¢ tendencje dominujgce w Europie. Od czasu publikacji danych 7r6dto: Refinitiv

nt. inflacji w strefie euro rentownosci 10-letnich Bundow wzrosty o blisko 10 pb. powyzej 1,20%.

Rosnqgce obawy inflacyjne i oczekiwania na pierwsze podwyzki stop w strefie euro prowadzq do

relatywnie silniejszej przeceny papierow wioskich czy hiszpanskich w relacji do Bundéw (w
sektorze 10 lat spread rozszerzyt sie do 200 pb. i 115 pb., w okolice tegorocznych maksimow).

W pigtek uwage inwestorow przyciggng dane z amerykanskiego rynku pracy. Ekonomisci Rynek walutowy
zaktadajg wzrost nowych miejsc pracy w sektorach pozarolniczych o 325 tys. w maju wobec
przyrostu 428 tys. w kwietniu. Chociaz publikowane w czwartek dane tygodniowe o zasitkach dla Notowania kurséw A1d A5d

bezrobotnych i raport ADP pokazaty niejednoznaczny obraz, to poki co nie widac¢ z tej strony

: , : . ) oY EUR/PLN 457 -001  -0,02
powaznych zagrozen. Mocny rynek pracy oznacza, ze Fed pozostanie w cyklu zaostrzania polityki
pienieznej. Rynek wycenia wzrost stopy funduszy federalnych na koniec 2022 r. do 3,0%, co w USD/PLN 426 -005 -0,02
praktyce oznacza trzy podwyzki o 50 pb. i dwie o 25 pb. w IV kw. br. Nie mozna jednak CHF/PLN 444 002 -002
wykluczy¢ przesuniecia sie oczekiwan na bardziej zdecydowane ruchy po 50 pb. rowniez pod
koniec roku. W efekcie mozna oczekiwac wzrostu rentownosci 2-letnich papierow amerykanskich EVRUED LoT|oon 0,00
w kierunku 3,0% w najblizszych miesigcach przy wzglednie stabilnych notowaniach obligacji 10- EUR/CHF 1,03 000 0,00
letnich blisko 2,80%-2,90%, prowadzqgcych do odwracania sie krzywej dochodowosci. Mniejsza )
zmiennos$¢ w przypadku dtuzszych instrumentow powinna stabilizowac rentownosci polskich 10-  Zrodto: Refinitiv, stan na 03.06

letnich obligacji pomiedzy 6,50%-6,60%.

Wuykres dnia: Rentownos$ci wtoskich i hiszpanskich obligacji w sektorze 10 lat rosng Rynek stopy procentowej (%, pb)
szybciej niz niemieckich.

Polska A1ld A5d
30
2Y 6,76 8 36
25 5Y 6,97 12 8
10Y 6,61 10 -6
2,0
PL 10Y-2Y -16 2 -42
15 PL-Bund 10Y 538 5 -29
PL ASW 10Y 20 6 -32
10
Rynki bazowe A1d A5d
& . . : _ UST 10Y 292 2 16
lis 19 lut 20 maj 20 sie 20 lis 20 lut 21 maj 21 sie 21 lis 21 lut 22 maj 22
—IT vs. DE {10V, p.p.) ———ES vs. DE{10Y, p.p.) Bund 10Y 1,23 5 24
Zrodto: Refinitiv UST-Bund 10Y 169 -7 -8

Zrédto: Refinitiv, stan na 02.06
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Informacje rynkowe - rynek stopy procentowe;

Notowania skarbowych papieréw wartosciowych, stan na 02.06

2Y 5Y 10vY

Polska 6,76 6,97 6,61
A1d 8 12 10
A5d 36 8 -6

Notowania kontraktéw IRS, stan na 02.06

2Y 5Y 10Y
PLN 743 6,73 6,41
A1d 4 4 4
A5d 8 21 26

Polski rynek stopy procentowe;j
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— CH — USA cz
Rentownos¢ obligacji (%)

1.25 3.15
1.20 3.09
115 3.04
1.10 2.98
1.05 2.92
1.00 2.87
0.95 2.81
0.90 2.76
0.85 —! ' ' ‘ 12,70
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—— Bund 10Y (l.0.)
—— UST 10Y (p.o.)

Zrodto: Refinitiv

2Y 5Y 10Y

Niemcy 0,62 0,96 1,23
A1d 8 8 5
A5d 29 29 24

2Y 5Y 10Y
EUR 1,20 1,65 1,95
A1d 6 8 S
A5d 27 27 21

Krzywa WIBOR
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ON TN SW 2W 1M 3M 6M 9M 1Y
—e— 2022-06-02 (%, l.o.)
I dzienna zmiana (pb., p.o.)
Kraj
USA 1,00%
Strefa euro 0,00%
Japonia -0,10%
Wielka Brytania 1,00%
Szwaijcaria -0,75%
Polska 5,25%
Wegry 5,90%
Czechy 5,75%
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Bank Polski

2Y 5Y 10Y
USA 2,64 291 292
A1d -3 -3 -2
A5d 15 19 16

2Y 5Y 10Y
UsD 2,96 2,92 2,95
A1d -1 0 1
A5d 21 18 17

Krzywa FRA
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—e— 2022-06-02 (%, l.0.)
Il dzienna zmiana (pb., p.o.)

Prognozy rentownosci obligacji*

Tenor 2022 3022
PL1Y 6,60 6,60
PL 2Y 6,75 6,66
PL 5Y 6,85 6,35
PL 10Y 6,30 5,94

*) prognozy PKO BP z dnia 11-04-2022 .

Spread dla 10Y obligacji (pb.)
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Informacje rynkowe - waluty, akcje, surowce

Para walutowa

bid dnia offer dnia

Notowania kursow walut w NBP

EUR/PLN 4,568 4,590 EUR 45876
USD/PLN 4,248 4,270 usD 4,2931
CHF/PLN 4,437 4,459 CHF 4,4689
EUR/USD 1,074 1,077 GBpP 5,3832
EUR/CHF 1,029 1,031 CzK 0,1855
uso/Jpy 129,670 130,060 RUB 0,0684

stan na: 02.06

EUR/USD
1.12

1.10
1.08
1.06

1.04
! ! ! !

l
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stan na: 02.06

EUR/PLN
5.00
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L L l
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Ropa naftowa (Brent)
130.0
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95.0

KALENDARIUM NAJWAZNIEJSZYCH WYDARZEN W KRAJU | NA SWIECIE

Pigtek, 3 czerwca 2022 roku
Indeks PMI dla ustug (maj, finalny)
Sprzedaz detaliczna (kwiecien)
Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (maj)
Stopa bezrobocia (maj)
Ptaca godzinowa (maj)
Indeks ISM dla ustug (maj)

Wuystgpienie publiczne cztonka zarzqdu Fed (Lael Brainard)

Zrodto: Refinitiv, Bloomberg, PAP, GUS

Godz.
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16:30

Kraj

EZ
EZ
us
us
us
us
us

l
16-03 05-04 25-04 13-05 02-06

Ostatnie dane

57,7 pkt.
0,8% r/r
428k
3,6%
5,5% r/r

57,1 pkt.

Prognozy Walutowe

EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN
EUR/USD
EUR/CHF

2022
4,64
4,30
4,46
1,08

1,04

D

Bank Polski

3022
4,60
418
4,38
1,10

1,05

*) prognozy PKO BP z dnia 6-05-2022 .

USD/PLN
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Prognoza rynkowa

56,3 pkt.
5,4% r/r
325k
3,5%
52% r/r

56,4 pkt.
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BIURO STRATEGII RYNKOWYCH

Dyrektor Biura

Mariusz Adamiak, CFA +48 22 521 23 23 mariusz.adamiak@pkobp.pl
Rynek Stopy Procentowej

dr Mirostaw Budzicki +48 22 521 87 94 miroslaw.budzicki@pkobp.pl
Arkadiusz Trzciotek, CFA +48 22 521 61 66 arkadiusz.trzciolek@pkobp.pl
Jacek Starobrat +48 22 521 72 64 jacek.starobrat@pkobp.pl
Rynek Walutowy

Arkadiusz Trzciotek, CFA +48 22 521 61 66 arkadiusz.trzciolek@pkobp.pl
Andrzej Kiedrowicz +48 22 521 68 91 andrzej.kiedrowicz@pkobp.pl

Rynek Surowcowy
Tomasz Niewinski +48 22 521 81 65 tomasz.niewinski@pkobp.pl

Sporzqdzenie niniejszej publikacji zostato ukonczone 03 czerwca 2022, 08:10.
Informacje i zastrzezenia

Niniejsza publikacja (Publikacja) powstata w Biurze Strategii Rynkowych (BSR), ktore jest wydzielong jednostkg PKO BP S.A. (Bank). BSR nie
zawiera i nie posredniczy w zawieraniu transakcji na rynku finansowym. Publikacja ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi
oferty w rozumieniu Kodeksu cywilnego. Informacje zawarte w Publikacji nie mogq byc traktowane jako propozycja nabycia jakichkolwiek
instrumentow finansowych, rekomendacja inwestycyjna, ustuga doradztwa inwestycyjnego, podatkowego lub jako forma $wiadczenia pomocy
prawnej. Bank dotozyt wszelkich staran, aby zamieszczone w Publikacji informacje byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrodtach.
Publikacja powstata na podstawie niezaleznych badan analitycznych prowadzonych w BSR na podstawie ogolnodostepnych zrodet informacji o
charakterze ekonomiczno-rynkowym. Ewentualne opinie analitykéw zawarte w Publikacji zostaty sporzgdzone przez nich w sposéb niezalezny i
mogq ulega¢ zmianie.

Ewentualna ocena instrumentéw finansowych zawarta w Publikacji dokonywana jest przy zastosowaniu kombinacji metod, w szczegdlnosci
fundamentalnej, porownawczej, rynkowej i technicznej. Analiza fundamentalna zmierza do okre$lenia wartosci godziwej danego instrumentu
finansowego. Gtowne zalety: bazuje na obiektywnych czynnikach; gtdwne stabosci: istotny lub nawet dominujgcy wptyw na wartos$¢ rynkowq,
szczegOlnie w krotkim terminie, mogq wywiera¢ czynniki pozafundamentalne. Metoda poréwnawcza obejmuje poréwnanie wycen rynkowych
zblizonych do siebie instrumentow finansowych w celu zidentyfikowania bezwzglednego i wzglednego przewarto$ciowania lub
niedowarto$ciowania. Gtowne zalety: identyfikacja wzglednych nieefektywnosci rynkowych; gtéwne stabosci: porownywanie instrumentow
finansowych, ktore nie sq tozsame rodzi ryzyko nadmiernego uproszczenia i w konsekwencji wyciggniecia btednych wnioskow. Metoda
rynkowa stuzy do okreslania przewidywanych zmian w podazy i popycie na dany instrument finansowy wynikajgcych z ro6znorodnych przyczyn
m.in. na podstawie analizy pozycji portfelowych lub zagregowanej opinii uczestnikow rynku wzgledem danego instrumentu finansowego;
gtowne stabosci: fragmentaryczno$c¢ i opoznienie danych bedgcych podstawg analizy. Metoda techniczna jest metodq uzupetniajgcq, przydatng
w szczegolnosci w identyfikowaniu krotkoterminowych trendow. Polega gtownie na badaniu wykreséw obrazujgcych historyczne ksztattowanie
sie cen i innych parametrow rynkowych, w celu okre$lenia w jaki sposob uksztattujq sie one w przysztosci. Gtowne zalety: wzglednie krotki czas
analizy; gtowne stabosci: zjawiska z przesztosSci nie muszq powtorzyc sie w przysztosci. W przypadku pytan lub watpliwosci dotyczgeych
wymienionych metodologii zalecany jest kontakt z analitykami BSR.

Akcjonariuszem posiadajgcym powyzej 5% wyemitowanego kapitatu zaktadowego jest Skarb Panstwa. Bank moze byc¢ animatorem emitenta,
rynku lub dostawcg ptynnosci w odniesieniu do instrumentow finansowych wymienionych w Publikacji jak rowniez posiada¢ je w swoim
portfelu. Bank na mocy zawartych umoéw petni funkcje Dealera Rynku Pienieznego oraz Dealera Skarbowych Papieréw Warto$ciowych.

Bank nie ponosi odpowiedzialno$ci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej publikacji. Niezaleznie od
informacji przekazanych przez Bank, przed zawarciem kazdej transakcji Klient powinien dokonac¢ catoSciowej oceny jej ryzyka, potencjalnych
korzysci i ewentualnych strat, warunkéw i skutkow prawnych, ksiegowych i podatkowych transakgji, wptywu czynnikow rynkowych na wartos¢
inwestycji i wynik transakcji oraz w sposob niezalezny oceni¢, czy jest w stanie sam lub po konsultacjach ze swoimi doradcami podjq¢ ryzyko
zwigzane z danq transakcjq. Instrumenty finansowe oraz transakcje, ktorych sq przedmiotem mogq by¢ nieodpowiednie do indywidualnej
sytuacji niektorych Klientow. Ostateczna decyzja o zawarciu transakgji, okresu inwestycji i wielkoSci zaangazowanych Srodkéw kazdorazowo
nalezy wytgcznie do Klienta.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xl

Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP 525-000-77-38, REGON 016298263, kapitat zaktadowy
(kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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