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Bank Polski
Rynek walutowy i stopy procentowej
W czwartek kurs EUR/PLN zszedt w poblize 4,66 a kurs USD/PLN umocnit sie w okolice 4,48 Mirostaw Budzicki
przy spadku kursu EUR/USD ponizej 1,04. miroslaw.budzicki@pkobp.pl
Dolar zaliczyt nowe 20-letnie maksimum w relacji do koszyka gtéwnych walut (indeks dolarowy +48 22 521 87 94
osiggnat 104,8 pkt) przez wzrost obaw rynkowych, ze coraz bardziej restrykcyjna polityka Andrzej Kiedrowicz
monetarna Fed-u wptynie negatywnie na tempo globalnego wzrostu gospodarczego. To sktania andrzej.kiedrowicz@pkobp.pl
inwestorow do redukcji pozycji w ryzykownych aktywach i ucieczke w strone walut ,safe-haven”. +48 22 521 68 91

Swiadczy o tym czwartkowe zachowanie japonskiego jena, ktory byt najmocniejszq z gtownych
walut oraz kontynuacja wyprzedazy na rynkach akgji, surowcow i kryptowalut. W warunkach
podwyzszonej awersji do ryzyka przetamane zostato wsparcie na parze EUR/USD w poblizu 1,05
co doprowadzito kurs do nowych, 5-letnich minimow. Dla dalszego zachowania kursu istotne
bedzie utrzymanie sie powyzej kluczowego wsparcia w okolicy poziomu 1,0350, czyli minimum z
2017 r. Wyrazne umocnienie dolara bezposrednio cigzy na kursie USD/PLN dlatego w przypadku
dalszej aprecjacji amerykanskiej waluty, przebicie poziomu 4,50 jest nieuniknione.

Na aukcji zamiany inwestorzy
koncentrowali sie¢ na dtuzszych
statoprocentowych obligacjach
skarbowych

15%
W naszym regionie czeska korona catkowicie odrobita Srodowe straty w relacji do euro i ztotego

po tym jak CNB zainterweniowat na rynku walutowym. Z kolei wegierski forint znalazt sie pod 34%
presjq po tym jak wiceprezes MNB Barnabas Virag zapowiedziat, ze Bank bedzie kontynuowat
cykl zacieSniania polityki pienieznej, ale okres agresywnych podwyzek stop sie juz skonczyt.
Powotanie A. Glapinskiego na drugq kadencje prezesa NBP oznacza¢ bedzie kontynuacje
obranej, restrykcyjnej polityki pienieznej, co powinno faworyzowa¢ notowania ztotego w relacji
do regionalnych walut oraz poméc w utrzymaniu sie kursu EUR/PLN ponizej poziomu 4,70,

pomimo presji ze strony rosngcej awersji do ryzyka i umacniajgcego sie dolara.

29%

20%

Na krajowym rynku stopy procentowej w czwartek pozytywnym sygnatem byta wysoka

sprzedaz obligacji na aukcji zamiany. MF wyemitowato papiery OK0724, PS0527, WZ1127, oK PS - 0S WS - W7
WS0428, WZ1131 i DS0432 za 5,2 mld PLN. Warto wspomniec, ze ostatni raz warto$¢ emisji na

aukcji zamiany przekroczyta 5 mid PLN w lipcu 2021 r, a w | kw. 2022 r. maksymalnie siegata Zrodto: Refinitiv

41 mld PLN. Co wiecej, wieksza czes¢ popytu tym razem byta skoncentrowana na obligacjach o

statym kuponie i o dtuzszych terminach wykupu (ich udziat w sprzedazy wyniost 65%). To

sygnalizuje, ze uczestnicy rynku oczekujq bliskiego konca cyklu podwyzek stop i jednoczesSnie

budujq dtugie pozycje pod potencjalny spadek rentownosci w perspektywie Il potowy 2022 . Rynek walutowy

Patrzqgc na ostatnie dane i strukture sprzedazy papierdbw wysokq aktywnos¢ wykazujg tez

inwestorzy zagraniczni, co powinno $rednioterminowo wzmacnia¢ lokalny rynek dtugu. Notowania kursow Ald  AS5d
Wynik czwartkowej krajowej aukcji zamiany, a takze pozytywna zmiana nastrojow na rynkach EUR/PLN 468 001 -0,04
bo{zovvgch. zwieksza prowd.opodoblens.tvvo scenariusza  zaktadajgcego przynajmniej USD/PLN 445 002 001
krotkoterminowe odreagowanie na krajowym rynku dtugu. Przy obecnych wysokich
rentownos$ciach widzimy wyrazny wzrost popytu na polskie papiery. Ten stan powinno wzmocnic¢ CHF/PLN 447 001 -0,10
pozytywne momentum na rynku globalnym, gdzie w ostatnich dniach uwaga inwestorow EUR/USD 105 000 -0,01
skupita sie gtownie na ryzyku spowolnienia Swiatowej gospodarki. Widac to po gwattownym

P €9 “ Y P ) 9o5p Po 9 ; EUR/CHF 1,05 0,00 0,01

spadku cen akcji na gietdach czy wzroscie popytu na aktywa bezpieczne. W tym kontekScie
pigtkowa krajowa publikacja finalnych danych nt. inflacji w kwietniu nie powinna mie¢
wiekszego wptywu na notowania. W ramach zasygnalizowanego odreagowania, rentownosci 5-
letnich obligacji mogq spas¢ w najblizszych dniach ponizej 7,0% a 10-letnich w kierunku 6,3%.

Wuykres dnia: Kluczowym aspektem dla dalszego zachowania kursu EUR/USD Rynek stopy procentowej (%, pb)

bedzie obrona wsparcia w okolicy 1,0350.

Zrodto: Refinitiv, stan na 12.05

Polska Ald A5d
EUR/USD
125 2y 6,79 2 -2
5Y 7,31 -1 24
1,2 10Y 6,95 -2 34
PL 10Y-2Y 15 -4 36
115 PL-Bund 10Y 594 7 29
PL ASW 10Y 49 6 -1
1,1 .
Rynki bazowe A1d A5d
UST 10Y 2,91 -8 0
1,05
Bund 10Y 1,00 -9 5
; UST-Bund 10Y 191 1 -5
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fr6dto: Refinitiv Zrodto: Refinitiv, stan na 11.05
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Informacje rynkowe - rynek stopy procentowe;

Notowania skarbowych papieréow wartosciowych, stan na 12.05

2Y 5Y 10vY

Polska 6,51 7,08 6,95
A1d -29 -23 0
A5d -20 0 37

Notowania kontraktéow IRS, stan na 12.05

2Y 5Y 10Y
PLN 711 6,49 6,17
A1d -24 -30 -28
A5d -16 -7 9
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Zrodto: Refinitiv

2Y 5Y 10Y

Niemcy 006 054 0,87
A1d -10 14 13
AS5d -22 -18 -1

2Y 5Y 10Y

EUR 0,76 1,27 1,63

A1d -12 14 13

A5d -23 -24 -19
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Kraj
USA 1,00%
Strefa euro 0,00%
Japonia -0,10%
Wielka Brytania 1,00%
Szwaijcaria -0,75%
Polska 5,25%
Wegry 5,40%
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Bank Polski
2Y 5Y 10Y
USA 2,52 2,78 2,82
A1d -1 -9 -10
A5d -20 -24 -25
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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 .
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Informacje rynkowe - waluty, akcje, surowce

Para walutowa bid dnia offer dnia Notowania kurséw
EUR/PLN 4,655 4,680 EUR
USD/PLN 4,478 4,507 uSD
CHF/PLN 4,466 4,495 CHF
EUR/USD 1,037 1,040 GBP
EUR/CHF 1,040 1,043 CZK
usD/)pPY 128,230 129,370 RUB

stan na: 12.05
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KALENDARIUM NAJWAZNIEJSZYCH WYDARZEN W KRAJU | NA SWIECIE

Pigtek, 13 maja 2022 roku
Inflacja CPI (kwiecien, rew.)
Inflacja CPI (kwiecien, rew.)
Produkcja przemystowa (marzec)
Saldo rachunku biezgcego (marzec)

Indeks Uniwersytetu Michigan (maj, wst.)

Zrodto: Refinitiv, Bloomberg, PAP, GUS

Godz.
10:00
10:00
11:00
14:00

16:00

Kraj Ostatnie dane
PL 11% r/r
PL 3,3% r/r
EZ 2,0% r/r
PL -2871 min EUR
us 65,2 pkt.

D

Bank Polski
Prognozy Walutowe

2022 3Q22
EUR/PLN 4,64 4,60
USD/PLN 4,30 4,18
CHF/PLN 4,46 4,38
EUR/USD 1,08 1,10
EUR/CHF 1,04 1,05

*) prognozy PKO BP z dnia 6-05-2022 .
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64 pkt.
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Bank Polski

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

Sporzgdzenie niniejszej publikacji zostato ukonczone 13 maja 2022, 07:30.
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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