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Bank Polski
Rynek walutowy i stopy procentowej
We wtorek kurs EUR/PLN utrzymat sie w poblizu 4,65 natomiast kurs USD/PLN spadt do 4,41 Mirostaw Budzicki
dzieki odbiciu na EUR/USD w poblize 1,0550. miroslaw.budzicki@pkobp.pl

Ztotemu sprzyjat pozytywny sentyment inwestycyjny i powrot kapitatu w strone ryzykownych +48 22 521 87 94

aktywow, w tym walut rynkow wschodzgeych kosztem amerykanskiego dolara. Dodatkowe Andrzej Kiedrowicz
wsparcie przyszto ze strony mocnego odczytu PKB za | kwartat (8,5% wobec konsensusu 8,0%), andrzej.kiedrowicz@pkobp.pl
gtownie za sprawq silnego popytu wewnetrznego. Jednak jest to ostatni tak mocny odczyt, a +48 22 521 68 91

polska gospodarka w drugiej potowie roku wyraznie spowolni, stqd tez wptyw tych danych na

notowania ztotego byt ograniczony. BGK po raz pierwszy od listopada 2022

Jastrzebi komentarz ze strony szefa dunskiego banku centralnego K. Knota pomogt EUR/USD . bedzie emitowaé na aukgji obligacje
wzrosng¢ powyzej poziomu 1,05. Klaas powiedziat, ze EBC nie tylko podniesie stopy procentowe na rzecz Funduszu Przeciwdziatania

0 25 pb. w lipcy, ale ze Bank jest rowniez gotow rozwazy¢ wiekszg podwyzke, jesli inflacja okaze COVID-19.

sie wyzsza niz oczekiwano. Wzrostu kursu nie zahamowat prezes J. Powell, ktory podczas
wieczornego wystgpienia zapowiedziat, ze Fed nie ustanie w wysitkach, aby obnizy¢ najwiekszg
od dekad inflacje, nawet jesli musiatby podwyzsza¢ stopy procentowe do obszaru E 20
restrykcyjnego. Uwazamy, ze rosngce szanse na podwyzke stop EBC o 50 pb. w lipcu, wraz z

mld PLN

rosngcym docelowym poziomem stop na koniec roku (instrumenty pochodne wyceniajq

obecnie wzrost stopy refinansowej EBC w kierunku 0,75%), powinny sprzyja¢ dalszemu odbiciu v

na parze EUR/USD. Stqd, przy postepujqcej korekcie na dolarze, kurs EUR/PLN powinien ° I I I g
ustabilizowa¢ sie w najblizszych dniach w okolicy poziomu 4,64 natomiast kurs USO/PLN ma 00 ¥ R : _
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sporq szanse zejS¢ ponizej poziomu 4,40.

Na krajowym rynku stopy procentowej wtorkowa sesja przyniosta dalszy spadek krzywych Zrodto: Refinitiv
dochodowosci i to kolejny raz wbrew trendom globalnym.

Podczas Srodowej sesji BGK emitowac bedzie na aukcji obligacje na rzecz Funduszu
Przeciwdziatania COVID-19. Oferowane bedq papiery serii PC0328, FPC0631, FPCO733 i
FPC1140 o minimalnej wartosci 0,25 mld PLN. Chociaz aukcja z tak niewielkg ofertq nie powinna
mie¢ wiekszego znaczenia z punktu widzenia trendow rynkowych, to bedzie kolejnym testem
popytu inwestorow krajowych zainteresowanych gtéwnie tymi papierami (ostatnie dane
potwierdzity trwajgcy odptyw Srodkow z funduszy inwestycyjnych dedykowanym rynkowi
papierow dtuznych). Ten test bedzie o tyle istotny, ze zbliza sie aukcja regularna, ktorg Rynek walutowy
Ministerstwo Finansow planuje zorganizowa¢ w najblizszy czwartek. Poza aukcjg BGK w Srode

nie zaplanowane zostaty wydarzenia, ktére mogtyby zmieni¢ dotychczasowe pozytywne nastroje Notowania kursow Ald A5d
na lokalnym rynku dtugu. W efekcie 'observvowoé moZemg dolsze' spadki rgntownqs’ci, 'pordziej EUR/PLN 465 -003 -004
prawdopodobne w przypadku papierow 10-letnich. Notowania 2-letnich obligacji bedq
utrzymywac sie w poblizu 6,30% w oczekiwaniu na zblizajgce sie terminy publikacji majowej USD/PLN 446 -004 002
inflacji i posiedzenie decyzyjne RPP w czerwcu. Z kolei notowania papierow 10-letnich mogq CHF/PLN 445 004 -002
spas¢ w kierunku 6,50%. Dtuzszy koniec krzywej wspiera¢ powinny spekulacje dotyczqce
spowolnienia globalnej gospodarki w II potowie 2022 r. a takze oczekiwania na dalszy naptyw ELR s 104000 001
kapitatu zagranicznego. Wyraznie bowiem sygnaty ptyngce z regionu CEE-3 $wiadczgce o EUR/CHF 1,05 000 0,00
zblizajgcym sie koncu cyklu podwyzek uaktywniajg inwestorow, ktorzy starajq sie zajg¢ dtugie )
pozycje blisko szczytu, oczekujge spadkow rentownosci w kolejnych kwartatach. Zrédto: Refinitiv, stan na 17.05
Wuykres dnia: PKB w | kw. wzrost o 8,5% ale to ostatni tak dobry odczyt, gdyz Rynek stopy procentowej (%, pb)
polska gospodarka w 2 potowie roku wyraznie wyhamuje.
Polska A1ld A5d
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Informacje rynkowe - rynek stopy procentowe;

Notowania skarbowych papieréow wartosciowych, stan na 16.05

2Y 5Y 10Y 2Y 5Y 10Y

Polska 6,32 6,95 6,71 Niemcy 0,14 0,61 093
Ad -19 -14 -23 A1d 3 1 -2
A5d -49 -4 -29 A5d 9 -15 -16

Notowania kontraktéow IRS, stan na 16.05

2Y 5Y 10Y 2Y 5Y 10Y
PLN 7,02 6,37 6,07 EUR 0,82 1,30 1,68
A1d -14 -20 -18 A1d 3 -1 -3
A5d -41 -52 -48 A5d -18 -28 -27
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Bank Polski

2Y 5Y 10Y
USA 2,57 2,82 2,88
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A5d -5 -16 -20
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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 .

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 4,645 4,664 EUR
USD/PLN 4,403 4,430 usD
CHF/PLN 4,430 4,455 CHF
EUR/USD 1,052 1,057 GBpP
EUR/CHF 1,046 1,050 CzK
uso/Jpy 128,930 129,550 RUB

stan na: 16.05
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KALENDARIUM NAJWAZNIEJSZYCH WYDARZEN W KRAJU | NA SWIECIE

Sroda, 18 maja 2022 roku
Inflacja CPI (kwiecien)
Inflacja HICP (kwiecien, rew.)
Rozpoczete budowy domoéw (kwiecien)
Inflacja CPI (kwiecien)

Wystgpienie szefa Fed z Filadelfii (Patrick Harker)

Zrodto: Refinitiv, Bloomberg, PAP, GUS

Godz.
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Ostatnie dane
7,0% r/r
4% r/r

1,793 min

6,7% r/r

Prognozy Walutowe

D

Bank Polski

2022 3022
EUR/PLN 4,64 4,60
USD/PLN 4,30 418
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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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 18 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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