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Rynek walutowy i stopy procentowej

Podczas poniedziatkowej sesji notowania dolara umocnity sie (kurs EUR/USD zakonczyt sesje blisko 1,16),
co w duzej mierze przetozyto sie na stabo$c¢ ztotego, gdzie pary EUR/PLN i USD/PLN wzrosty w poblize
4,61 oraz 3,97.

Poczgtek tygodnia przynosi kontynuacje wyprzedazy walut regionu CEE. Ztoty traci na bazie
pogarszajgcego sie globalnie sentymentu, na ktorym zaczyna wazyc¢ scenariusz jesiennych kosztow
pandemii COVID-19. Po wprowadzeniu restrykcji na totwie i planach wdrozenia w Austrii (gtownie dla
0s6b niezaszezepionych) uczestnicy rynku obserwujq sytuacje w Wielkiej Brytanii (ponownie), gdzie
dzienna ilos¢ nowych zakazen przekroczyta 50 tys. przypadkow. Rzqd premiera B. Johnsona rozwaza
wprowadzenie tzw. Planu B wobec rozprzestrzeniajqcych sie infekcji spowodowanych szczepem Delta Plus,
co rowniez zaczeto ciqzyc brytyjskiemu funtowi.

Biezqcy tydzien rozpoczat sie od ciszy medialnej (,blackout period’) w wypowiedziach cztonkow Rezerwy
Federalnej. Fed prawdopodobnie ogtosi decyzje o rozpoczeciu ograniczania skupu aktywow w kwocie 15
mld USD miesiecznie. Wahania na eurodolarze pozostajg niewielkie, gdyz temat taperignu jest juz w duzej
mierze wyceniony przez rynki. Inwestorzy zdajq sie bardziej faworyzowa¢ te waluty, ktorych banki
centralne zaktadajq normalizacje polityki pienieznej jeszcze w biezqgcym roku (bank centralny kanadyjski,
norweski, nowozelandzki czy tez rosyjski). Co wiecej, dolar kanadyjski, korona norweska i rubel rosyjski,
jako waluty surowcowe, najmocniej zyskujq od poczqgtku roku ze wzgledu na pedzqce ceny ropy naftowe;j.

Turecka lira jest obecnie najstabsza historycznie pozostajgc najmocniej tracgeg walutq na szerokim rynku.
Inwestorzy nieprzychylnie odebrali obnizenie stopy procentowej o 200 pb przy rosnqcej inflacji, oraz
ostatnie spiecia polityczne wraz z prawdopodobnym wydaleniem z Turcji 10 ambasadoréw zachodnich
panstw.

Na rynku stopy procentowej poniedziatkowa sesja przyniosta dalszy wzrost krzywych dochodowosci
obligacji i kontraktow IRS. Negatywny wptyw na wyceny instrumentow miaty lokalne obawy przed
wzrostem inflacji. Dla odmiany na $wiecie poniedziatek przyniost niewielkie zmiany notowan.

Najciekawszym wydarzeniem w kraju byta aukcja BGK, na ktorej oferowane byty papiery na rzecz
Funduszu Przeciwdziatania COVID-19. Po raz kolejny wida¢ byto niski popyt. Mimo progu dla minimalnej
podazy na 0,5 mld PLN popyt okazat sie jedynie nieznacznie wyzszy. BGK uplasowat papiery za 0,52 mld
PLN. Poza niskim popytem i ograniczonq ofertq zwracat tez uwage wzrost kosztow emisji dtugu, co
oczywiscie jest skutkiem generalnej przeceny na rynku dtugu trwajqgcej od kilku tygodni. W przypadku 7-
letnich FPC0328 dochodowosci uksztattowaty sie na poziomie 2,953%. Poza aukcjg BGK, istotnym
wydarzeniem byto rowniez rozliczenie papierow DS1021, ktore zapadaty 25 pazdziernika. Wraz z odsetkami
inwestorzy otrzymali blisko 12,5 mld PLN. Poki co jednak naptyw $rodkow na rynek nie miat materialnego
przetozenia na wyceny papierow skarbowych.

Na wtorek ani w kraju ani za granicq nie zaplanowane zostaty wydarzenia, ktdre mogtyby istotnie zmienic
nastroje na krajowym rynku dtugu. Jedynie w Stanach Zjednoczonych warte uwagi mogq byc¢ dane z
rynku nieruchomos$ci, a takze wskaznik zaufania konsumentow. W tej sytuacji notowania mogq
pozostawac pod wptywem czynnikow Srednioterminowych. Z tego punktu widzenia najistotniejsza wydaje
sie publikacja danych nt. inflacji w pazdzierniku. Obawa przed silnym wzrostem inflacji, a takze
Swiadomo$¢ tego, ze ostatnie publikacje zaskakiwaty inwestordw wyzszymi odczytami bedq
podtrzymywac rentownosci obligacji wysoko. Oznaczatoby to, ze notowania papierow 2-letnich bedq w
najblizszych dniach utrzymywac sie w poblizu 1,80%, a 10-letnich blisko obecnych 2,90%. Biorgc jednak
pod uwage dynamike zmian, spodziewac sie mozna wysokiej zmiennosci notowan.

Wykres dnia: W 2021r. najmocniejsze sq waluty surowcowe, powigzane z
notowaniami ceny ropy naftowe;.
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Na ostatnich aukcjach wartos¢ emis;ji
obligacji BGK systematycznie spadata
zblizajqc sie w okolice 0,5 mld PLN.
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Zrodto: Refinitiv
Rynek walutowy
Notowania kurséw A1ld A5d
EUR/PLN 461 001 003
USD/PLN 397 003 004
CHF/PLN 432 001 005
EUR/USD 1,16 -001 0,00
EUR/CHF 1,07 000 0,00
Zrodto: Refinitiv, stan na 26.10
Rynek stopy procentowej (%, pb)
Polska A1ld A5d
2y 1,90 6 17
5Y 2,38 4 7
10Y 2,92 9 17
PL 10Y-2Y 102 2 0
PL-Bund 10Y 303 11 13
PL ASW 10Y 12 3 10
Rynki bazowe Ald A5d
UST 10Y 1,64 -2 5
Bund 10Y 011 -2 4
UST-Bund 10Y 175 0 2

Zrédto: Refinitiv, stan na 25.10
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Informacje rynkowe - rynek stopy procentowe;

Notowania skarbowych papieréw wartosciowych, stan na 25.10

2Y 5Y 10vY

Polska 1,90 2,38 292
A1d 6 4 9
A5d 17 7 17

Notowania kontraktéw IRS, stan na 25.10

2Y 5Y 10Y
PLN 2,21 2,60 2,79
A1d 6 6 6
A5d 5 7 7

Polski rynek stopy procentowe;j
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Niemcy 067 045 -0,11
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2Y 5Y 10Y

EUR -0,35 -0,04 027
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A5d 0 3 3

Krzywa WIBOR

1.2
1.00
0.9
0.80
0.60 0
0.40 L
020 40— 1 1 1 111 02
ON TN SW 2W 1M 3M 6M SM 1Y
—e— 2021-10-25 (%, l.o.)
B dzienna zmiana (pb., p.o.)
Kraj
USA 0,25%
Strefa euro 0,00%
Japonia -0,10%
Wielka Brytania 0,10%
Szwaijcaria -0,75%
Polska 0,50%
Wegry 1,80%
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2Y 5Y 10Y
USA 0,44 1,18 1,64
A1d -3 -3 -2
A5d 2 2 5

2Y 5Y 10Y
UsD 0,60 1,22 1,63
A1d 1 -1 2
A5d 3 2 6
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Prognozy rentownosci obligacji*

Tenor 4021 1022
PL1Y 0,70 0,80
PL 2Y 1,30 1,30
PL 5Y 1,90 1,95
PL 10Y 2,30 2,35

*) prognozy PKO BP z dnia 04-10-2021 .
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Informacje rynkowe - waluty, akcje, surowce

Para walutowa

bid dnia offer dnia

Notowania kursow walut w NBP

EUR/PLN 4,607 4,623
USD/PLN 3,968 3,983
CHF/PLN 4,313 4,331
EUR/USD 1,160 1,162
EUR/CHF 1,067 1,069
uso/Jpy 113,660 114,000

stan na: 25.10
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EUR 4,6018
usD 3,9502
CHF 4,3054
GBpP 5,4395
CzK 0,1792
RUB 0,0564

stan na: 25.10
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KALENDARIUM NAJWAZNIEJSZYCH WYDARZEN W KRAJU | NA SWIECIE

Wtorek, 26 pazdziernika 2021 roku Godz. Kraj

Indeks zaufania konsumentow - Conference Board (paz.)

Sprzedaz nowych domoéw (wrz.)

Zrodto: Refinitiv, Bloomberg, PAP, GUS

16:00 us

16:00 us

Ostatnie dane

Bank Polski

Prognozy Walutowe

4021 1022
EUR/PLN 4,56 4,50
USD/PLN 3,97 3,88
CHF/PLN 418 4,09
EUR/USD 1,15 1,16
EUR/CHF 1,09 1,10

*) prognozy PKO BP z dnia 08-10-2021r.
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Prognoza rynkowa
108,3 pkt.

760 tys.
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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
Marcin Rzechowski +48 22 521 72 64 marcin.rzechowski@pkobp.pl
Rynek Walutowy

Arkadiusz Trzciotek, CFA +48 22 521 61 66 orkadiusz.trzciolek@gkobp.pl
Rafat Dawidziuk +48 22 521 65 85 rafal.dawidziuk@pkobp.pl

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

Sporzqdzenie niniejszej publikacji zostato ukonczone 26 pazdziernika 2021, 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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