Dziennik rynkowy | 10 czerwea 2025 roku

Rynek walutowy i stopy procentowej

W poniedziatek ztoty umocnit sie, czego efektem byt spadek kursow EUR/PLN i USD/PLN w
poblize poziomoéw odpowiednio 4,27 oraz 3,74. Na bazowych rynkach FX kurs EUR/USD
konsolidowat sie w poblizu 1,14.

Poniedziatkowy kalendarz makroekonomiczny byt praktycznie pusty, a czes¢ europejskich
rynkow byta zamknietych z powodu dnia Swigtecznego. Stqd ruchy na bazowych parach
walutowych z USD, przy braku nowych istotnych impulsow z rynku, charakteryzowaty sie
obnizong zmiennosciq i odbywaty w obrebie obowigzujgcych trendow. W tym neutralnym
otoczeniu zewnetrznym ztoty znalazt przestrzen do umiarkowanej aprecjacji, co przetozyto sie na
spadek kursu EUR/PLN ponizej naruszonego pod koniec ubiegtego tygodniu gornego
ograniczenia $rednioterminowej kanatu trendu spadkowego, przebiegajgcego pomiedzy
poziomami 4,21-4,28. Umocnienie ztotego fundamentalnie wcigz mogt wspiera¢ widoczny pod
koniec ubiegtego tygodnia spadek rynkowych wycen skali i tempa obnizek stop procentowych

NBP po czerwcowym posiedzeniu RPP

Wtorkowa sesja z racji ubogiego kalendarza makroekonomicznego nie powinna przyniesc
istotnych rozstrzygnie¢ na rynku FX. Globalny sentyment rynkowy zaleze¢ wiec bedzie zapewne
od rezultatu toczgcych sie w Londynie negocjacji pomiedzy USA a Chinami w sprawie
wzajemnych cet. Ewentualna redukcja napie¢ handlowych pomiedzy dwoma najwiekszymi
gospodarkami $wiatowymi powinna mie¢ pozytywne przetozenie na notowania koszyka walut z
rynkow wschodzqeych. To wraz ze spadkiem lokalnego ryzyka politycznego, po Srodowym
gtosowaniu Sejmu nad wotum zaufania dla rzqdu, powinno sprzyja¢ w nadchodzqcych dniach
umiarkowanej aprecjacji ztotego do strefy 4,24-4,26 na EUR/PLN oraz w kierunku 3,72 na
USD/PLN.

Poniedziatek nie przynidst istotnych zmian notowan obserwowanych przez nas obligacji
skarbowych. Papiery niemieckie zmienity sie w zakresie 0/+2 pb, amerykanskie o -2/-1 pb, a
polskie o +2/+6 pb,, gdzie stabszy byt srodek krzywej.

Na rynkach bazowych emocje po publikacji miesiecznych danych z amerykanskiego rynku
pracy z ubiegtego pigtku ulegty wyciszeniu, w otoczeniu nie byto nowych, kluczowych dla
polityki pienieznej odczytow makro poza danymi o inflacji z Chin, ktore pokazaty pogtebiajgcq sie
deflacje w cenach konsumentow i producentow. Krajowe kalendarium makro byto puste, a
rentownosci SPW nieco zwyzkowaty w kierunku wskazanych przez nas w poprzednim Dzienniku
poziomoOw, co byto jeszcze efektem oddziatywania tagodniejszego przekazu RPP z minionego
tygodnia oraz obaw inwestorow wobec zaplanowanego na $rode gtosowania nad wotum
zaufania dla polskiego rzqdu. Warto dodac, ze Ministerstwo Finanséw zmienito harmonogram
najblizszych aukcji obligacji i wedtug obecnych informacji w czerwcu majq odbyc sie dwie
aukcje zamiany (11 i 18 czerwca) oraz jedna aukcja regularna (25 czerwca). Pierwotnie MF
planowato dwie aukcje regularne, a zmiana harmonogramu moze w naszej opinii nNieco
zmniejszyc presje na krajowe papiery na rynku wtornym w perspektywie najblizszych kilku sesiji.
Poniedziatkowe zmiany notowan nie miaty wptywu na obraz trendow obligacji z obserwowanych
przez nas rynkow Fl, a we wtorek nie ma kluczowych odczytow makro, ktore mogtyby wiekszq
zmienno$¢ wywotaC. Pierwsze bardziej istotne dla rynkowych nastrojow dane makro czy
okotorynkowe wydarzenia pojawiq sie w Srode, wobec czego na wtorkowej sesji oczekujemy
kontynuacji niewielkich zmian notowan krajowych SPW i papierow z rynkow bazowych, z nieco
wiekszym prawdopodobienstwem wyzszych rentownosci.

Wuykres dnia: Ujemne pozycjonowanie na dolarze na poczqgtku czerwca nie ulegto
istotnej zmianie co moze oznacza¢ utrzymywanie sie¢ negatywnych nastrojow
inwestycyjnych do amerykanskiej waluty.

——Indeks USD (4, I. 03) ——Pozycje spekulacyjne netto na USD vs G10 (raport CFTC, mld $, p. 0$)
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Zrodto: Refinitiv

Rynek walutowy

Notowania kurséow A1d A5d
EUR/PLN 427 -002 0,02
USD/PLN 3,75 -001 0,02
CHF/PLN 455 -0,02 0,00
EUR/USD 1,14 0,00 0,00
EUR/CHF 094 000 0,00

Zrédto: Refinitiv, stan na 10.06

Rynek stopy procentowej (%, pb)

Polska A1d A5d
2Y 4,67 2 18
5Y 5,20 4 22
10Y 5,66 5 22
PL 10Y-2Y 100 2 5
PL-Bund 10Y 309 4 18
PL ASW 10Y 107 -1 2
Rynki bazowe A1d A5d
UST 10Y 4,48 -3 2
Bund 10Y 2,57 1 5
UST-Bund 10Y 191 -3 -2

Zrédto: Refinitiv, stan na 09.06
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Informacje rynkowe - rynek stopy procentowe;

Notowania skarbowych papierow wartosciowych, stan na 09.06

2Y 5Y 10vY

Polska 4,67 5,20 5,66
A1d 2 4 5
A5d 18 22 22

Notowania kontraktéw IRS, stan na 09.06

2Y 5Y 10Y
PLN 4,37 4,27 4,59
A1d 6 5 6
A5d 25 22 21

Polski rynek stopy procentowe;j
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2Y 5Y 10Y

Niemcy 1,88 2,16 2,57
A1d 0 -1 1
A5d 8 7 5

2Y 5Y 10Y
EUR 2,00 2,25 2,57
A1d -1 -2 -1
A5d 6 7 6
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Bank Polski
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Prognozy rentownosci obligacji*

Tenor 2025 3025
PL1Y 4,70 4,55
PL 2Y 4,70 4,55
PL 5Y 5,20 5,05
PL 10Y 5,60 5,45

*) prognozy PKO BP z dnia 9-05-2025 1.
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Informacje rynkowe - waluty, akcje, surowce

Para walutowa

bid dnia offer dnia

EUR/PLN 4,263 4,280
USD/PLN 3,731 3,752
CHF/PLN 4,539 4,561
EUR/USD 1,139 1,144
EUR/CHF 0,938 0,940
uso/Jpy 144,370 145,110

stan na: 09.06
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Notowania kursow walut w NBP

EUR
usD
CHF
GBpP
CzK
RUB

stan na: 09.06
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KALENDARIUM NAJWAZNIEJSZYCH WYDARZEN W KRAJU | NA SWIECIE

Bank Polski
Prognozy Walutowe

2025 3025
EUR/PLN 4,22 4,20
USD/PLN 3,77 3,68
CHF/PLN 4,44 4,38
EUR/USD 1,12 1,14
EUR/CHF 0,95 0,96

*) prognozy PKO BP z dnia 25-04-2025r.
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Wtorek, 10 czerwca 2025 roku

Stopa bezrobocia (kwiecien)
Inflacja CPI (maj, fin.)

Indeks Sentix (czerwiec)

Zrodto: Refinitiv, Bloomberg, PAP, GUS

Godz. Kraj Ostatnie dane
08:00 UK 4,5%

09:00 Cz 1,8% r/r
10:30 EZ -8,1

Prognoza rynkowa
4,6%
2,4% r/r

-6,0
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Bank Polski

BIURO STRATEGII RYNKOWYCH

Dyrektor Biura
Mariusz Adamiak, CFA +48 22 580 32 39 mariusz.adamiak@pkobp.pl

Rynek Stopy Procentowej
dr Mirostaw Budzicki +48 22 521 87 94 miroslaw.budzicki@pkobp.pl

Rynek Walutowy
Andrzej Kiedrowicz +48 22 521 68 91  andrzej.kiedrowicz@pkobp.pl

Rynek walutowy i rynek stopy procentowe;j
Tomasz Marek +48 785 065 512 tomasz.marek@pkobp.pl

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

Sporzqdzenie niniejszej publikacji zostato ukonczone 10 czerwca 2025, 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 ogo6lnodostepnych 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$lenia warto$ci 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 umow 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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