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Rynek walutowy i stopy procentowej

Podczas wtorkowej sesji, mocniejszy dolar (kurs EUR/USD obnizyt sie blizej 1,18) obnizyt wartos¢ ztotego,
gdzie para EUR/PLN zakonczyta handel powyzej 4,50, z kolei USD/PLN przy poziomie 3,81.

Gtownym wydarzeniem podczas Srodowej sesji bedzie publikacja minutes z czerwcowego posiedzenia
FOMC, ktorej moze towarzyszy¢ wyzsza zmienno$¢ na parze EUR/USD. Zapiski z ostatniego posiedzenia
rzucq wiecej Swiatta w jakim stopniu nasilone byty rozmowy decydentéw Rezerwy Federalnej odnosnie
normalizacji polityki pienieznej. Uczestnicy rynku zaktadajq, ze Fed jeszcze w tym roku ograniczy skale
wzrostu sumy bilansowej poprzez nizszq skale skupu aktywow (ogtoszenie mozliwe na przetomie sierpnia i
wrzesnia). Ostatnie dane z amerykanskiego rynku pracy pokazujg stopniowy przyrost stanowisk pracy w
sektorze pozarolniczym, jednak do poziomu zatrudnienia sprzed pandemii brakuje jeszcze wypetnienia
ponad 7 min miejsc, co moze odwlekac¢ rychte ogtoszenie taperingu przez amerykanski bank centralny. W
biezgcym roku prowadzona polityka pieniezna bankow centralnych w duzej mierze nakresla ruchy walut
na szerokim rynku. Wsréd G10 najmocniejsze sq te waluty, ktorych banki zaostrzyty warunki monetarne
lub sq na drodze aby tego dokonac. Wobec tego najlepiej radzi sobie CAD, GBP NOK, z kolei waluty
ktorych wtadze monetarne pozostajg gotebie i nie bedq spieszyty sie z normalizacjq polityki pienieznej
zachowujq sie najstabiej, tj. EUR, CHF, SEK, JPY. Podczas wtorkowej sesji do grona bankdw ograniczajgcych
wsparcie monetarne dotgczyt australijski bank centralny, ktory ogtosit zmniejszenie skali skupu aktywow o
1 mld do 4 mld AUD tygodniowo przynajmniej do potowy listopada.

W ostatnich dniach ztoty umacnia sie wobec gtownych walut. Wywiad prezesa NBP dat nadzieje
inwestorom na podwyzki stop procentowych w Polsce jeszcze w biezqcym roku, jednak nie spodziewamy
sie zmiany kosztu pieniqdza przez RPP na najblizszym, posiedzeniu. W Srode KE opublikuje runde prognoz
makroekonomicznych dla Unii Europejskiej, w tym Polski.

Na globalnym rynku stopy procentowej wtorkowa sesja przyniosta zauwazalne spadki rentownosci
obligacji skarbowych, gdzie amerykanski 10-letni benchmark przesungt sie o ok 8 pb spadajgc w okolice
1,35% (najnizej od lutego). Indeks ISM dla ustug spadt w USA w czerwcu do 60,1 pkt z 64 w maju. Spadt
rowniez subindeks zatrudnienia, ktory wyniost 49,3 pkt wobec 55,3 miesigc wczesniej. Dane ISM pokazaty
nieco stabszy obraz niz ten, ktory wynikat z ostatniego raportu z rynku pracy. W srode, publikacja minutes
z czerwcowego posiedzenia, powinna dac¢ wskazowki na ile oczekiwana jest dalsza poprawa sytuacji na
rynku pracy przed rozpoczeciem normalizacji polityki pieniezne;j.

Spadki rentownosci dotknety rowniez obligacje w strefie euro, gdzie 10-letnie Bundy spadty ponizej
poziomu -0,25%. Popyt na obligacje skarbowe ze strony inwestorow nie stabnie w zwiqzku z
rozprzestrzeniajgcym sie wariantem Delta wirusa SARS-COV-2, ktory negatywnie wptywa na oczekiwania
gospodarcze w niedalekiej przysztosci, gdyz niektore kraje spowalnigjq tempo powrotu  zycia
gospodarczego do normalnego trybu. W centrum zainteresowania na rynkach pozostawaty rowniez ceny
ropy. Notowania odmian Brent oraz WTI po osiggnieciu w trakcie sesji najwyzszych w tym roku poziomow,
ostatecznie kofczyty jq nizej, odpowiednio ponizej 75 USD/bbl i 74 USD/bbl. Ceny surowca znajdujq sie
pod wptywem negocjacji wewnqtrz grupy OPEC+, ktéra w poniedziatek porzucita rozmowy w kwestii
dalszego wydobycia w zwigzku z trudnosciami z uzgodnieniem wspolnego stanowiska. Notowania ropy sq
istotnym czynnikiem wptywajgcym na ksztattowanie sie oczekiwan inflacyjnych, gdzie rynkowa miara w
strefie euro (ktorq jest 5-letni swap inflacyjny) przekroczyta w tym tygodniu poziom 1,60% (najwyzej od
ponad miesigca).

Brak istotnych publikacji z lokalnego rynku powodowat, ze polska krzywa dochodowosci przesuneta sie w
dot w $lad za rynkami bazowymi. W Srode notowania obligacji skarbowych roéwniez powinny podgzac
kursem wytyczanym przez wydarzenia zagraniczne. Dopiero posiedzenie RPP, konferencja prezesa NBP
oraz aukcja MF w dalszej czesSci tygodnia mogq wptywac na rynek. Zaktadamy, ze w perspektywie tego
miesigca rentownosci papierow 10-letnich powinny powraca¢ powyzej 1,70%.

Wuykres dnia: Notowania cen ropy naftowej majq istotny wptyw na oczekiwania
inflacyjne.
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Rynek walutowy

Notowania kursow A1d A5d
EUR/PLN 451 001  -0,01
USD/PLN 381 003 002
CHF/PLN 413 002 001
EUR/USD 1,18 000 -0,01
EUR/CHF 1,09 000 0,00

Zrédto: Refinitiv, stan na 07.07

Rynek stopy procentowej (%, pb)

Polska A1ld A5d
2y 009 -2 -50
5Y 1,32 -5 -10
10Y 1,61 -6 -18
PL 10Y-2Y 170 -4 33
PL-Bund 10Y 187 0 -8
PL ASW 10Y -19 -2 -16
Rynki bazowe A1ld A5d
UST 10Y 1,37 -6 -1
Bund 10Y 027 -6 -10
UST-Bund 10Y 164 0 -1

Zrodto: Refinitiv, stan na 06.07
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Informacje rynkowe - rynek stopy procentowe;

Notowania skarbowych papieréow wartosciowych, stan na 06.07

2Y 5Y 10Y

Polska -0,07 1,32 1,67
A1d -50 -5 -4
A5d -48 -10 -15

Notowania kontraktéow IRS, stan na 06.07

2Y 5Y 10Y
PLN 0,90 1,50 1,80
A1d -4 =3 -4
A5d -4 -3 -2
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Tenor 3021 4021
PLTY 0,20 0,45
PL2Y 0,65 0,90
PL 5Y 1,50 1,65
PL 10Y 1,90 2,00

*) prognozy PKO BP z dnia 01-07-2021 .
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Informacje rynkowe - waluty, akcje, surowce

Para walutowa

bid dnia offer dnia

Notowania kursow walut w NBP

EUR/PLN 4,505 4,528
USD/PLN 3,811 3,829
CHF/PLN 4,118 4,142
EUR/USD 1,181 1,183
EUR/CHF 1,091 1,095
uso/Jpy 110,380 110,690

stan na: 06.07
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KALENDARIUM NAJWAZNIEJSZYCH WYDARZEN W KRAJU | NA SWIECIE

Sroda, 7 lipca 2021 roku

Produkcja przemystowa (maj)
Liczba otwartych stanowisk pracy JOLTS (maj)

Minutes z posiedzenia FOMC

Zrodto: Refinitiv, Bloomberg, PAP, GUS

Godz. Kraj

08:00 DE

16:00 Us 9,286 min
20:00 uUs

Ostatnie dane

-1,0% m/m

Bank Polski
Prognozy Walutowe

3Q21 4Q21
EUR/PLN 4,50 4,48
USD/PLN 3,78 3,73
CHF/PLN 4,09 4,04
EUR/USD 1,19 1,20
EUR/CHF 1,10 1,11

*) prognozy PKO BP z dnia 02-07-2021 r.
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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
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 07 lipca 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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