Dziennik rynkowy | 5 kwietnia 2022 roku

Rynek walutowy i stopy procentowej

W poniedziatek kurs EUR/PLN zszedt w okolice 4,62 a kurs USD/PLN wzrost w poblize 4,21 w
wyniku zejscia kursu EUR/USD ponizej 1,10.

Ztoty utrzymuje osiggniete w zesztym tygodniu poziomy w oczekiwaniu na Srodowq decyzje RPP
i powigzang z nig czwartkowq konferencje prezesa NBP Uczestnicy rynku bedq z uwagq $ledzic
zapowiedzi dalszych krokow ze strony Rady w zwigzku z dwucyfrowq inflacjg CPI w Polsce.
Presja idgca ze strony umacniajgcego sie dolara oraz pogorszenie sytuacji geopolitycznej mogq
jednak ograniczyc pole do dalszego umocnienia ztotego w tym tygodniu. W przypadku braku
jastrzebiego zaskoczenia ze strony RPP jakim z pewnoscig bytaby podwyzka stop o 75 pb,
oczekujemy kilkugroszowej korekty w gore na kursach EUR/PLN i USD/PLN.

Euro znalazto sie w poniedziatek pod presjg po tym jak Niemcy i Francja zgodnie stwierdzity, ze
potrzebne jest uzgodnienie i wprowadzenie nowych sankcji na Rosje, w tym dotyczgcych
wstrzymania importu rosyjskiego gazu, w zwigzku z ,.bardzo wyraznymi wskazaniami” ze wojska
rosyjskie popetnity zbrodnie wojenne na ludnosci cywilnej w Ukrainie. Rosngce ryzyko odciecia
dostaw rosyjskiego gazu do Europy i ptyngcych z tego powaznych zaktocen w dostawach
energii (import rosyjskiego surowca stanowi obecnie az 40% europejskiego zapotrzebowania na
gaz) moze zaczqg¢ mocniej cigzyé na wspolnej walucie oraz walutach panstw regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej. Ewentualna kontynuacja umocnienia dolara, wspartego przez solidny
raport z amerykanskiego rynku pracy oraz rosngce szanse na podwyzke stop o 50 pb na
majowym posiedzeniu Fed-u (wyceniang obecnie przez instrumenty pochodne na ponad 80%),
rowniez nie bedzie sprzyja¢ dalszemu umocnieniu walut naszego regionu.

Na krajowym rynku stopy procentowej poniedziatkowa sesja przyniosta lekki spadek notowan w
przypadku dtuzszych kontraktow IRS. W efekcie systematycznie powieksza sie negatywny
spread pomiedzy sektorem 2- a 10-letnim. Juz teraz jest on najnizszy od 2002 r, a z czasem
moze spas¢ nawet w okolice z 2001 r. Zdecydowanie negatywny wplyw na wyceny
krotkoterminowych instrumentow majq przede wszystkim oczekiwania na kolejne podwyzki stop
procentowych w Polsce, a takze coraz wyzsze odczyty inflacyjne w Europie. Z drugiej strony
rynek zaczyna tez dostrzegac, ze coraz silniejsze zaostrzanie polityki pienieznej moze doprowadzi¢
do wyhamowania tempa wzrostu gospodarki. W kontekscie rosnqcej globalnie inflacji warto
zwroci¢ uwage, ze bank centralny Japonii zdecydowat sie na przeprowadzenie skupu obligacji w
celu powstrzymania wzrostu rentownosci 10-letnich papierow powyzej 0,25%. Zapowiedzi
nielimitowanych skupow i faktyczne dziatanie wstrzymato wzrost rentownosci japonskich
papierow ponizej tego poziomu.

Podczas wtorkowej sesji najciekawszym wydarzeniem bedzie publikacja indeksow PMI dla ustug
w Europie. Chociaz nie zmienig one zapewne oczekiwan, to pozwolg lepiej oceni¢ wptyw
rosngcego ryzyka geopolitycznego na gospodarke. Wczesniej publikowane wskazniki dla
przemystu sygnalizowaty, ze nastroje pogorszyty sie znaczqco i byty jednoczesnie stabsze od
oczekiwan. Moze to w Europie wzmocni¢ obawy przed mocniejszym spowolnieniem
gospodarczym i spowolni¢ proces zaostrzania polityki pienieznej, rowniez w Polsce. Takie
sygnaty pozytywnie wptywajq na wyceny europejskich obligacji. W przypadku polskich
papierow wsparcie stanowi dodatkowo aprecjacja ztotego. Umocnienie waluty powinno
zmniejszyc presje na ,interwencyjne” podwyzki stop procentowych w Polsce.

Wykres dnia: Na polskim rynku IRS spread 2Y10Y notowany jest na poziomach z
2002 r.
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Tytut: Kursy par ztotowych stabilizujg
sie w oczekiwaniu na decyzje RPP.
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Rynek walutowy

Notowania kurséow A1d A5d
EUR/PLN 462 -001 -0,07
USD/PLN 422 002 -005
CHF/PLN 455 002 -0,02
EUR/USD 1,70 -0,01 0,00
EUR/CHF 102 -001 -0,01

Zrodto: Refinitiv, stan na 05.04

Rynek stopy procentowej (%, pb)

Polska A1d A5d
2Y 5,73 2 -12
5Y 5,85 2 -3
10Y 5,43 4 -8
PL 10Y-2Y -31 2 4
PL-Bund 10Y 491 9 -2
PL ASW 10Y 60 8 12
Rynki bazowe A1ld A5d
UST 10Y 2,41 4 -6
Bund 10Y 0,52 -4 -6
UST-Bund 10Y 189 8 0

Zrodto: Refinitiv, stan na 04.04
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Bank Polski
Informacje rynkowe - rynek stopy procentowej
Notowania skarbowych papieréw wartosciowych, stan na 04.04
2Y 5Y 10Y 2Y 5Y 10Y 2Y 5Y 10Y
Polska 5,73 5,85 5,43 Niemcy -0,07 0,35 0,52 USA 2,43 2,56 2,41
A1d 2 2 4 A1d -1 -4 -4 A1d 0 1 4
Asd -12 -3 -8 A5d 4 -1 -6 A5d 4 -1 -6
Notowania kontraktéw IRS, stan na 04.04
2Y 5Y 10Y 2Y 5Y 10Y 2Y 5Y 10Y
PLN 593 5,27 483 EUR 0,54 098 1,16 usD 2,60 2,56 2,42
Ad 1 -2 -4 Ad 0 -2 -4 A1d -4 -1 2
A5d -5 -17 -20 A5d 5 1 -3 A5d 4 -4 -9
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Informacje rynkowe - waluty, akcje, surowce

Para walutowa

EUR/PLN
USD/PLN
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Notowania kursow walut w NBP
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KALENDARIUM NAJWAZNIEJSZYCH WYDARZEN W KRAJU | NA SWIECIE

Wtorek, 5 kwietnia 2022 roku

Indeks PMI dla ustug (marzec, finalny)

Indeks PMI dla ustug (marzec, finalny)

Decyzja ws. stop procentowych (kwiecien)

Bilans handlu zagranicznego (luty)

Indeks ISM dla ustug (marzec)

Wystgpienie publiczne cztonka Rady Gubernatorow Fed (Lael Brainard)

Wystgpienie publiczne szefa Fed z NY (John Williams)

Zrodto: Refinitiv, Bloomberg, PAP, GUS

Godz.
09:55
10:00
14:00
14:30
16:00
17:05

20:00

Kraj

OE
EZ
RO
us
us
us
us

Ostatnie dane
55,8 pkt

55,5 pkt

-89,7 mld $

56,5 pkt

D

Bank Polski

Prognozy Walutowe

2022 3022
EUR/PLN 4,64 4,60
USD/PLN 418 411
CHF/PLN 4,46 4,38
EUR/USD 1,11 112
EUR/CHF 1,04 1,05

*) prognozy PKO BP z dnia 31-03-2022 r.
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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
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

Sporzqdzenie niniejszej publikacji zostato ukonczone 05 kwietnia 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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