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Dzis dane z rynku pracy w USA

Lekka poprawa nastrojéw po stabej srodzie, stabe dane z
sektora ustug w Chinach

Ztoty stabilny, euro stabsze po posiedzeniu EBC
Rentownosci polskich obligacji nieco wyzej
EBC: stopy procentowe bez zmian

Dzisiaj zatrudnienie poza rolnictwem USA i PMI dla ustug
w Niemczech i strefie euro

W czwartek nastroje na rynkach finansowych stabilizowaty sie po
srodowej fali pesymizmu, a niektérzy inwestorzy wykorzystali
przecene do zakupéw bardziej ryzykownych aktywow. Niemniej,
trudno méwi¢ o powrocie optymizmu na rynki, co znalazto swoj
wyraz w ostabieniu aktywéw gospodarek wschodzacych, w tym
obligacji. Dane z USA okazaty sie zblizone do oczekiwan. Z kolei
EBC nie zaskoczyl, utrzymujgc stopy procentowe bez zmian i
wigczajac obligacje korporacyjne do programu QE. Rozmowy OPEC
w sprawie zamrozenia wydobycia ropy naftowej zakonczyly sie
fiaskiem, co spowodowato spadek cen ropy na globalnym rynku.

EBC nie zmienit stop procentowych na czerwcowym posiedzeniu i
podtrzymat stwierdzenie, ze pozostang one na obecnym lub
nizszym poziomie przez dtuzszy czas. Bank centralny przedstawit
takze nowe projekcje, ktore nie ulegty znaczgcym zmianom w
poréwnaniu do poprzedniej tury prognostycznej. EBC spodziewa
sie, ze gospodarka strefy euro urosnie o 1,6% w tym roku, o 1,7%
w2017 r.i01,7% w 2018 r. Inflacja natomiast jest spodziewana na
poziomie odpowiednio 0,2%, 1,3% i 1,6%. Program skupu aktywéw
ma potrwa¢ co najmniej do marca 2017 r. a 8 czerwca zostanie
rozszerzony o obligacje korporacyjne. Z Kkolei 22 czerwca
przeprowadzona zostanie pierwsza operacja w ramach TLTRO II.
ECB podtrzymato stwierdzenie, ze jest gotowy do dalszych dziatan,
gdyby zaszla taka potrzeba. Ogodlnie, wynik czerwcowego
posiedzenia banku centralnego strefy euro byt zgodny =z
oczekiwaniami i nie spowodowat znaczacej reakcji rynkowe;.

Kurs EURUSD wzrést na poczatku sesji do niemal 1,12,
kontynuujgc ruch w goére z poprzedniego dnia, aby po decyzji EBC
odbi¢ w przeciwnym kierunku. Dolar umocnit sie do euro m.in. pod
wptywem mato optymistycznych prognoz ekonomicznych dla strefy
euro przedstawionych przez bank centralny. Wsparciem dla dolara
mogta by¢ réwniez wypowiedz szefa Fed w Dallas Roberta
Kaplana, ktory stwierdzit, Zze gospodarka USA dochodzi do
momentu, w ktérym rozsgdne bedzie podwyzszenie stdp
procentowych. Dodat, ze nalezy by¢ przygotowanym na ryzyko
wyjécia Wielkiej Brytanii z UE. W poréwnaniu do innych walut (np.
jena) amerykanska waluta radzita sobie gorzej, m.in. w zwigzku z
niepewnoscig przed decyzjg Fed w przyszlym tygodniu oraz
spadkiem cen ropy naftowej i cen akcji. Dzisiaj kluczowym
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impulsem dla EURUSD bedg dane o zatrudnieniu z USA; do
czasu ich publikacji prawdopodobna jest raczej stabilizacja kursu
blisko porannych poziomow.

Sesja na krajowym rynku walutowym byla dos¢ spokojna, kurs
EURPLN wahat sie w trendzie bocznym wokoét 4,39 przy braku
nowych kluczowych informaciji. Nieco bardziej zmienny byt kurs
USDPLN, co byto zwigzane z wahaniami EURUSD - poczatkowo
kurs spadt ponizej 3,92, by zakonczy¢ dzien ponad 3,93. Zitoty nie
zareagowat znaczaco na decyzje EBC. Rynek oczekuje na
zblizajgce sie rozstrzygniecia kluczowych czynnikdw niepewnosci
(decyzja Fed, referendum w Wielkiej Brytanii, nowa propozycja
Prezydenta w sprawie kredytéw walutowych) i w okresie
bezposrednio je poprzedzajgcym nerwowos¢ inwestorow moze
narastaé, co naszym zdaniem oznacza, ze trudno liczy¢é na
umochienie ztotego w najblizszych dniach.

Na rynku dtugu rentownosci polskich obligacji ponownie nieco
wzrosty (o 1-2 pkt.), pomimo umocnienia na rynkach bazowych, w
zwigzku z czym spread wobec niemieckich Bundéw znowu wzrést
(do 303 pkt w przypadku papieréw 10L). Analogiczne wzrosty miaty
miejsce na rynku IRS. Ogolnie jednak nastréj byt dosé spokojny, a
inwestorzy czekajg na nowe sygnalty, m.in. nt. perspektyw
podwyzek stép Fed, czy referendum w Wielkiej Brytanii.

Wg dziennika ,Gazeta Wyborcza” najnowsza propozycja
opracowywana przez zespot ekspertow w Kancelarii Prezydenta
zaktada, ze straty bankéw po przewalutowaniu kredytow
frankowych bytyby pokryte poprzez emisje nowych akgcji, ktére
objefaby panstwowa instytucja finansowa: BGK Ilub NBP.
Nastepnie bank miatby prawo odkupi¢ ten diug w dowolnym
okresie przez np.20-30 lat. Przewalutowanie dotyczytoby tylko
kapitatu pozostatego do spfaty, a nie catego kredytu, i bytoby dla
kredytobiorcy dobrowolne. Wczesniej szef prezydenckiego Biura
Prasowego Marek Magierowski powiedziat, ze na 7 czerwca
zaplanowano ostatnie spotkanie zespotu ekspertéow, pracujacych
nad zmianami w prezydenckim projekcie tzw. ustawy frankowej.
Efekty kohcowe tych prac Kancelaria Prezydenta ma wykorzystaé
przy formutowaniu nowej propozycji o przewalutowaniu kredytow
walutowych.

Dzisiaj kluczowym wydarzeniem bedzie publikacja danych o
zatrudnieniu w USA. Niezly odczyt raportu ADP za maj i nieco
mniejsza niz oczekiwano tygodniowa liczba nowych bezrobotnych
wskazujg, ze amerykanski rynek pracy ma sie nie najgorzej w Il
kwartale i jesli te sygnaty zostang potwierdzone dzisiaj przez
rzgdowe dane o zatrudnieniu, oczekiwania na podwyzke Fed
prawdopodobnie wzrosng. Na otwarciu dzisiejszej sesji nastrojom
inwestoréw moga cigzy¢ stabe dane z Chin. W maju aktywnosc¢
chinskiego sektora ustug byta najnizsza od trzech miesiecy, co
potwierdza wcigz trudng sytuacje w tamtejszej gospodarce.
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Dzisiejsze otwarcie

Rynek walutowy

EURPLN 4.3849 CZKPLN 0.1623
USDPLN 3.9311 HUFPLN* 1.4028
EURUSD 1.1155 RUBPLN 0.0588
CHFPLN 3.9681 NOKPLN 0.4721
GBPPLN 5.6671 DKKPLN 0.5896
USDCNY 6.5848 SEKPLN 04724

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 02/06/2016

Obligacja

(termin)
PS0418 (2L)
PS0421 (5L)
DS0726 (10L)

%

1.61
2.36
3.16

VANIENE]

max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.384 4.399 4.385 4.388 4.3944
USDPLN 3.927 3.950 3.936 3.927 3.9204
EURUSD 1.111 1119 1.114 1.117 -
Rynek stopy procentowej 02/06/2016

Obligacje na rynku miedzybankowym
Ostatnia

Pai
(pb) aukcja Al

1 5.05.2016 OK1018
2 25.05.2016 PS0721
2 5.05.2016 DS0726

Srednia
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Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

PL us
VANTENE] o VANIENE] o VANIEDE]
E) * on) b
1L 1.67 0 0.88 -1 -0.16 0
2L 1.71 1 1.03 -2 -0.16 0
3L 1.78 2 1.15 -3 -0.13 0
4L 1.89 2 1.24 -3 -0.08 0
5L 2.01 1 1.32 -3 0.00 -1
8L 2.29 2 1.55 -3 0.32 -1
10L 2.43 1 1.68 -3 0.53 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.69 -4
TN 1.69 -4
SW 1.59 0
2W 1.59 0
™ 1.60 0
3M 1.68 0
6M 1.74 0
9M 1.75 0
1Y 1.76 0

1x4
3x6
6x9
9x12
3x9
6x12

1.68
1.66
1.65
1.64
1.73
1.70

Stawki FRA (na rynku m|edzybankowym)**

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5YUSD Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)

Polska 85 0 3.03 6
Francja 36 0 0.35 2
Wegry 142 0 3.29 -1
Hiszpania 96 -1 1.37 1
Wiochy 128 1 1.26 2
Portugalia 263 5 3.04 7
Irlandia 65 1 0.66 -2
Niemcy 18 -1 - -

Zrédto: Bloomberg

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO?;WBK REALIZACJA ﬁf\TR?E'é'@*
PIATEK (27 maja)
14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Wstepny PKB | kw. % r/r 0,8 - 0,8 0,5
16:00 us Indeks Michigan \% pkt 95,8 - 94,7 89,0
PONIEDZIALEK (30 maja)
US/GB Rynki sg zamkniete
WTOREK (31 maja)
10:00 PL PKB | kw. % r/r 3,0 3,0 3,0 4,3
10:00 PL Inwestycje I kw. % rir - 3,8 -1,8 4,4
10:00 PL Konsumpcja prywatna | kw. % r/r - 3,2 3,2 3,0
11:00 EZ HICP V % rir -0,1 ® -0,1 -0,2
14:00 PL Wstepny CPI Vv % rir -0,9 -0,7 -1,0 -1,1
14:30 us Dochody [\ % m/m 0,4 - 0,4 0,4
14:30 us Woydatki konsumentow \% % m/m 0,7 - 1,0 0,0
16:00 us Indeks nastroju konsumentow Vv pkt 96 - 92,6 94,2
SRODA (1 czerwca)

3:45 CN PMI — przemyst Vv pkt 49,3 - 49,2 49,4
9:00 PL PMI — przemyst V pkt - 51,4 52,1 51,0
9:55 DE PMI — przemyst V pkt 52,4 - 52,1 51,8
10:00 EZ PMI — przemyst V pkt 51,5 - 51,5 51,7
16:00 us ISM — przemyst V pkt 50,5 - 51,3 50,8
20:00 us Bezowa Ksiega Fed

CZWARTEK (2 czerwca)
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,00 0,00 0,00 0,00
14:15 us Raport ADP V tys. 173 - 173 156
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 270 - 267 268
PIATEK (3 czerwca)

9:55 DE PMI — ustugi \ pkt 55,2 - 55
10:00 EZ PMI — ustugi \ pkt 53,1 - 53,1
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem \Y tys. 160 - 160
14:30 us ISM — ustugi Y pkt 55,3 - 55,7

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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