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Dane z USA rozczarowaty

Bank Zachodni WBK

Rozczarowujace dane z rynku pracy w USA zmniejszajg
prawdopodobienstwo szybkiej podwyzki stép przez Fed

Ztoty i krajowy dlug zyskaly znaczaco po danych z USA,
EURUSD powyzej 1,13

Dzisiaj wystapienie szefowej Fed Janet Yellen

W piatek gtéwnym wydarzeniem dnia byta publikacja danych z
rynku pracy USA za maj. Poranne publikacje indeksow PMI dla
sektora ustug w krajach europejskich nie mialy wiekszego
przetozenia na nastroje globalne, tym bardziej, ze nie odbiegaty
znaczaco od oczekiwan. Dane z rynku pracy w USA okazaty
sie stabe - w maju przybyto tylko 38 tys. miejsc pracy wobec
oczekiwanych 160 tys. oraz 123 tys. miesigc wczesniej (dane
zrewidowano w dét w poréwnaniu z poprzednim odczytem). Co
wiecej stopa bezrobocia w USA spadta do 4,7%, najnizszego
poziomu od grudnia 2007 r. Rozczarowujgce dane z
amerykanskiego rynku pracy spowodowaty spadki na gietdach,
a takze ostabity znaczgco dolara (po dosé spokojnym otwarciu
pigtkowej sesji), podczas gdy popyt na ryzykowne aktywa
wzrdst, rynki obligacji zyskaty globalnie (w tym rentownosé
niemieckiej 10-latki spadta ponizej 0,10%).

Kurs EURUSD byt w pigtek stabilny az do publikacji danych z
amerykanskiego rynku pracy. Znacznie stabszy od oczekiwan
wzrost liczby zatrudnionych w maju wyraznie zredukowat
oczekiwania szybkich podwyzek stép procentowych przez Fed,
co spowodowato gwattowne ostabienie dolara. EURUSD wzrést
z 1,115 do 1,135 (najwiekszy jednodniowy skok od lutego).
Uwzgledniajgc brak istotnych publikacji makro za granica,
oczekiwania odnosnie do podwyzek stép przez Fed bedg w
centrum uwagi w tym tygodniu. Wg Bloomberga rynek przed
pigtkowg publikacjg wyceniat prawdopodobienstwo podwyzki
stop Fed o 25 pb w czerwcu na poziomie 22%, ale po danych
to prawdopodobienstwo spadio do 6%. Czlonkini Fed, Lael
Brainard, powiedziata, ze widzi korzys¢ w czekaniu na
podwyzke stép na dodatkowe dane, w tym na wynik
referendum w Wielkiej Brytanii. Dzisiejsza wypowiedz szefowej
Fed Janet Yellen moze by¢ kluczowa dla oczekiwan nt.
dalszych dziatann FOMC. Spodziewamy sie trendu bocznego na
EURUSD (miedzy 1,11-1,15) w oczekiwaniu na posiedzenie
Fed.

Zioty prawie nie zareagowat na poranne przecieki nt.
mozliwego ksztaltu propozyciji w sprawie kredytow walutowych i
na poczatku dnia, podobnie jak przez wiekszg czes¢ tygodnia,
wahat sie w poblizu 4,39 do euro. Wyrazne umocnienie polskiej

waluty nastgpito dopiero po potudniu, po danych z USA, wraz
ze spadkiem globalnej awersji do ryzyka. Kurs EURPLN obnizyt
sie przejsciowo ponizej 4,38, USDPLN spadt do niemal 3,86, a
CHFPLN ponizej 3,95 (najnizej od potowy maja). Dzisiaj rano
EURPLN ponownie jest nieco powyzej 4,39. Biorac pod uwage
zarébwno krajowe jak i zagraniczne czynniki ryzyka skala
umochienia ztotego w najblizszych dniach moze byé
ograniczona. Sadzimy, ze w oczekiwaniu na posiedzenie
FOMC i wyniki referendum w Wielkiej Brytani EURPLN
pozostanie w przedziale 4,36-4,44, w ktéorym waha sie od
potowy kwietnia.

Na otwarciu pigtkowej sesji krajowy rynek stopy procentowe;j
znajdowat sie pod presjg. Rentownos$¢ 10-latki tymczasowo
wzrosta do 3,17%, by obnizy¢ sie w kierunku 3,10% po stabych
danych z rynku pracy w USA. Dtugi koniec krzywej IRS réwniez
mocniej zyskat niz krotki koniec, co w efekcie dato sptaszczenie
obu krzywych (spread 2-10L ponownie spadt ponizej 150 pb)
dla obligacji). Z drugiej jednak strony spread vs bund dla
sektora 10L pozostat powyzej 300 pb, co swiadczy o tym, ze
czynniki lokalne sg wcigz kluczowe dla inwestoréw.

Kalendarz publikacji na najblizszy tydzien (w kraju i za granicg)
jest do$¢ ubogi, wiec rynek bedzie trwat w oczekiwaniu na
kluczowe wydarzenia zaplanowane na kolejne tygodnie -
posiedzenie Fed, propozycja prezydenta nt. kredytow
walutowych, nowe dane makro, referendum w Wielkiej Brytanii
nt. czlonkostwa w UE. Ostatnie posiedzenie RPP pod
przewodnictwem Marka Belki raczej nie zaskoczy. Giéwny
przekaz Rady pozostanie pewnie bez zmian — nie widacé
negatywnych skutkéw deflacji, spowolnienie PKB w | kwartale
bytlo przejsciowe, stopy procentowe sg na optymalnym
poziomie. Zaraz po spotkaniu RPP Sejm zatwierdzi
kandydature Adama Glapinskiego na nowego prezesa NBP. Z
kolei 7 czerwca kohczy prace zespot ekspertéw pracujgcych
nad nowg wersjg ustawy frankowej. Pojawily sie juz przecieki
nt. mozliwego ksztattu nowych rozwigzan w tej sprawie, ale
wyglada na to, ze nadal rozwazanych jest kilka wariantéw i do
czasu ostatecznych decyzji nie wiadomo czego sie
spodziewa¢. Wedtug rzecznika prezydenta, projekt ustawy
zostanie przekazany do Sejmu do konca czerwca. Zioty i
obligacje pozostang prawdopodobnie pod presjg w najblizszych
dniach, dopdki nie zniknie niepewnos¢ odnosnie do kluczowych

czynnikdbw ryzyka: rozwigzania w sprawie kredytow
walutowych, decyzji Fed, wyniku referendum w Wielkiej
Brytanii.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie g
EURPLN 4.3945 CZKPLN 0.1626 i
USDPLN 3.8752 HUFPLN* 1.4066 .40
EURUSD 1.1340 RUBPLN 0.0589 L
CHFPLN 3.9661 NOKPLN 0.4729 b4 o0
GBPPLN 5.5670 DKKPLN 0.5907
USDCNY 6.5652 SEKPLN 04744 i

*za I00HUF 4 00

Poprzednia sesja na rynku FX 03/06/2016 F

max otwarcie zamkn. b3.80

EURPLN 4.384 4399 4.388 4.387 4.3913

USDPLN 3.913 3.935 3.927 3.933 3.9384 r

EURUSD 1.115 1.122 1117 1116 - F3.60

M USDPLN 3.875 ||
Rynek stc())pb);_proc_emowej _ 03/06/2016 ST T Sep T Dec T Mar . .
igacje na rynku migdzybankowym
ro— : , : 2015 | 2016
Obligacja o Zmiana Ostatnia Papi Srednia
\ o : pier
(termin) (pb) aukcja

PS0418 (2L) 1.64 4 5.05.2016 OK1018 Rentownosci obligacji skabowych

PS0421 (5L) 2.33 -3 25.05.2016 PS0721 M 3.50

DS0726 (10L) 3.12 4 5.05.2016 DS0726 . 2v,1.64 M5y 233 M0V 3. 12 i

—
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** Kﬁ( ﬁﬂw\w =3.00
PL us 'l"l L
Zmiana o VANIENE o Zmiana
E) " e * o) -2.50

1L 1.66 0 0.81 -7 -0.16 0 L

2L 1.70 -1 0.93 -10 017 -1

3L 176 2 103 A2 0415 -2 -2.00

4L 1.87 3 1.12 12 -0.10 2 M L

5L 1.98 3 1.20 12 -0.02 2

8L 225 -4 1.44 A1 0.28 -4 ~1.50

10L 240 -4 1.58 -10 0.49 -4 F

) "Jun’ ' "Sep " ‘Dec’ "Mar '
: Stawki WIBOR : 2015 | 2016
Termin % Zmiana
(pb)

OIN 1.68 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.68 -1 i

SW 1.59 0

2w 1.59 0

™ 1.60 0

3M 1.68 0

6M 1.74 0

M 1.75 0

1Y 1.76 0

Stawki FRA (na rynku m|edzybankowym)**

1x4 1.68 0
3x6 1.66 -1
6x9 1.62 -2
9x12 1.61 -3
3x9 1.71 -2
6x12 1.68 -2

Miary ryzyka fiskalnego

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

(pb) (pb)

Polska 85 0 3.09 7
Francja 36 0 0.35 -1
Wegry 141 -1 3.37 9
Hiszpania 96 1 1.40 3
Wiochy 129 1 1.26 0
Portugalia 264 1 3.09 5
Irlandia 65 1 0.66 -6
Niemcy 18 0 - -

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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Kalendarz wydarzen i publikacji

Bank Zachodni WBK

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACIA \OSTRTNE,
PIATEK (3 czerwca)
9:55 DE PMI — ustugi \Y pkt 55,2 - 55,2 55
10:00 EZ PMI — ustugi \% pkt 53,1 - 53,3 53,1
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem V tys. 160 - 38 123
14:30 us ISM — ustugi \% pkt 55,3 - 52,9 55,7
PONIEDZIALEK (6 czerwca)
8:00 DE Zamowienia przemystowe \% % m/m -0,5 - 2,0 1,9
WTOREK (7 czerwca)
8:00 DE Produkcja przemystowa [\ % m/m 0,6 - -1,3
9:00 cz Produkcja przemystowa [\ % r/r 4,0 - 0,6
9:00 EZ PKB I kw % rlr 0,9 - 3,1
11:00 HU PKB \Y % rlr 1,5 - 1,5
14:00 PL Rezerwy oficjalne Y mld € - - 92,3
SRODA (8 czerwca)
PL Decyzja RPP o stopach procentowych VI % 15 15 15
9:00 HU CPI \ % rir 0,1 - 0,2
CZWARTEK (9 czerwca)
PL Aukcja obligacji
8:00 DE Eksport \Y % m/m -0,9 - 1,9
9:00 Ccz CPI \ % rir 0,4 - 0,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 267
16:00 us Zapasy hurtownikow v % m/m 0,1 - 0,1
PIATEK (10 czerwca)
16:00 us Wstepny Michigan \ pkt 94,5 - 94,7

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie moZliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnos$ci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowiag gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych 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 spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejagce 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 kontaktowa¢ sie 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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