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Pogorszenie nastrojow na koniec tygodnia

Pesymizm dominuje na rynku, dane z USA tylko
nieznacznie lepsze od oczekiwan

Korekta umocnienia ztotego i innych walut regionu CEE,
EURUSD gwattownie w dét

Staby nastréj na swiecie i dos¢ udana aukcja umacniaja
polskie obligacje, IRS bez duzych zmian

Dzisiaj w USA wstepny indeks Michigan

Czwartkowa sesja przyniosta duzo wyrazniejsze niz w $rode
pogorszenie globalnego nastroju. Mimo lepszych od oczekiwan
danych o niemieckim eksporcie wczoraj inwestorzy zdecydowali
sie na realizacje zyskow z ostatnich wzrostow na gietdach i
umochienia surowcow. Dolar odrobit czes¢ strat z ostatnich dni
co obok stabszego apetytu na ryzyko miato negatywny wpityw
na waluty z rynkdw wschodzacych.

Kurs EURUSD zanotowat wczoraj gwattowny spadek do 1,13 z
1,14, co byto najwiekszym ruchem w dot w trakcie jednej ses;ji
od potowy maja. Nie pojawita sie wczoraj zadna informacja, ktéra
mogta sta¢ za zainicjowaniem aprecjacji dolara, a jej wieksza
czes¢ nastgpita jeszcze przed opublikowaniem tygodniowych
danych z amerykanskiego rynku pracy, ktore byty tylko niewiele
lepsze od oczekiwan. Brak kolejnych impulséw, ktére mogtyby
pchna¢ kurs wyzej i wczorajszy silny spadek sugeruja, ze dzis
mozemy zanotowac kolejny dzien realizacji zyskéw z ostatniego
silnego odbicia EURUSD. Wstepny indeks Michigan musiatby
wyraznie rozczarowac, aby temu zabiec.

Kursy EURPLN i USDPLN odbity wczoraj do odpowiednio 4,34
i 3,83 na fali odwrotu inwestoréw od ryzykownych aktywow i w
wyniku spadku EURUSD. Pod presjg byty tez forint (EURHUF
wzrdst powyzej 311 z 310) i rubel (USDRUB odbit do 64,3 z ok.
63,6), ktéry byt pod dodatkowg presjg spadku cen ropy. Wczoraj
EURPLN oddalit sie od pierwszego istotnego wsparcia na 4,31 i
sgdzimy, ze przynajmniej na koniec tego tygodnia pozostanie
powyzej tego poziomu. W kolejnych dniach réwniez naszym
zdaniem ztoty nie powinien sie umacnia¢ z powodu zblizajagcego
sie referendum w Wielkiej Brytanii.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS nie ulegty
znacznym zmianom natomiast rentowno$ci  obligacji

nieznacznie spadty. Wsparciem dla polskiego dtugu byly
umocnienie obligacji za granicg (w tym nowy rekord 10-letniego
Bunda na ok. 0,023%) oraz do$¢ udana aukcja obligacji. 10-letni
spread do Bunda spadt nieco w ostatnich dniach, ale nadal
utrzymuje sie powyzej 300 pb (wczoraj wyniost 303 pb).
Ministerstwo Finansow sprzedato wczoraj obligacje za ponad
4,3 mid zt, w tym za nieznacznie wigcej niz 300 min zt na aukgji
dodatkowej. Laczny popyt wyniost ok. 7,3 mld zt. Najwiekszym
zainteresowaniem cieszyt sie 10-letni benchmark DS0726, ze
sprzedazy ktérego pozyskano ok. 3,3 mld zt. Szacujemy, ze po
aukgji potrzeby pozyczkowe sg juz pokryte w ok. 70%.
Cztonkini RPP Grazyna Ancyparowicz powiedziata w rozmowie
z PAP, ze z punktu widzenia Rady brak jest potrzeby luzowania
polityki pienieznej. Ancyparowicz wskazata, ze z jednej strony
za obnizkag stop moze przemawia¢ deflacja, ale z drugiej strony
istniejg duze obszary niepewnosci. Uwazamy, ze w tym roku
RPP nie obnizy stép procentowych, chyba Ze doszioby do
znaczniejszego spowolnienia wzrostu gospodarczego.

Analityk S&P, Moritz Kraemer, zajmujgcy sie panstwami
Europy, powiedziat, ze dziatania NBP bedg kluczowe dla oceny
kredytowej Polski. S&P przyglada sie przede wszystkim ramom
instytucjonalnym w Polsce i ich potencjalnemu ostabieniu.
Obecna ocena Polski od agencji S&P to BBB+ z negatywng
perspektywa. Nastepny przeglad oceny jest zaplanowany na 1
lipca 2016 r.

Ministerstwo Finansow podato w komunikacie, ze realizacja
tegorocznego budzetu nie jest zagrozona, a wptyw deflacji,
ktora moze wptynaé na obnizenie wpltywoéw podatkowych,
zostanie zneutralizowany wyzszg wptatg z zysku NBP.
Uwazamy, ze w tym roku nie ma duzego ryzyka, ze deficyt
finansow publicznych przekroczy 3% PKB — nizsze wplywy
podatkowe, takze te niespowodowane deflacja (podatek
bankowy, podatek od sklepéw) zostang zréwnowazone nie
tylko zyskiem NBP, ale réwniez wptywami z aukcji LTE.
Jestesmy jednak mniej optymistyczni jesli chodzi o budzet na
2017 r., kiedy niespodziewanych wptywéw moze zabrakngé.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie ™
EURPLN 4.3480 CZKPLN 0.1609 i
USDPLN 3.8492 HUFPLN* 1.3952 =440
EURUSD 1.1296 RUBPLN 0.0596 L
CHFPLN 3.9904 NOKPLN 0.4706 b a.30
GBPPLN 5.5605 DKKPLN 0.5847
USDCNY 6.5625 SEKPLN 0.4689 i

*za I00HUF 4 00

Poprzednia sesja na rynku FX 09/06/2016 F

max otwarcie zamkn. fixing k3.80

EURPLN 4315 4355 4.351 4.323 4.3334

USDPLN 3.783 3.835 3.834 3.792 3.8126 r

EURUSD 1.135 1.141 1135  1.140 - =3.60
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10L 2.38 3 1.55 -2 0.49 -1 F
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O/N 1.69 0 3-miesigczne stawki rynku pienieznego

TIN 1.69 0 i

SW 1.60 -1

2w 1.61 0

™ 1.61 0

3M 1.68 0

6M 1.75 1

9M 1.76 0

1Y 1.77 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.68 0
3x6 1.68 1
6x9 1.65 3
9x12 1.62 3
3x9 1.73 1
6x12 1.69 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD

Warto$¢ Zmiana
(pb)

Polska 78 0 3.04
Francja 37 0 0.35
Wegry 142 4 3.20
Hiszpania 96 -1 1.39
Wiochy 130 0 1.35
Portugalia 272 -1 3.02
Irlandia 65 1 0.69
Niemcy 19 1 -

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb)

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

Zrédto: Bloomberg

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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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 Vv pkt 53,1 - 53,3 53,1
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem V tys. 160 - 38 123
14:30 us ISM — ustugi Vv 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 0,7 - 0,8 -1,1

9:00 Ccz Produkcja przemystowa \% % rlr 4,0 - 4,2 1,2
9:00 EZ PKB | kw. % rlr 0,9 - 0,9 3,1
11:00 HU PKB \Y % rlr 1,5 - 1,7 1,5
14:00 PL Rezerwy oficjalne Vv mld € - - 97,0 92,3

SRODA (8 czerwca)
PL Decyzja RPP o stopach procentowych \Y| % 1,50 1,50 1,50 1,50

9:00 HU CPI \Y % rir 0,1 - -0,2 0,2

CZWARTEK (9 czerwca)

8:00 DE Eksport \% % m/m -0,8 - 0,0 1,9
9:00 Ccz CPI Vv % rir 0,4 - 0,1 0,6
11:00 PL Aukcja obligaciji
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 270 - 264 268
16:00 us Zapasy hurtownikéw [\ % m/m 0,1 - 0,6 0,2

PIATEK (10 czerwca)
16:00 us Wstepny Michigan \ pkt 94,0 - 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 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 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 ktérykolwiek 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
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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 kontaktowa¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawita Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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