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Draghi ostrozny, May przelicytowata

Rynki optymistyczne po posiedzeniu EBC
Konserwatysci utracili wiekszo$¢ parlamentarng

Ztoty mocniejszy wobec gtownych walut, EURUSD tylko
nieznacznie w dot

Polski diug odporny na EBC
Dzisiaj aukcja obligaciji

Rynek walutowy oraz stopy procentowej byty w czwartek pod
wptywem posiedzenia EBC, wyboréw w Wielkiej Brytanii oraz
przestuchania bytego szefa FBI. Swiatowe gietdy zakonczyly
dzien na plusach. W Wielkiej Brytanii partia Theresy May
utracita zdolno$¢ do samodzielnego rzadzenia, cho¢ wcigz ma
wiecej mandatéw niz Partia Pracy. Taki wynik zmniejsza
prawdopodobienstwo Brexitu i moze doprowadzi¢ do dymisji
obecnej premier. Komunikat EBC wspart obligacje strefy euro
W czwartek cena ropy naftowej kontynuowata spadki i na
koniec dnia zblizyta si¢ do 47 USD za baryike.

Zgodnie z oczekiwaniami, EBC pozostawit stopy procentowe
na dotychczasowym poziomie, w tym gtdwng stope na 0,00% i
depozytowa na -0,40%. W komunikacie z posiedzenia napisano,
ze EBC spodziewa sie utrzymania obecnego poziomu stép
procentowych przez dtuzszy okres czasu, nhawet po
zakonhczeniu programu skupu aktywoéw. Jednoczesnie z
komunikatu po posiedzeniu zostato usuniete stwierdzenie
dotyczgcy mozliwosci obnizki stép procentowych. EBC
zrewidowat w gére swoje prognozy wzrostu w strefie euro (+0,2
pp w 2017 r. i 2018 r.) przy jednoczesnym obnizeniu prognozy
inflacji do 1,5% z 1,7% w tym roku, 1,3% z 1,6% w 2018 i 1,6%
z 1,7% w 2019 r., a wiec wcigz ponizej celu inflacyjnego. Szef
EBC Mario Draghi powiedziat w trakcie konferencji prasowej,
ze bank nie dyskutowat nad zmiang nastawienia w polityce
pienieznej, ostabiajgc oczekiwania, ze w najblizszym czasie
retoryka EBC mogtaby ulec zaostrzeniu. EBC wyklucza
obecnie obnizke stdp, ale wcigz dopuszcza, zgodnie z tym co
sygnalizowat to wczesniej, wydluzenie programu skupu
aktywow, jesli bedzie taka konieczno$é. W reakcji na te stowa
euro zaczeto ostabia¢ sie do dolara, a rentownos$ci obligacji na
rynkach bazowych i peryferiach strefy euro spadty.

Podczas wczorajszej sesji dolar umocnit sie do euro i
najwiekszy wptyw na ten ruch miat wydzwiek posiedzenia EBC.
Bank centralny obnizyt prognozy inflacji dla strefy euro, a
retoryka Draghiego w trakcie konferencji prasowej byta raczej
gotebia, co miato negatywny wptyw na wspdlng walute. W
efekcie, EURUSD testowat 1,12, ale nie zdotat utrzymac sie
ponizej tego poziomu do konca dnia. Zeznania bylego szefa
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FBI nie daty podstaw do wyprzedazy dolara. Dzi$ nie poznamy
zadnych waznych danych ze strefy euro i USA, wigec wynik
czwartkowego posiedzenia EBC moze w dalszym ciggu cigzy¢
euro. Dodatkowo, uwaga inwestorow moze sie powoli
przenosi¢ za ocean, gdzie w najblizszg $rode FOMC
prawdopodobnie po raz drugi w tym roku podniesie stopy, co
moze by¢ dodatkowym czynnikiem wywierajgcym presje
spadkowg na EURUSD.

Waluty regionu CEE umocnity sie po posiedzeniu EBC. Rano
EURPLN testowat 4,21, najwyzszy poziom od 3 tygodni ale
wydzwiek konferencji EBC pchnat kurs w dét do nieco ponizej
4,2. USDPLN byt pod wptywem notowann EURUSD i na koniec
dnia wynosit 3,74. Opublikowany w nocy exit poll w Wielkiej
Brytanii spowodowat gwattowne ostabienie funta o ok. 2% do
dolara, a kurs GBPPLN przesunat sie ponizej 4,77. Pozytywne
zaskoczenie kwietniowym eksportem Niemiec dzi§ rano
powinno sprzyja¢ walutom CE3, z drugiej strony brytyjskie
wybory wprowadzajg dodatkowa niepewnos¢ na rynek, burzac
scenariusz, ktéry dotychczas widzieli inwestorzy.

Czeska korona od rana sie umacniata i kurs EURCZK spadt do
najnizszego poziomu od czasu uwolnienia przez bank centralny
kursu (26,27). Dzisiaj kluczowe dla notowan korony bedg dane
o inflacji w maju. Rynek oczekuje wzrostu do 2,2% r/r po
spadku do 2% w kwietniu. Kurs EURHUF ruszyt ponizej 308 po
porannym odczycie inflacji za maj, ktéra spadia do 2,1% r/r z
2,2% w kwietniu. Jednak po potudniu wegierska waluta oddata
wigkszos$¢ zyskoéw i na koniec dnia kurs EURHUF wynidst
308,2. Mocno spadajgce kolejny dzien z rzedu ceny ropy
naftowej przyczynity sie do ostabienia rubla. USDRUB przebit w
czwartek 57,2, najwyzszy poziom od czasu decyzji OPEC o
przedtuzeniu ograniczenia wydobycia ropy do marca 2018 r.

Czwartkowe notowania na rynkach diugu pozostawaty pod
wpltywem posiedzenie EBC. Gotebia retoryka banku
centralnego wsparta obligacje strefy euro, w szczegdlnosci
hiszpanskie i wioskie. Polskie obligacje rano tracity, ale po
konferencji EBC zaczely sie umacnia¢. 10-latka zakonczyta
dzieh z rentownoscig 3,19%. Stawki IRS spadty wzdtuz catej
krzywej, przy czym najmocniej na dtugim koncu (o 2 pb), a
nachylenie krzywej 2-10Y zmniejszyto sie do 79 pb. Spread
asset swap wzrést do 52 pb, najwyzszego poziomu od dwoch
tygodni.
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Rynek walutowy Kurs zlotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2080 CZKPLN 0.1600 = EURPLN 4.208 | »4.50
USDPLN 3.7593 HUFPLN* 1.3654 USDPLN 3.7593 b an
EURUSD 1.1193 RUBPLN 0.0659 F
CHFPLN 3.8773 NOKPLN 0.4413 p-4.30
GBPPLN 4.7540 DKKPLN 0.5657 ;4_20
USDCNY 6.7980 SEKPLN 0.4309 F

*za I00HUF =410

Poprzednia sesja na rynku FX 08/06/2017 ;4_0{}

max otwarcie zamkn

EURPLN 4.194 4213 4210 4194  4.2071 r3.90

USDPLN 3.733 3754 3737 3741 3.74 L380

EURUSD 1120 1127 1127 1.121 - .
F3.70

Rynek stopy procentowej 08/06/2017 r T T T T T T
s . Dec Mar
Obligacje na rynku miedzybankowym
o— : : : 2016 | 2017
Obligacja o Zmiana Ostatnia . Srednia
) % : Papier

(termin) (pb) aukcja
OK0419 (2L) 1.88 -1 23.03.2017 OK0419 . Rentownosci obligacji skabowych
PS0422 (5L) 2.62 -1 23.03.2017 PS0422 . 400
DS0727 (10L) 3.20 1 23.03.2017 DS0727 /l Moy 188 Msy.2.62 M 10v 3.19

W k3.50

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

PL us
Zmiana % Zmiana % Zmiana i
(pb) =3.00
1L 1.76 0 1.38 1 -0.24 0
2L 1.88 0 1.54 2 -0.17 -1 I
3L 1.99 -1 1.66 3 -0.08 0 =250
4L 2.11 -1 1.77 4 0.03 0
5L 223 2 1.85 4 0.15 0 I
8L 251 2 2.06 4 052 -1 ,_va/r\r\ﬁj e300
10L 2.67 -2 217 4 0.76 0 I
. " Dec = Jan = Feb Mar  Apr = May
: Stawki WIBOR : 3016 | 5017
Termin % VARIENE]
(pb)

OIN 1.63 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.64 1
sSW 1.60 0 F
2w 1.63 0 L\
1M 1.66 0 \ M\ ~1.50
M 1.73 0 rf\ﬂ | \J_/ U_."_'l | I
6M 1.81 0 | I‘-’J"Lh /\—\_/_H ”'(\ﬂ |
oM 1.83 0 _\_I_\—U\_\_ kM U” \/ r’vqu, b1
1Y 1.85 0 JI—

) -1.70
% B rFRA 3x6  1.74
B FRAGX9 176 I

T 1.74 0 M 3M WIBOR 1.73
3x6 174 0 e
6x9 176 0 : — : : .
9x12 1.78 0 2016 | 017
3x9 182 0
6x12 1.81 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD Spread 10L*

F"—j-g-“o 3.50

Warto§¢ Zmiana Warto$é Zmiana K 5564 o
(<12) (pb) Wi 12t~ YR 400
IT 1.9116 N
Polska 71 -1 2.94 1 —
—

Francja 27 -1 0.38 R L HU 2.7459 .50
Wegry 116 1 275 0 5 00
Hiszpania 72 -3 1.21 1
Wlochy 156 -5 1.91 0 m 1.50
Portugalla 195 -3 2.75 -1 Lo0
Irlandia 40 1 0.41 2

Niemcy 16 0 - - M\\JM 0.50
0.00

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

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Dec Jan Feb Mar T J'-"tl:ll’ T May
2016 | 2017

Zrédto: Bloomberg
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e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNOIZ;;WBK REALIZACJA 2>t aTNE,
PIATEK (2 czerwca)
9:00 Ccz Drugi szacunek PKB | kw. % rlr 2,9 - 2,9 2,9
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem V tys. 182 - 138 174
14:30 us Stopa bezrobocia \% % rlr 4,4 - 4,3 4,4
PONIEDZIALEK (5 czerwca)
9:55 DE PMI — ustugi Vv pkt 55,2 - 55,4 55,2
10:00 EZ PMI — ustugi \Y pkt 56,2 - 56,3 56,2
16:00 us ISM — ustugi \Y pkt 57,0 - 56,9 57,5
16:00 us Zamowienia przemystowe \% % m/m -0,2 - -0,2 0,2
16:00 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku \% % m/m -0,6 - -0,8 -0,7
WTOREK (6 czerwca)
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna [\ % rlr 2,1 - 2,5 2,3
SRODA (7 czerwca)

PL Decyzja RPP 1,5 1,5 1,5 1,5
8:00 DE Zamowienia przemystowe \% % m/m -0,3 - -2,1 11
9:00 cz Produkcja przemystowa [\ % r/r -1,0 - -2,5 10,2

CZWARTEK (8 czerwca)
8:00 DE Produkcja przemystowa [\ % m/m 0,5 - 0,8 -0,1
9:00 HU CPI Vv % rir 2,1 - 2,1 2,2
11:00 EZ PKB | kw. % rir 1,7 - 1,9 1,7
13:45 EZ Decyzja banku centralnego 0,0 0,0 0,0
PIATEK (9 czerwca)

8:00 DE Eksport \% % m/m 0,3 - 0,9 0,4
9:00 Ccz CPI \ % rir 2,1 - 2,0
11:30 PL Aukcja obligacji

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 rekomendaciji 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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacii oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacii oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci 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 mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek 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 publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzaé 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¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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