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Na rynki powrécita niepewnosé. W Polsce
oczekiwane majowe wyniki gospodarki.

Po trzech tygodniach dynamicznej poprawy nastrojdw na globalnym rynku
finansowym stymulowanej nadziejomi na sprawne odradzanie sie gospodarek po
pandemii, miniony tydzien przynidst silng negatywna korekte nastrojéow ze skokowym
spadkiem notowan akcji, obnizeniem rentownos$ci obligacji i umochieniem walut
uznawanych za bezpieczne (dolar, frank, jen). Impulsem do tej negatywnej korekty
mogty by¢ informacje o ponownym wzroscie zachorowan na COIVID-19 w czesci
stanéw w USA. Tm samym po okresie dostrzegania jedynie pozytywéw (odmrazanie
gospodarek, wolniejszy wzrost liczby zachorowan), rynek ponownie silniej potozyt
akcent na ryzyka (ewentualna druga fala pandemii). Ponadto na rynki
przyzwyczajone do silnych impulséw ze strony polityki gospodarczej i pozytywnego
zaskakiwania przez banki centralne, studzgco moégt podziatac tez brak jakiejkolwiek
pozytywnej niespodzianki ze strony Fed. FOMC utrzymat w ubiegtym tygodniu stopy
bez zmian i zadeklarowat skale skupu aktywdw na poziomie z ostatnich tygodni.

W warunkach wzrostu globalnej awersji do ryzyka w minionym tygodniu tracita
warszawska gietda, ostabit sie ztoty, spadty rentownosci ztotowych obligacii.

Z poczqtkiem biezgcego tygodnia utrzymujq sie stabe nastroje a globalnym rynku
finansowym, po tym jak weekendowe dane z Chin wskazaty na blisko 100 howych
zakazonych wobec pojedynczych przypadkéw dziennie w ostatnich tygodniach.
Opublikowane dzisiaj majowe dane nt. chinskiej gospodarki nie zachwycity rynkéw —
wskazaty, ze cho¢ ozywienie postepuje, niemniej wolniej od oczekiwan.

Wobec biezgcego wzrostu awersji do ryzyka uwaga rynkowa obechie ponownie
silniej skupi sie na statystykach dot. liczby zachorowar na COVID-19 w kontekscie
zagrozen dla odradzania sie aktywno$ci gospodarczej. Nadal tez publikacje danych
- w tym majowe wyniki produkcji i sprzedazy detalicznej z USA - bedq istotne dla
sytuaciji rynkowej. W Polsce oczekiwane bedq publikacje rozpoczynajacej sie w tym
tygodniu serii majowych danych ze sfery realnej polskiej gospodarki, w tym pigtkowa
publikacja nt. produkcji przemystowej oraz poniedziatkowa — nt. sprzedazy detaliczne;.
Ukazq one tempo ozywienia krajowe] gospodarki w warunkach juz wyraznego
majowego poluzowania rygoréw zwigzanych z pandemia. Nasze oczekiwania sytuujq
sie po stronie lepszych odczytéw wobec konsensusu rynkowego.
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Silna korekta nastrojéw na rynkach finansowych po trzech tygodniach
spektakularnej poprawy rynkowej

e Po trzech tygodniach nieprzerwanej dynamicznej poprawy nastrojow na
globalnym rynku finansowym stymulowanych nadziejomi na otwieranie sie
gospodarek po pandemii, miniony tydzien przynidst wyrazne pogorszenie nastrojéw.

e Predzej czy pdiniej nadejScie korekty rynkowej po tak spektakularnej poprawie z
ostatnich tygodni musiato nadejsé. W minionym tygodniu wyzwolity jg informacije o
ponownym wzroscie liczby zachorowari na COIVID-19 w blisko 20 stanach USA, w tym
w Arizonie, Arkansas, Florydzie czy Kalifornii (gdzie, w ostatnich trzech dniach
zanotowano rekordowq liczbe nowych przypadkéw koronawirusa).
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Wzrost zachorowan na koronawirusa na $wiecie... ..stabilna sytuacja w Europie
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e Jednoczesnie dalszy wzrost zachorowan odnotowano w wielu czesciach
$wiatach (min. w Ameryce Potudniowej), co poskutkowato wzrostem dziennej liczby
zachorowan w skali Swiata w okolice 140 tys. — najwyzszego dotychczas poziomu. Z
kolei w Europie utrzymywata sie stabilizacja dziennych przyrostéow zakazen pomimo
postepujgcego odmrazania aktywnos$ci spoteczno-gospodarcze;.

e Jednoczesnie na rynki, przyzwyczajone do silnych impulséw ze strony polityki
gospodarczej i pozytywnego zaskakiwanio, studzgco moégt podziataé brak
jakiejkolwiek pozytywnej niespodzianki ze strony Fed podczas ubiegtotygodniowego
posiedzenia FOMC.

e W rezultacie globalny indeks gietdowy MSCI spadt w minionym tygodniu o 45%,
przy spadku w USA o 46% a w strefie euro az o 63% (choé po wyraznie wyzszym
wzroscie w poprzednim tygodniu). Na tym tle spadki notowan indekséw na rynkach
wschodzqgeych byty ograniczone i wyniosty 13% dla syntetycznego indeksu MSCI
Emerging Markets.

¢ W warunkach spadku apetytu na ryzyko zyskaty w minionym tygodniu tzw. waluty
bezpieczne - dolar amerykanski o 0,6%, frank szwajcarski 015% oraz jen 0 2,4% w wobec
koszyka walut. Przy wzmochnieniu dolara i franka kurs euro obnizyta sie do w kierunku
1125 USD/EUR wobec 113 USD/EUR oraz do 107 CHF/EUR wobec 1,085 CHF/EUR tydzien
wezesniej. Jednoczesnie notowania wspdlnej waluty euro stabilizowaty sie wobec
koszyka walut, dzieki ostabieniu funta i walut rynkéw wschodzgceych.

Silna korekta na rynkach akgiji... ..wyhamowanie ostabienia dolara i odreagowanie wzrostu
rentownosci obligacji na rynkach bazowych
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e W warunkach wzrostu premii za ryzyko spadty rentownosci obligacji skarbowych
na rynkach bazowych o blisko 20 pkt. do 07% w przypadku 10-letnich obligaciji
amerykanskich oraz-0,44% dla niemieckich 10-latek, powracajgc w okolice poziomadw
sprzed dwoch tygodni.

e W lad za rynkami bazowymi spadty rentownosci polskich obligacji — o0 15 pkt.
baz. W efekcie rentownosci papierdw 10-letnich obnizyty sie do 1,30%, przy lekkim
rozszerzeniu spreadu wobec rynkéw bazowych. Pogorszenie nastrojow
globalnych ostabito takze krajowq gietde, ze spadkiem indeksu WIG o 2,6% w skali
tygodnia. Réwnolegle, po silnej aprecjacji w ostatnich dwéch tygodniach, na
wartosci stracit ztoty - o 0,2% wobec koszyka walut, przy wzglednej stabilizacji
wobec euro w okolicach 4,45 PLN/EUR i wobec dolara na poziomie 3,93 PLN/USD
oraz silniejszym ostabieniu wobec franka szwajcarskiego - do 4,15 PLN/CHF.

e Z poczqtkiem biezqcego tygodnia utrzymywaty sie stabe nastroje a globalnym
rynku finansowym, cigzqc takze krajowemu rynkowi. Nastojom nie sprzyjaty raczej
stabe dane nt. gospodarki chiriskiej oraz weekendowe informacje z Chin nt. blisko 100
nowych zakazonych w ciggu dwdéch dni, wobec pojedynczych przypadkéw dziennie
w poprzednich tygodniach.

Posiedzenie Fed bez niespodzianek

e Podczas ubiegtotygodniowego posiedzenia komitet FOMC utrzymat parametry
polityki pienieznej na dotychczasowym poziomie, w tym przedziatowy cel dia
referencyjnej stopy procentowej Fed: 0,0% - 025%..

e Fed poinformowat, ze skup obligacji i innych aktywéw bedzie przebiegat ,co
najmniej w obecnym tempie”. Tym samym po odnotowanym w maju wyraznym
spadku skali realizowanego skupu aktywéw finansowych przez Fed (z bardzo
wysokich pozioméw w marcu i kwietniu) bank centralny wystat sygnat do rynkéw, ze
nie zamierza dalej ograniczaé skali skupu aktywéw. Wedtug informacji Rezerwy
Federalnejz Nowego Jorku FOMC zarzqdzit zakupy obligacii skarbowych w miesiecznej
skali 80 mid USD, a instrumentéw MBS w skali 40 mid USD miesiecznie.

e Opublikowane po raz pierwszy w tym roku prognozy makroekonomiczne cztonkéw
FOMC wskazaty, ze stopy procentowe Fed pozostang bez zmian do korca 2022 r.
podczas gdy w poprzedniej projekcji spodziewano sie stabilizacji w polityce
monetarnej w 2020 r, a w 2021 r. i 2022 r. oczekiwano po jednej podwyzce. Mediana
oczekiwan cztonkdw FOMC wskazata na oczekiwany spadek PKB w br. o 65%, a
nastepnie w kolejnych dwéch latach wzrost o 5,0% r/r i 35%. jednoczesnie oczekiwany
jest spadek stopy bezrobocia w I. 2020-22 do kolejno: 9,3%, 6,5% i 5,5%. Inflacja bazowa
PCE ma wzrosng¢ do 17% w 2022r.

e Podczas konferencji prasowej po posiedzeniu prezes Fed, Jerome Powell ocenit,
,Fed bedzie nadal uzywat swoich mozliwosci w sposdb zdecydowany, proaktywny i
agresywny”. Powell potwierdzit, ze w Rezerwie Federalnej trwajq dyskusje nad
ustanowieniem kontroli krzywej rentownosci dla obligacji skarbowych. Prezes Fed
powiedziat, ze kwestia przydatnosci tego narzedzia bedzie przedmiotem dyskusji na
nastepnych posiedzeniach i jest ,otwartg kwestig”. Wyglada na to, ze cztonkowie
FOMC postanowili przeanalizowaé naptywajace dane z gospodarki i na tej podstawie
we wrzesniu podejma ewentualne dalsze dziatanial.
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Fed deklaruje utrzymanie tempa skali skupu aktywéw z maja Gospodarka chifiska powoli powraca do aktywnosci sprzed
pandemii
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Chiny - stopniowy powrét aktywnosci gospodarczej

e Opublikowane z poczqtkiem biezqgcego tygodnia majowe dane z Chin nt.
aktywnosci gospodarczej okazaty sie nieco stabsze od oczekiwan. Produkcija
przemystowa wzrosta w maju o 4,4% rfr, po wzroscie miesigc wezesniej o 39% rfr oraz
wobec oczekiwar na wzrost produkcji 0 50% r/r. Inwestycje wzrosty w maju 39% r/r
wobec wzrostu o 08% r/r w kwietniu, glownie za sprawa inwestycji w sektorze
nieruchomosci. Z kolei sprzedaz detaliczna spadta w maju o 2.8% r/r wobec spadku o
7,5% w kwietniu i konsensusu rynkowego spadku sprzedazy 0 2.3%r/r.

o Tym samym majowe dane wskazaty, ze przy odmrozeniu aktywnosci, ozywienie w
Chinach stopniowo postepuje, niemniej wolniej od oczekiwan. W szczegdlnosci w
wolnym tempie powraca aktywno$é konsumentéw, co przy ostatnim wzroscie liczby
przypadkéw zachorowarn w Chinach moze rodzié obawy o przebieg odrodzenia
popytu konsumpcyjnego w przysztosci.

W biezgcym tygodniu kolejne dane z gospodarki globalnej, w Polsce
poczatek serii majowych danych, nadal wazne statystyki dot. pandemii

e Wobec obecnej fali wzrostu awersji do ryzyka uwaga rynkowa ponownie mochiej
zwréci sie ha statystyki dot. liczby zachorowan. W szczegdlnosci istotne bedq
informaicje z poszczegdinych standw w USA oraz z Chin w kontekscie ostatnich mniej
optymistycznych informaciji. Obserwowane bedq tez dane z Europy pod katem
ewentualnego odwrécenia dotychczasowych pozytywnych trenddw.

¢ Nadal publikacje danych - w tym majowe wyniki produkcji i sprzedazy detalicznej
z USA - bedq istotne dla sytuaciji rynkowej w kontekscie scenariuszy ozywienia
gospodarczego.

e W Polsce oczekiwane bedq publikacje rozpoczynajqcej sie w tym tygodniu serii
majowych danych ze sfery realnej gospodarki, w tym pigtkowa publikacja nt.
produkcji przemystowej oraz poniedziatkowa — nt. sprzedazy detalicznej. Ukazq one
tempo powrotu krajowej gospodarki do aktywnosci w warunkach juz wyraznego
majowego poluzowania rygoréw zwigzanych z pandemiq. Nasze oczekiwania sytuujq
sie po stronie lepszych odczytdw wobec konsensusu.

o W przypadku pigtkowej publikacji dot. produkcji sprzedanej przemystu
prognozujemy, ze obnizyta sie ona 0 14,8% r/r, ograniczajgc tym samym skale spadku
wobec 24,6% r/r w kwietniu. W maju oczekujemy skokowego wzrostu produkciji w ujeciu
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miesiecznym po oczyszczeniu z wptywu efektéw sezonowych o 14%, wobec spadku o
20,1% m/m w kwietniu. Nasza prognoza zaktada: - wyrazny wzrost produkciji w dziatach,
ktére w sporym zakresie w okresie marzec — kwiecien niemal catkowicie wstrzymaty
produkcje (np. motoryzacjo, meble, sprzet AGD), - odbicie produkcji w przetworstwie
spozywczym, po zaskakujgco silnym spadku w kwietniu, - lepsze wyniki produkciji na
potrzeby budownictwa, ktére pdki co radzi sobie bardzo dobrze, - stopniowe
przywracanie globalnych tancuchdéw dostaw w warunkach odmrazania zycia
gospodarczego w Europie i w USA w trakcie majal.

e W biezgcym tygodniu odbedzie sie tez szczyt UE w formie wideokonferencii.
Kwestia finansowych dzictar antykryzysowych (wieloletnie ramy finansowe UE oraz
Fundusz Rekonstrukcji) bedzie istotnym punktem agendy szczytu, niemniej trudno
oczekiwaé by juz w tym tygodniu udato sie osiggnqé ostateczny konsensus w tych
kwestiach. Zgodnie z sygnatami z Brukseli czerwcowy szczyt ma by¢ przygotowaniem
do lipcowego szczytu (przy preferowanej formie osobistego  uczestnictwa
przedstawicieli parstw cztonkowskich UE), na ktérym majqg zapas$é ostateczne
ustalenia.

W maju oczekiwane ograniczenie skali spadku produkcii r/r... ..oraz krajowej sprzedazy detalicznej
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Dane i wydarzenia — biezqcy tydzien

« Posiedzenie Rady Polityki Pienieznej (16 czerwca)

Biorgc pod uwage fakt iz na ostatnim posiedzeniu RPP obnizyta stopy praktycznie do
zera oraz wypowiedzi wiekszosci cztonkdw RPP sceptycznie odnoszgcych sie do idei
ujemnych stép oczekujemy, ze RPP utrzyma stopy procentowe na biezacym
poziomie, 0,1% dla stopy referencyjnej NBP. Jednoczesnie brak komunikacji RPP w
postaci konferencji prasowych, brak jednoznacznego przestania w komunikacie RPP
po majowym posiedzeniu oroz brak publicznych wypowiedzi prezesa NBP nt.
perspektyw polityki pienieznejimplikuja niepewnosé co do ostatecznej decyzji RPP.

¢ Zatrudnienie i wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw w maju
(18 czerwca)

Prognozujemy, ze w maju zatrudnienie obnizyto sie w skali roku o 2,2%, wobec
spadku kwietniowego o 2,1% rfr. Oczekujemy, ze w maju generalnie rownowazyé sie
bedq efekty likwidacji miejsc pracy z tytutu silnego spowolnienia aktywnosci i
jednoczesnie lekkiego wzrostu wymiaru etatéw pracownikéw wraz z postepujgcym
odmrazaniem aktywnosci krajowej gospodarki. Jednoczesnie uwazamy, ze weigz w
maju skala tych przeptywéw bedzie ograniczona z uwagi na z jednej strony okresy
wypowiedzen, ktére opdzniajq efekt materializowania sie zwolnieri (dane dot.
przecietnego zatrudnienia obejmuja najbardziej stabilne formy zatrudnienia), a z
drugiej strony preferencje firm dia ograniczania czasu pracy pracownikéw, przy
mozliwosci skorzystania przez 3 miesiqce z rozwigzan tarcz antykryzysowych.

Szacujemy, ze dynamika majowych wynagrodzerh w sektorze przedsiebiorstw
wyniesie 2,0% r/r utrzymuijqc sie blisko kwietniowego poziomu 19% r/r. Podobnie jok
w przypadku zatrudnienia, zaktadamy znoszenie sie efektow: wzrostu wymiaru etatu i
tym samym wyzszego wynagrodzenia z generalnym trendem ograniczenia
podwyzek ptac w warunkach silnego spowolnienia aktywnosci.

 Produkcja sprzedana przemystu i wskaznik PPl w maju (19 czerwca)

Oczekujemy, ze w maju produkcja sprzedana przemystu obnizyta sie w skali roku o
14,8% r[r, ograniczajgc tym samym skale spadku wobec 24,6% rfr w kwietniu. W maju
oczekujemy skokowego wzrostu produkcji w ujeciu miesiecznym po oczyszczeniu z
wptywu efektéw sezonowych 014%, wobec spadku o 7,3% i 20,1% odpowiednio w marcu
i kwietniu. Nasza prognoza zaktada: - wyrazny wzrost produkcji w dziatach, ktére w
sporym zakresie w okresie marzec — kwiecien czasowo wstrzymywaty produkcje (np.
motoryzacja, meble, sprzet AGD), - odbicie produkcji w przetwérstwie spozywczym,
zaktadajac, ze zaskakujgco silny spadek produkcji kwietniowej miat charakter
okresowy, - lepsze wynikéw produkcji na potrzeby budownictwa, ktére w okresie
pandemii radzito sobie bardzo dobrze, - stopniowego przywracania globalnych
tancuchdéw dostaw w warunkach odmrazania aktywnosci w Europie w maju.

Prognozujemy, ze w maju wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu (PPI)
utrzymat sie na majowym poziomie -13% r/r. Szacujemy, ze w skali miesigca ceny
wzrosty 0 0,2% jako wypadkowa: - wyraZznego wzrostu hurtowych cen paliw, - lekkiej
aprecjacji notowan ztotego (wzrost wartosci ztotowej eksportowanych towaréw), -
wzrostach cen w gornictwie rud metali.
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Kalendarz publikacji danych i wydarzen — biezqcy tydzien
wtorek 16 czerwca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
- PL Posiedzenie RPP 0,1% 0,1% 0,1%
11:00 DE Indeks koniunktury ZEW, czerwiec 51,0 pkt. 58,5 pkt. -
14:00 PL Wskaznik inflacji bazowej CPI, maj 3,6%rfr (wst) 3,6%r[r 3,8%r[r
14:30  US Sprzedaz detaliczna, maj -16,4% m/m 7.4% m/m -
1515 US Produkcja przemystowa, maj -2 m/m 3,0% m/m -
Sroda 17 czerwca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BO$
m00  EMU  wskaznik inflacji HICP, maj (ost.) 01%r/r -01%r/r -
mo0  EMU  Wskaznik inflacji bazowej HICP, maj (ost.) 09%r[r 09%r/r -
czwartek 18 czerwca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
10:00 PL Zatrudnienie, maj -21%t[r -2,6%t/r -2,2%rfr
10:00 PL Wynagrodzenie, maj 1,9%rfr 1,5%r/r 2,0%rfr
14:30 Us Liczba nowych bezrobotnych w tygodniu 1542 tys. 1290 tys. B

konczgcym sie 13.06

piatek 19 czerwca

poprzednie dane

prognoza rynkowa*

prognoza BO$

- EU Szczyt Unii Europejskiej - - -

10:00 PL Produkcja przemystowa, maj -24,6%r[r -17,6%r[r -14,8%rfr
10:00 PL Wskaznik inflacji PPI, maj -1,3%r/r -1,5%rfr -1,3%r/r
poniedziatek 22 czerwca poprzednie dane prognoza rynkowa* prognoza BOS
10:00 PL Sprzedaz detaliczna, maj -22.9%r/[r -12,0% r[r -7,9%r[r
16:00 EMU  Indeks nastrojéw konsumentéw, czerwiec, -18,8 pkt. - -
16:00 us Sprzedaz domaéw na rynku wtérnym, maj 433 min 423 min -

* mediana ankiety Parkietu dla danych krajowych
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wskaznik / wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza BO$S
Indeks koniunktury PMI - przemyst PL maj 1.06 31,9 pkt. 40,6 pkt.

Wskaznik inflacji CPI (ost.) PL maj 15.06 2.9% rfr (wst.) 2.9%rfr

Saldo w obrotach biezgcych PL kwiecien 15.06 2438 min EUR 1163 miIn EUR

Wskaznik inflacji bazowej PL maj 16.06 36%tr/[r 3.8%r/r
Posiedzenie RPP PL czerwiec 16.06 0,1% 0,1%
Zatrudnienie w przedsigbiorstwach PL maj 18.06 -21%rfr -22%-r/r
Wynagrodzenia w przedsigbiorstwach PL maij 18.06 19% r/r 20%r/r
Produkcja przemystowa PL maj 19.06 -24.6%r[r -14,8% rfr
Wskaznik PPI PL maj 19.06 -13%rfr -13%r/r
Sprzedaz detaliczna (ceny state) PL maj 22,06 -229%r/[r -7.9%r[r
Produkcja budowlano-montazowa PL maj 23.06 -0,9%r/r 23%r/r
Stopa bezrobocia PL maj 24.06 5,8% 6,1%
Wskaznik inflacji CPI (wst.) PL czerwiec 30.06 2.9% r[r -
wskaznik / wydarzenie za okres data poprzednie dane realizacja prognoza rynkowa
Indeks koniunktury PMI Caixin — przemyst ~ CHN maij 1.06 49,4 pkt. 50,7 pkt

Indeks koniunktury ISM - przemyst us maj 1.06 415 pkt. 43 pkt.

Indeks koniunktury PMI Caixin — ustugi CHN maj 3.06 44,0 pkt. 55,0 pkt.

Indeks koniunktury ISM — ustugi us maij 3.06 41,8 pkt. 454 pkt.

Posiedzenie EBC EMU czerwiec 4.06 -0,5%/ 0,0% -0,5%/ 0,0%

Zmiana zatrudnienia w gospodarce us maj 5.06 -20,5 min +2,5 min

Stopa bezrobocia us maj 5.06 14,7% 13,3%

Posiedzenie FOMC us czerwiec 10.06 0,0%-0,25% 0,0%-0,25%

Produkcja przemystowa CHN maj 14.06 39%r/[r 4.4%r[r

Indeks koniunktury PMI - przemyst (wst.) EMU czerwiec 24.06 39,5 pkt. -
Indeks koniunktury PMI - ustugi (wst.) EMU czerwiec 24.06 28,7 pkt. -
Wskaznik inflacji bazowej PCE us maj 26.06 17%t/r -
Indeks koniunktury PMI NBS — przemyst CHN czerwiec 30.06 50,8 pkt. -
Indeks koniunktury PMI NBS — ustugi CHN czerwiec 30.06 53,2 pkt. -
Wskaznik inflacji bazowej HICP (wst.) EMU czerwiec 30.06 0,9% rfr -
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Rynki finansowe
Krajowe stopy procentowe Oczekiwania rynkowe dot. stép procentowych
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Sfera realna
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Stopy procentowe za granicq
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Prognoza wskaznikéw finansowych
wskaznik 31.05.2020 05.06.2020 12.06.2020 30.06.2020 31.07.2020 30.09.2020
Stopa lombardowa NBP % 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Stopa referencyjna NBP % 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
Stopa depozytowa NBP % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
WIBOR 3M % 0,28 0,27 0,27 0,25 0,25 0,25
Obligacje skarbowe 2L % 0,6 0,21 0,17 0,25 0,30 0,40
Obligacje skarbowe 5L % 0,72 0,81 0,74 0,75 0,80 0,90
Obligacje skarbowe 10L % Al 145 1,30 1,35 140 1,50
PLN/EUR PLN 4,45 444 4,45 4,45 4,45 4,40
PLN/USD PLN 4,00 3,92 3,93 3,99 3,99 3,95
PLN/CHF PLN 416 4,09 415 414 416 4n
USD/EUR usb mn 113 113 112 112 112
Stopa Fed % 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
LIBOR USD 3M % - - - 0,35 0,35 0,35
Stopa repo EBC % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EURIBOR 3M % - - - -0,30 -0,35 -0,35
LIBOR CHF 3M % - - - -0,70 -0,75 -0,75
Obligacje skarbowe USD 10L % 0,65 0,90 0,70 0,80 0,85 0,95
Obligacje skarbowe GER 10L % -0,45 -0,28 -0,44 -0,40 -0,45 -0,45

Zrédta danych historycznych: NBP, Bloomberg

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgeznie w celu informacyjnym i nie moze byé traktowany jako
doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegélnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek transakciji.
Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacii opinie i prognozy sq
wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane statystyczne, zawarte w
materiale pochodzq z ogélnie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie
ponosi odpowiedzialno$ci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wiasnych pod warunkiem powotania sie na zrédto.

Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.
Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla m.st.

Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy: 929 476

710 zt wptacony w catosci.
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