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Perspektywa popołudniowej publikacji miesięcznej zmiany 
zatrudnienia poza rolnictwem w USA ograniczyły nieco 
aktywność inwestorów w czasie europejskich godzin handlu. 
Wyraźniejsze osłabienie odnotowano w przypadku funta – 
impulsem były znacznie słabsze od prognoz dane z Wielkiej 
Brytanii o listopadowej produkcji przemysłowej. Wyraźnie 
rozczarowujący był takŜe wyczekiwany odczyt z USA – przyrost 
liczby miejsc pracy był w ostatnim miesiącu 2013 najniŜszy od 
stycznia 2011 i duŜo poniŜej odczytów z ostatnich miesięcy (ok. 
200 tys.). Wydźwięk tych danych był w pewnym stopniu 
zneutralizowany przez znaczną rewizję w górę danych za 
listopad oraz przez nieoczekiwany spadek stopy bezrobocia 
(6,7% – najniŜsza od października 2008). Wpływ na tak słaby 
wynik miała, po części, sroga zima panująca w USA. Dane te 
pozytywnie wpłynęły na zachowanie inwestorów na azjatyckich 
giełdach (wzrosty indeksów giełdowych), gdyŜ wg inwestorów 
moŜe to oznaczać mniejszą skalę redukcji programu QE. 

Kurs EURUSD spadł nieznacznie – z nieco powyŜej 1,36 do ok. 
1,35 w pierwszych godzinach handlu. Mocno odbiegający od 
oczekiwań odczyt z USA wzmocnił nadzieje rynku na odłoŜenie 
w czasie kolejnego ograniczenia QE3 przez FOMC i wywołał 
dynamiczne osłabienie dolara – na koniec dnia kurs oscylował 
w okolicy 1,365. Piątkowa sesja w USA oraz dzisiejsza w Azji 
nie przyniosły duŜych zmian, dzisiaj rano EURUSD waha się w 
pobliŜu 1,367. Kalendarz publikacji danych makro na początku 
tygodnia jest pusty, co moŜe sprawić, Ŝe dzisiejsza sesja 
będzie charakteryzowała się mniejszym zakresem wahań niŜ 
piątkowa. 

Kursy EURPLN oraz USDPLN zareagowały dość wyraźnie na 
piątkowe bardzo słabe dane z USA. Nasilenie się oczekiwań, iŜ 
FOMC nie będzie się zbytnio spieszył z dalszym ograniczeniem 
QE3 znacznie umocniły złotego – EURPLN spadł do 4,16, a 
USDPLN do prawie 3,04. Po zamknięciu krajowej sesji krajowa 

waluta w dalszym ciągu zyskiwała – umocniła się tymczasowo 
do 4,145 za euro i 3,024 za dolara. Dzisiaj rano EURPLN waha 
się blisko 4,15. Spodziewamy się, Ŝe początek tygodnia będzie 
spokojniejszy niŜ koniec poprzedniego; notowania mogą 
ustabilizować się w oczekiwaniu na następne dane z USA oraz 
wystąpienia członków FOMC. 

Na krajowym rynku stopy procentowej takŜe odnotowano dość 
wyraźny wpływ danych makro z USA, szczególnie w przypadku 
obligacji. Umocnienie na bazowych rynkach długu przyczyniło 
się do spadku rentowności obligacji ze środka i długiego końca 
krzywej o ok. 7 pb, krótki koniec pozostał stabilny. Obroty były 
umiarkowane, skoncentrowane w sektorach 5- oraz 10-letnim. 
Stosunkowo niewielkie zamiany zaszły w przypadku IRS – 
stawki spadły o 1-3 na całej długości krzywej. Stawki WIBOR 
od 1 do 12 miesięcy nie uległy w piątek zmianom. 

Minister Finansów, Mateusz Szczurek, powiedział, Ŝe do końca 
stycznia resort chce sfinansować 50% tegorocznych potrzeb 
poŜyczkowych (ok. 132,5 mld zł). Tę deklarację powtórzył Piotr 
Marczak, dyrektor Departamentu Długu Publicznego w 
Ministerstwie Finansów. Podtrzymał on plany emisyjne na ten 
miesiąc, które zakładają jeszcze jedną aukcję na krajowym 
rynku o wartości 5-10 mld zł (23.01), a takŜe moŜliwość 
pozyskania dodatkowego finansowania poprzez emisje 
obligacji w systemie private placement oraz emisje zagraniczne 
na głównych rynkach. W styczniu do budŜetu wpłynęły juŜ 
środki z kredytu od międzynarodowych instytucji finansowych w 
wysokości 0,54 mld €. W naszej ocenie plan sfinansowania 
50% potrzeb poŜyczkowych na koniec stycznia jest 
realistyczny. NajbliŜsza aukcja będzie wspierana przez napływ 
środków z wykupu obligacji OK0114 i płatności odsetkowych od 
obligacji serii WZ (łącznie ok. 15 mld zł), co powinno umoŜliwić 
resortowi finansów nieco wyŜszą sprzedaŜ od plan. 

W tym tygodniu poznamy kolejne istotne dane z kraju i z 
zagranicy. Uwaga inwestorów skoncentruje się na danych 
inflacyjnych. Przewidujemy lekki wzrost CPI i inflacji bazowej, 
ale presja inflacyjna jest nadal na tyle mała, Ŝe nie powinno to 
negatywnie wpłynąć na rynek długu. Po rozczarowujących 
danych o zatrudnieniu z USA, kolejne publikacje z tego kraju i 
zaplanowany na ten tydzień szereg wystąpień członków FOMC 
nabierają szczególnego znaczenia na rynku. 

.       

13 stycznia 2014 

Słabe dane z rynku pracy w USA wzmocniły nastroje r ynkowe 

� Znacznie słabsze od oczekiwa ń dane z ameryka ńskiego 
rynku pracy mocno wpłyn ęły na rynek na koniec tygodnia 

� Złoty mocniejszy, EURUSD mocno w gór ę w reakcji na 
odczyt z USA 

� Nadzieje na odło Ŝenie w czasie kolejnego ograniczenia 
QE3 umacniaj ą krajowy dług 

� Dzisiaj brak publikacji istotnych danych, wieczorem  
wyst ąpienie członka FOMC 



 

 

 

*za 100JPY/100HUF

P o przednia  ses ja

Obligac je (na  rynku mi ędzybanko wym)**

Stawk i IR S (na rynku mi ędzybanko wym)**

Stawk i WIB OR

Stawk i F R A  (na  rynku mi ędzybanko wym)**

M iary ryzyka f iska lnego

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

** Informacje odnoszą się do średnich ze stawek kupna i sprzedaŜy na rynku międzybankowym na koniec dnia

Źródło : Reuters
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Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS   
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ* RYNEK BZWBK  

  PIĄTEK (10 stycznia)        

14:30 US Zatrudnienie poza rolnictwem XII tys. 197 - 74 241 

14:30 US Stopa bezrobocia XII % 7,0 - 6,7 7,0 

  PONIEDZIAŁEK  (13 stycznia )       
  Brak publikacji waŜnych danych       

  WTOREK (14 stycznia)        

11:00 EZ Produkcja przemysłowa XI % m/m 1,5 -  -1,1 

14:00 PL Poda Ŝ pieni ądza XII % r/r 5,8 6,1  5,7 

14:30 US SprzedaŜ detaliczna po wyłączeniu samochodów XII % m/m 0,4 -  0,4 

  ŚRODA (15 stycznia)        

9:00 HU CPI XII % r/r 0,4 -  0,9 

14:00 PL CPI XII % r/r 0,7 0,8  0,6 

20:00 US BeŜowa Księga Fed       

  CZWARTEK (16 stycznia)        

11:00 EZ HICP XII XII % r/r 0,8 -  0,9 

14:00 PL Inflacja bazowa XII % r/r 1,2 1,3  1,1 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 325 -  330 

14:30 US CPI XII % m/m 0,3 -  0,0 

16:00 US Indeks Philly Fed I pkt 8,7 -  6,4 

  PIĄTEK (17 stycznia)        

14:00 PL Saldo obrotów bie Ŝących XI mln € -1092 -1200  -466 

14:00 PL Eksport XI mln € 13 658 13 576  14 622 

14:00 PL Import XI mln € 13 790 13 836  14 569 

14:30 US Rozpoczęte budowy domów XII tys. 990 -  1091 

14:30 US Pozwolenia na budowę domów XII tys. 1010 -  1007 

15:15 US Produkcja przemysłowa XII % m/m 0,3 -  1,1 

15:55 US Wstępny Michigan I pkt 83,2 -  82,5 

Źródło: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg 

* w przypadku rewizji, dane uaktualnione 

 
Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedaŜy jakiegokolwiek instrumentu 
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie moŜliwe starania w celu zapewnienia, Ŝe informacje zawarte w tej publikacji 
nie są nieprawdziwe i nie wprowadzają w błąd, jednakŜe Bank nie gwarantuje dokładności i kompletności tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialności za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, które mogły 
w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie stanowią gwarancji przyszłych cen instrumentów finansowych lub wyników finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spółki 
zaleŜne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być zainteresowani którąkolwiek z transakcji, papierów wartościowych i towarów wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spółki 
zaleŜne mogą świadczyć usługi dla lub zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uŜytku prywatnych inwestorów. Klienci powinni 
kontaktować się z analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajów, chyba Ŝe istniejące prawo zezwala inaczej. W przypadku tej 
publikacji zastrzeŜone jest prawo autorskie oraz obowiązuje ochrona praw do baz danych. 
W sprawie dodatkowych informacji, dostępnych na Ŝyczenie, prosimy kontaktować się z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,  
ul. Marszałkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl 

 


