
 

DEPARTAMENT ANALIZ EKONOMICZNYCH: DEPARTAMENT USŁUG SKARBU: 

al. Jana Pawła II 17, 00-854 Warszawa  fax 22 586 83 40 Poznań  61 856 5814/30 

email: ekonomia@bzwbk.pl      Strona www: skarb.bzwbk.pl Warszawa  22 586 8320/38 

Maciej Reluga (główny ekonomista)  22 534 18 88 Wrocław  71 369 9400 

Piotr Bielski  22 534 18 87  

Agnieszka Decewicz  22 534 18 86  

Marcin Luziński  22 534 18 85 

Marcin Sulewski  22 534 18 84 

CODZIENNIK 
  

 

 

W ostatnich dniach nastrój na globalnym rynku zmienia się pod 

wpływem kolejnych sondaży napływających z Wielkiej Brytanii i 

podobnie było w wczoraj. Tym razem, wg najnowszych badań 

to zwolennicy pozostania w UE mieli niewielką przewagę, co 

było pretekstem do zakupu przecenionych akcji i obligacji oraz 

odrobienia części strat przez waluty z rynków wschodzących. 

Mimo perspektywy wieczornej decyzji FOMC, wczorajsze zmiany 

były dość zauważalne. Bank Japonii utrzymał stopy procentowe 

i rozmiary programu skupu aktywów bez zmian, chociaż wielu 

analityków spodziewało się rozszerzenia skali luzowania 

polityki. Ta decyzja wzmocniła jena wobec dolara. 

Zgodnie z oczekiwaniami, Fed pozostawił stopy procentowe 

bez zmian, a decyzja była jednogłośna (po raz pierwszy od 

stycznia). Fed przedstawił też swoje uaktualnione prognozy 

makroekonomiczne. „Wykres kropkowy” pokazuje, że 

członkowie FOMC zmniejszyli swoje oczekiwania co do liczby 

podwyżek stóp – 6 członków spodziewa się tylko jednej 

podwyżki w tym roku wobec 1 w marcu. Mediana na ten rok 

pozostała wszakże niezmieniona (dwie podwyżki). Obniżyła się 

jednak długoterminowa mediana stóp procentowych – z 3,25% 

do 3,00%. Komunikat FOMC nie uległ znaczącej zmianie, 

amerykańscy bankierzy centralni nadal chcą „stopniowo” 

podnosić stopy procentowe, bez wskazania terminu. Zwrócono  

natomiast uwagę na wolniejsze tempo poprawy na rynku pracy 

i na szybszy wzrost aktywności gospodarczej. Ogólnie, 

wydźwięk posiedzenia był dla rynku zdecydowanie gołębi. 

Kurs EURUSD oddalił się wczoraj od tygodniowego minimum 

na nieco poniżej 1,12 ustanowionego we wtorek. Słabszy popyt 

na bezpieczne aktywa pchnął kurs w górę do 1,124. Gołębi 

wydźwięk posiedzenia FOMC jeszcze bardziej osłabiał dolara i 

dzisiaj na otwarciu EURUSD jest nieco poniżej 1,13. Chociaż 

szanse na szybkie podwyżki stóp Fed spadły, to nie sądzimy, 

aby był to czynnik istotnie umacniający wspólną walutę 

dokładnie tydzień przed referendum w Wielkiej Brytanii. Nastrój 

na początku dnia ponownie jest bardzo słaby, co też powinno 

wspierać popyt na bezpieczne aktywa, m.in. dolara. 

Kursy EURPLN i USDPLN skorzystały z odreagowania jakie 

miało miejsce na globalnym rynku – złoty umocnił się do 4,40 

za euro i 3,92 za dolara. W przypadku innych walut regionu, 

forint pozostał stabilny, natomiast rubel zyskał mimo wyraźnego 

spadku cen ropy. Wynik posiedzenia FOMC nie miał dużego 

wpływu na złotego – na otwarciu dzisiejszej sesji EURPLN jest 

blisko 4,43, a USDPLN w pobliżu 3,93. Kontrakty na indeksy w 

Europie spadają na otwarciu i wydaje się, że powrót awersji do 

ryzyka może zdominować gołębi wydźwięk komunikatu FOMC i 

złoty pozostanie dziś pod presją. 

Na krajowym rynku stopy procentowej również odnotowano 

odreagowanie po ostatnim osłabieniu i rentowności oraz IRS 

spadły o 1-4 pb, najwięcej na długim końcu krzywych. Skala 

umocnienia w kraju była nieco większa niż za granicą. Dzisiaj 

rano Bund i Treasuries zyskują, ale na peryferiach strefy euro 

obligacje lekko tracą. Słaby nastrój na początku dnia sugeruje, 

że mniejsze szanse na szybkie podwyżki stóp Fed nie zdołały 

zneutralizować obaw o wyjście Wielkiej Brytanii ze UE, więc 

szanse na kontynuację wczorajszych spadków polskich IRS i 

rentowności mogą być niewielkie. 

Rzecznik rządu Rafał Bochenek powiedział, że realny termin 

wejścia w życie przepisów o obniżeniu wieku emerytalnego to 

2018 r. Natomiast sama ustawa ma zostać przyjęta do końca 

tego roku. Nadal nie znamy szczegółów dotyczących planów 

rządu w tym zakresie. Obniżenie wieku emerytalnego z 

powrotem do 60/65, bez dodatkowych warunków dotyczących 

stażu, może wypchnąć z rynku pracy ok. 400 tys. osób, co 

naszym zdaniem będzie sporym obciążeniem dla wzrostu 

gospodarczego. 

Dziś o 14:00 GUS opublikuje kolejne dane z Polski, tym razem 

z rynku pracy. Wg nas, majowe wskaźniki będą znowu dobre. 

Uważamy, że wzrost płac pozostanie w rejonie 5% r/r dzięki 

podwyżkom w dużych firmach handlu detalicznego, a wzrost 

zatrudnienia utrzyma się na solidnym poziomie 2,7% r/r. 

16 czerwca 2016 

Gołębi Fed w cieniu referendum 

 Kolejne sondaże z Wielkiej Brytanii, tym razem pozytywne 

dla rynku 

 Gołębi wydźwięk posiedzenia Fed 

 Złoty i obligacje korzystają z globalnego odreagowania 

 Spadek popytu na bezpieczne aktywa osłabia dolara 

 Dzisiaj dane z Polski, strefy euro i USA, wieczorem mecz 

Niemcy – Polska 

http://skarb.bzwbk.pl/


 

 

 

4.4411 0.1640

3.9339 1.4101

1.1289 0.0598

4.1061 0.4733

5.5655 0.5973

6.5740 0.4739

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.409 4.444 4.410 4.436 4.4155

USDPLN 3.905 3.966 3.909 3.956 3.9351

EURUSD 1.119 1.130 1.128 1.121 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

1.82 -1 9.06.2016 OK1018 1.708

2.58 -4 25.05.2016 PS0721 2.454

3.27 -4 9.06.2016 DS0726 3.05

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.70 -1 0.78 0 -0.17 0

2L 1.75 -2 0.87 0 -0.17 -1

3L 1.83 -3 0.95 0 -0.16 -1

4L 1.97 -2 1.02 0 -0.12 -1

5L 2.09 -2 1.10 0 -0.05 -1

8L 2.36 -2 1.34 0 0.26 -1

10L 2.51 -4 1.47 0 0.46 -1

Termin

O/N

T/N

SW

2W

1M

3M

6M

9M

1Y

Termin

1x4

3x6

6x9

9x12

3x9

6x12

Kraj

Wartość Zmiana Wartość Zmiana

(pb) (pb)

Polska 85 1 3.31 14

Francja 38 -1 0.41 -2

Węgry 161 0 3.39 1

Hiszpania 103 -6 1.57 1

Włochy 142 -5 1.51 0

Portugalia 291 -1 3.35 -3

Irlandia 65 1 0.84 1

Niemcy 19 0 - -

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

Źródło: B loomberg
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Obligacje na rynku międzybankowym

CHFPLN NOKPLN

GBPPLN DKKPLN

Poprzednia sesja na rynku FX 15/06/2016

Rynek stopy procentowej 15/06/2016

USDCNY SEKPLN
*za 100HUF

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN CZKPLN

USDPLN HUFPLN*

Rentowności obligacji skabowych

Obligacja
% Papier

(termin)

PS0418 (2L)

PS0421 (5L)

DS0726 (10L)

Zmiana

(pb)

3-miesięczne stawki rynku pieniężnego

Stawki IRS na rynku międzybankowym**

0

0

0

0

1

2

1.74

0

0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

PL US EZ

%

1.74

1.77

1.76

1.75

1.68

1.63

1.62

1.63

1.75

1.76

**Inf ormacje odnoszą się do stawek kupna na ry nku między bankowy m na koniec dnia

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

% %

Stawki WIBOR

%
Zmiana

(pb)

Stawki FRA (na rynku międzybankowym)**

%



 

 

Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS 
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ* RYNEK BZWBK  

  PIĄTEK (10 czerwca)       

16:00 US Wstępny Michigan VI pkt 94,0 - 94,3 94,7 

  NIEDZIELA (12 czerwca)       

18:00 PL EURO2016: Polska – Irlandia Płn.   1-0 1-1 1-0  

  PONIEDZIAŁEK (13 czerwca)       

14:00 PL Saldo obrotów bieżących IV mln € 342 397 594 103 

14:00 PL Eksport IV mln € 15159 14992 15 143 15417 

14:00 PL Import IV mln € 14845 14750 14 623 15213 

14:00 PL Inflacja CPI V % r/r -1,0 -1,0 -0,9 -1,1 

  WTOREK (14 czerwca)       

11:00 EZ Produkcja przemysłowa IV % m/m 0,8 - 1,1 -0,7 

14:00 PL Podaż pieniądza M3 V % r/r 11,3 11,0 11,5 11,6 

14:00 PL Inflacja bazowa V % r/r -0,4 -0,4** -0,4 -0,4 

14:30 US Sprzedaż detaliczna V % m/m 0,3 - 0,5 1,3 

  ŚRODA (15 czerwca)       

15:15 US Produkcja przemysłowa V % m/m -0,2 - -0,4 0,7 

20:00 US Decyzja FOMC  % 0,25-0,50 0,25-0,50 0,25-0,50 0,25-0,50 

  CZWARTEK (16 czerwca)       

11:00 EZ Inflacja HICP V % r/r -0,1 -  -0,1 

14:00 PL Wynagrodzenia w sektorze przedsiębiorstw V % r/r 4,6 4,8  4,6 

14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsiębiorstw V % r/r 2,8 2,8  2,8 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 270 -  264 

14:30 US Indeks Philadelphia Fed VI pkt. 1,0 -  -1,8 

14:30 US Inflacja CPI V % r/r 1,1 -  1,1 

21:00 PL EURO2016: Niemcy – Polska   1-1 0-2  - 

  PIĄTEK (17 czerwca)       

14:00 PL Produkcja sprzedana przemysłu V % r/r 4,6 5,0  6,0 

14:00 PL Produkcja budowlano-montażowa V % r/r -9,2 -11,3  -14,8 

14:00 PL Sprzedaż detaliczna (ceny stałe) V % r/r 5,6 5,6  5,5 

14:00 PL PPI V % r/r -1,0 -0,7  -1,2 

14:30 US Nowe budowy domów V tys. 1150 -  1172 

14:30 US Pozwolenia na budowę domów V tys. 1145 -  1116 

Źródło: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg, PR3 

* w przypadku rewizji, dane uaktualnione 

** szacunek po danych o CPI 

 

 

 

 

 

 

 

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedaży jakiegokolwiek instrumentu 
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie możliwe starania w celu zapewnienia, że informacje zawarte w tej publikacji 
nie są nieprawdziwe i nie wprowadzają w błąd, jednakże 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 
zależne 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 
zależne mogą świadczyć usługi dla lub zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do użytku prywatnych inwestorów. Klienci powinni 
kontaktować się z analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajów, chyba że istniejące prawo zezwala inaczej. W przypadku tej 
publikacji zastrzeżone jest prawo autorskie oraz obowiązuje ochrona praw do baz danych. 
W sprawie dodatkowych informacji, dostępnych na życzenie, prosimy kontaktować się z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,  
al. Jana Pawła II 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl 

mailto:ekonomia@bzwbk.pl
http://www.bzwbk.pl/

