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Wczorajsza sesja na rynku walutowym oraz stopy procentowej 

zaczęła się od odreagowania po ostatnich silnych ruchach, ale 

umocnienie obligacji i osłabienie dolara z pierwszych godzin 

handlu nie dotrwało do końca dnia. Po południu opublikowano 

sporo znacznie lepszych od oczekiwań danych z USA (z rynku 

nieruchomości i rynku pracy), co było wyraźnym wsparciem dla 

amerykańskiej waluty i przyczyniło się do tego, że obligacje na 

koniec dnia straciły przynajmniej część wcześniejszych zysków. 

Dodatkowym  impulsem była wypowiedź szefowej Fed. Zdaniem 

Janet Yellen podwyżka stóp procentowych Fed może nastąpić 

relatywnie szybko, jeżeli dane będą pokazywać postępującą 

poprawę sytuacji na rynku pracy (prawdopodobieństwo grudniowej 

podwyżki stóp przez FOMC wzrosło do 96% wg. Bloomberga). 

Kurs EURUSD odbił w pierwszej fazie sesji do 1,074, ale dalsza 

część sesji przebiegała już pod znakiem aprecjacji dolara, do 

czego przyczyniły się dane z USA oraz słowa szefowej Fed. W 

efekcie, pod koniec polskich godzin handlu EURUSD zbliżył się do 

tegorocznego minimum ustanowionego dzień wcześniej na ok. 

1,066. W nocy umocnienie amerykańskiej waluty było 

kontynuowane i EURUSD tymczasowo obniżył się do 1,058 (a 

dzisiaj rano jest blisko 1,06). Dzisiaj nie poznamy żadnych 

ważnych danych, ale wypowiadać się będzie wielu bankierów 

centralnych z EBC oraz Fed, co może przesądzić o tym, gdzie kurs 

EURUSD zakończy piątkową sesję. Jest to drugi z rzędu tydzień 

aprecjacji dolara, więc może pojawić się chęć do realizacji zysków. 

Kurs EURPLN zbliżył się w trakcie dnia do środowego szczytu na 

4,46, ale nie zdołał go przebić i na koniec dnia oscylował w pobliżu 

4,45. USDPLN wzrósł pod wpływem umocnienia dolara i dzisiaj 

rano kurs jest w okolicy 4,20 (najwyżej od 2002 r.). W przypadku 

innych walut regionu, rubel był stabilny do dolara, a forint 

przejściowo umocnił się do euro. Nastrój na rynku nadal jest 

niestabilny, a inwestorzy pozostają ostrożni (co widać po wynikach 

wczorajszej aukcji obligacji – szczegóły poniżej), więc wg nas jest 

raczej ograniczony potencjał do odreagowania na rynku złotego na 

koniec tygodnia po ostatnim osłabieniu. 

Na krajowym rynku stopy procentowej rentowności i IRS spadły 

dość wyraźnie na otwarciu (nawet o 6-7 pb dla 10-lat), ale ruch ten 

okazał się jedynie przejściowy. Impulsem do odreagowania była 

słaba aukcja obligacji (szczegóły poniżej) oraz silne dane z USA. 

W efekcie, polski dług z nawiązką oddał poranne zyski i na koniec 

dnia rentowność 10-letniego benchmarku była 4 pb powyżej 

środowego zamknięcia. Krzywa IRS przesunęła się w górę w 

mniejszym stopniu (1-2 pb). 

Na wczorajszej aukcji obligacji Ministerstwo Finansów sprzedało 

obligacje PS0422, WZ1122 oraz WS0126 za łączną kwotę 3,65 

mld zł, popyt wyniósł ok. 5,5 mld zł. Najwięcej pozyskano ze 

sprzedaży stałokuponowej 5-latki. Wyniki aukcji były słabe – 

wartość emisji była jedynie niewiele powyżej dolnej granicy 

planowanej oferty, a popyt tylko nieznacznie przekroczył górną 

granicę. Według naszych szacunków, Ministerstwo pokryło już 

100% potrzeb pożyczkowych brutto po nowelizacji budżetu. 

Wczoraj PAP opublikował rekomendacje MRPiPS dla Sejmu dot. 

systemu emerytalnego. Głównym założeniem dokumentu jest 

przekazanie całości środków z OFE do FRD oraz zapisanie ich 

wartości na subkontach emerytalnych w ZUS. Warto zauważyć, że 

rekomendacje Ministerstwa Pracy są niezgodne z wcześniejszymi 

propozycjami wicepremiera Mateusza Morawieckiego i nie wiemy 

jakie jest oficjalne stanowisko rządu w tej sprawie. 

Zdaniem głównego analityka agencji Fitch na Polskę, Arnauda 

Louisa, obniżka wieku emerytalnego i wolniejszy wzrost PKB 

stwarzają ryzyko dla perspektyw fiskalnych Polski. Dodał jednak, że 

oczekuje utrzymania deficytu poniżej 3% PKB. Najbliższy przegląd 

polskiego ratingu przez Fitch jest zaplanowany na styczeń 2017 r. 

Wcześniej, w grudniu, poznamy decyzję S&P. 

Minister w Kancelarii Prezydenta, Maciej Łopiński, powiedział, że 

KNF i Ministerstwo Finansów powinny przyspieszyć prace nt. 

wymogów kapitałowych dla banków, aby zachęcić je do 

przewalutowania kredytów walutowych. 

Wiceminister rozwoju Jerzy Kwieciński powiedział, że jego resort 

oczekuje przyśpieszenia dynamiki PKB powyżej 3% w IV kw. 2016. 

Naszym zdaniem bardziej prawdopodobny jest odczyt poniżej 2%. 

Dziś o 14:00 poznamy październikowe dane z polskiego rynku 

pracy. Według naszych prognoz, zatrudnienie wzrosło zgodnie z 

trendem obserwowanym dotychczas. Wzrost płac zapewne odbił w 

porównaniu do września (3,9% r/r) dzięki podwyżkom w handlu 

detalicznym. Z drugiej strony, negatywny efekt dni roboczych 

wywrze ujemną presją na tempo wzrostu płac. 
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USDPLN najwyżej od 2002  

 Dane z USA lepsze od oczekiwań, szefowa Fed zapowiada 
rychłą podwyżkę stóp 

 Złoty stabilny do euro, ale traci do dolara 

 Słaba aukcja i mocne dane z USA osłabiają polski dług 

 Ministerstwo Pracy: środki z OFE powinny zostać 
przekazane do FRD 

 Dzisiaj dane z polskiego rynku pracy 
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4.4535 0.1647

4.2031 1.4356

1.0595 0.0646

4.1572 0.4899

5.2100 0.5985

6.8906 0.4535

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.401 4.449 4.421 4.446 4.4386

USDPLN 4.090 4.166 4.119 4.157 4.1375

EURUSD 1.067 1.076 1.073 1.070 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

1.85 6 3.11.2016 OK1018 1.798

2.89 -1 21.10.2016 PS0422 2.499

3.65 6 3.11.2016 DS0727 3.289

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.75 0 1.07 1 -0.19 0

2L 1.90 1 1.27 2 -0.14 -1

3L 2.03 2 1.45 2 -0.06 -1

4L 2.21 2 1.60 3 0.03 -1

5L 2.38 2 1.73 3 0.14 -1

8L 2.76 2 2.00 3 0.47 -1

10L 2.94 2 2.11 3 0.68 -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 71 -1 3.33 1

Francja 38 1 0.50 3

Węgry 116 1 3.28 -1

Hiszpania 80 1 1.35 3

Włochy 165 5 1.85 4

Portugalia 273 -2 3.49 4

Irlandia 65 0 0.73 2

Niemcy 22 0 - -

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

Źródło: B loomberg

**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)**

%

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

PL US EZ

%

1.05

1.85

1.83

1.81

1.73

1.66

1.62

1.54

1.82

1.81

PS0421 (5L)

DS0726 (10L)

Zmiana

(pb)

3-miesięczne stawki rynku pieniężnego

Stawki IRS na rynku międzybankowym**

0

0

0

0

1

-1

1.37

0

0

Obligacja
% Papier

(termin)

PS0418 (2L) Rentowności obligacji skabowych

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN CZKPLN

USDPLN HUFPLN*

Kurs złotego

20

EURUSD RUBPLN

Obligacje na rynku międzybankowym

CHFPLN NOKPLN

GBPPLN DKKPLN

Poprzednia sesja na rynku FX 17/11/2016

Rynek stopy procentowej 17/11/2016

USDCNY SEKPLN
*za 100HUF

1.75

1.74

1.74

1.73

0

-1

0

-1

0

0



 

 

Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS 
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ* RYNEK BZWBK  

  CZWARTEK (10 listopada)       

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 260 - 254 265 

  PIĄTEK (11 listopada)       

 PL Dzień wolny       

16:00 US Wstępny Michigan XI pkt. 87,3 - 91,6 87,2 

  PONIEDZIAŁEK (14 listopada)       

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

14:00 PL CPI X % r/r -0,2 -0,2 -0,2 -0,5 

14:00 PL Bilans płatniczy IX mln € -605 -616 -999 -1007 

14:00 PL Eksport IX mln € 15 680 15 820 15 312 13 816 

14:00 PL Import IX mln € 15 531 15 889 15 512 14 294 

14:00 PL Podaż pieniądza M3 X % r/r 9,0 8,8 8,7 9,4 

  WTOREK (15 listopada)       

8:00 DE Wstępny PKB III kw. % r/r 1,8 - 1,7 1,8 

9:00 HU Wstępny PKB III kw. % r/r 2,0 - 2,0 2,8 

9:00 CZ Wstępny PKB III kw. % r/r 2,1 - 1,9 2,6 

10:00 PL Wstępny PKB III kw. % r/r 2,9 2,9 2,5 3,1 

11:00 DE Indeks ZEW XI pts 61,6 - 58,8 59,5 

11:00 EZ PKB III kw. % r/r 1,6 - 1,6 1,6 

14:00 PL Inflacja bazowa X % r/r -0,3 -0,2** -0,2 -0,4 

14:30 US Sprzedaż detaliczna X % m/m 0,6 - 0,8 1,0 

  ŚRODA (16 listopada)       

15:15 US Produkcja przemysłowa X % m/m 0,2 - 0,0 -0,2 

  CZWARTEK (17 listopada)       

11:00 PL Aukcja obligacji       

11:00 EZ HICP X % r/r 0,5 - 0,5 0,4 

14:30 US Rozpoczęte budowy domów X % m/m 10,7 - 25,5 -9,5 

14:30 US Pozwolenia na budowę X % m/m -2,5 - 0,3 6,3 

14:30 US CPI X % m/m 0,4 - 0,4 0,3 

14:30 US Indeks Philly Fed XI pkt 7,6 - 7,6 9,7 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 257 - 235 254 

  PIĄTEK (18 listopada)       

14:00 PL Płace w sektorze przedsiębiorstw X % r/r 4,2 4,2  3,9 

14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsiębiorstw X % r/r 3,1 3,1  3,2 

Źródło: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg 

* 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., Pion Zarządzania Finansami, 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/

