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Podobnie jak w przypadku wyników brytyjskiego referendum czy 

amerykańskich wyborów prezydenckich, reakcja rynku na przegrane 

przez włoskiego premiera referendum była jedynie przejściowa. 

Wpływ weekendowego głosowania był największy w przypadku 

włoskich obligacji i stopniowo nasilał się, co miało też przełożenie na 

szeroki rynek długu, ale w przypadku innych aktywów gwałtowne 

zmiany z samego początku sesji szybko zostały zatrzymane i 

gdzieniegdzie odnotowano korektę. Euro tylko na początku sesji było 

pod presją do amerykańskiej waluty i w kolejnych godzinach 

odrabiało straty, czego nie zatrzymały nawet kolejne znacznie lepsze 

od prognoz dane z USA, tym razem o indeksie ISM dla sektora usług 

za listopad, który wzrósł do najwyższego poziomu od października 

2015. Odczyt ten wywarł jednak dodatkową negatywną presję na 

europejski dług oraz na waluty CEE. Z drugiej strony sesje na 

rynkach akcji w Europie oraz w USA zakończyły się wzrostem 

głównych indeksów. Co więcej, cena ropy Brent osiągnęła wczoraj 

nowe tegoroczne maksimum nieco powyżej 55 USD za baryłkę. 

Opublikowane rano dane z Niemiec o zamówieniach w przemyśle 

okazały się znacząco lepsze od oczekiwań – w październiku 

zamówienia te wzrosły o 4,9% m/m wobec oczekiwanego wzrostu na 

poziomie 0,6% m/m.  

Kurs EURUSD rósł od początku europejskiej sesji i pod koniec 

krajowych godzin handlu był już powyżej 1,07 wobec ok. 1,05 

(najniższy poziom od marca) na samym początku tygodnia. 

Poniedziałkowy zakres wahań był największy od dnia ogłoszenia 

wyników wyborów prezydenckich w USA. W nocy euro jeszcze 

zyskało wobec głównych walut i na otwarciu dnia EURUSD znajduje 

się blisko 1,075. 

Kurs EURPLN wzrósł wczoraj powyżej 4,50 w reakcji na słaby 

nastrój na samym początku dnia i silne dane z USA. USDPLN 

tymczasem dalej się obniżał po porannym wzroście i zakończył 

krajową sesję blisko 4,20 (efekt wzrostu EURUSD). Wczorajszy 

przebieg sesji wskazuje, że rynek właściwie nie zareagował na 

piątkową decyzję S&P o podwyższeniu perspektywy ratingu Polski 

do stabilnej z negatywnej. W przypadku innych walut CEE, kurs 

EURHUF podążał za EURPLN i ponownie wzrósł powyżej 314. 

Rubel tymczasem wahał się w trendzie bocznym do dolara, cena 

ropy też się ustabilizowała. W nocy nie zaszły istotne zmiany i 

EURPLN na otwarciu dnia znajduje się nieco poniżej 4,50. Czynniki 

globalne wciąż pozostają kluczowe dla wyceny krajowej waluty. 

Wicepremier i minister finansów, Mateusz Morawiecki powiedział 

wczoraj, że ostatnie osłabienie jest korzystne dla eksporterów i może 

przyczynić się do odbicia gospodarczego. Dodał także, że nie ma 

potrzeby interweniować na rynku. 

Na krajowym rynku stopy procentowej wahania w trakcie sesji 

ponownie były bardzo wyraźne – po porannym wzroście o ok. 5 pb 

na długim końcu, rentowność 10-latki była na zakończenie sesji 5 pb 

poniżej piątkowego zamknięcia. Wzrosty odnotowano natomiast na 

rynku IRS – stawka 10L IRS na zamknięcie dnia wyniosła 3,01%, 

osiągając tym samym nowe tegoroczne maksimum i najwyższy 

poziom od czerwca 2015 r. Premia za ryzyko dla polskich aktywów, 

podobnie jak i dla aktywów pozostałych krajów CEE, uległa wczoraj 

zmniejszeniu; spready pomiędzy rentownością 10-letnich obligacji 

Polski, Węgier i Czech a niemiecką 10-latką zawęziły się 

odpowiednio do 340 pb, 326 pb oraz 18 pb (najniżej od marca). W 

oczekiwaniu na posiedzenia banków centralnych (RPP w środę i 

EBC w czwartek) wycena krajowych krzywych będzie pod wpływem 

czynników zewnętrznych. Spodziewamy się utrzymania dużej 

zmienności na krajowym rynku stopy procentowej. 

Ministerstwo Finansów potwierdziło, że 7 grudnia przeprowadzi 

aukcję odkupu obligacji denominowanych w USD o terminie wykupu 

15 lipca 2019 r. Planowana nominalna wartość odkupu wynosi do 1 

mld USD. Resort finansów przedstawił wczoraj również kalendarz 

przetargów SPW na 2017 r. Zakłada on przeprowadzenie dwóch 

aukcji w miesiącu (oprócz grudnia). Przeprowadzenie aukcji zamiany 

będzie zależało od sytuacji rynkowej i taka aukcja będzie odbywała 

się zamiast aukcji regularnej. Resort finansów nie wyklucza również 

oferowania bonów skarbowych, których emisja będzie odbywać się 

nieregularnie w zależności od potrzeb, w dowolnym dniu tygodnia. 

Ministerstwo Finansów podało również, że banki HSBC, JP Morgan 

oraz PKO BP otrzymały mandat na zorganizowanie emisji 5-letnich 

obligacji nominowanych w euro tzw. Green Bonds. Termin tej emisji 

uzależniony jest od warunków rynkowych.     

Instytut Samar podał, że w listopadzie zarejestrowano ok. 42,2 tys. 

samochodów osobowych i dostawczych, co oznacza wzrost o 14,3% 

m/m i o 19,4% r/r. Dane te nie wpływają w istotny sposób na naszą 

prognozę sprzedaży detalicznej na listopad, która wynosi 4,3% r/r. 

MRPiPS podało w komunikacie, że w listopadzie stopa bezrobocia 

wyniosła 8,2%, bez zmian w porównaniu do poprzedniego miesiąca. 

Jest to nieco niżej niż nasza prognoza na poziomie 8,3%. 

„Puls Biznesu”, powołując się na anonimowe źródło w MF, podał, że  

deficyt budżetu w 2016 r. może wynieść 41,5 mld zł (wobec 

planowanego deficytu na 54,74 mld zł), a deficyt sektora finansów 

publicznych 2,4% PKB. Niższa od planu realizacja deficyt budżetu 

jest zgodna z naszymi oczekiwaniami. Zakładaliśmy, że w tym roku 

deficyt będzie niższy przynajmniej o 10 mld zł.    

6 grudnia 2016 

Włochy tylko na chwilę popsuły nastroje  

 Jedynie przejściowy wzrost wahań po włoskim referendum, 
rynki długu pod presją silnych danych z USA  

 Interwencja na rynku walutowym niepotrzebna według 
wicepremiera Morawieckiego 

 EURPLN wzrósł powyżej 4,50, szybkie odbicie EURUSD 

 Spore wahania na rynku stopy procentowej, polski dług 
zyskuje mimo osłabienia za granicą 

 Dzisiaj dane z Europy i USA 

http://skarb.bzwbk.pl/


 

 

 

4.4977 0.1663

4.1821 1.4329

1.0755 0.0655

4.1550 0.4996

5.3355 0.6046

6.8748 0.4584

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.472 4.494 4.472 4.481 4.4897

USDPLN 4.199 4.226 4.209 4.203 4.2213

EURUSD 1.063 1.069 1.063 1.066 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

1.95 -1 3.11.2016 OK1018 1.798

2.95 -1 17.11.2016 PS0422 3.017

3.76 -6 3.11.2016 DS0727 3.289

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.78 0 1.11 1 -0.20 0

2L 1.96 -2 1.33 1 -0.16 0

3L 2.12 -1 1.53 1 -0.10 1

4L 2.29 0 1.69 1 0.00 1

5L 2.46 1 1.82 0 0.10 1

8L 2.84 1 2.10 0 0.48 2

10L 3.02 1 2.22 -1 0.70 2

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 3.44 -4

Francja 39 0 0.44 -1

Węgry 116 1 3.23 2

Hiszpania 84 0 1.20 -2

Włochy 173 9 1.64 -2

Portugalia 275 0 3.33 -2

Irlandia 68 -2 0.53 4

Niemcy 23 0 - -

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

Źródło: B loomberg
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Kurs złotego

1

EURUSD RUBPLN

Obligacje na rynku międzybankowym

CHFPLN NOKPLN

GBPPLN DKKPLN

Poprzednia sesja na rynku FX 05/12/2016

Rynek stopy procentowej 05/12/2016

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

0

0

1.61

0

0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

PL US EZ

%

1.60

1.85

1.83

1.81

1.73

1.66

1.64

1.60

1.88

1.84

**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 (2 grudnia)       

 PL Decyzja ratingowa S&P       

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

14:30 US Zatrudnienie poza rolnictwem XI tys. 180 - 178 142 

14:30 US Stopa bezrobocia XI % 4,9 - 4,6 4,9 

  PONIEDZIAŁEK (5 grudnia)       

9:55 DE PMI – usługi XI pkt 55,0 - 55,1 54,2 

10:00 EZ PMI – usługi XI pkt 54,1 - 53,8 52,8 

16:00 US ISM – usługi XI pkt 55,2 - 57,2 54,8 

  WTOREK (6 grudnia)       

8:00 DE Zamówienia przemysłowe X % m/m 0,6 - 4,9 -0,6 

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

16:00 US Zamówienia przemysłowe X % m/m 2,5 -  0,3 

16:00 US Zamówienia na dobra trwałego użytku X % m/m 2,0 -  4,8 

  ŚRODA (7 grudnia)       

 PL Decyzja RPP  % 1,50 1,50  1,50 

8:00 DE Zamówienia przemysłowe X % m/m 0,8 -  -1,8 

9:00 CZ Zamówienia przemysłowe X % m/m 0,5 -  2,7 

  CZWARTEK (8 grudnia)       

9:00 HU CPI XI % r/r - -  1,0 

13:45 EZ Decyzja EBC  % 0,00 -  0,00 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - -  268 

  PIĄTEK (9 grudnia)       

8:00 DE Eksport X % m/m 0,9 -  -0,7 

9:00 CZ CPI XI % r/r 1,3 -  0,8 

16:00 US Wstępny indeks Michigan XII pkt 94,1 -  93,8 

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 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/

