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Na początku tygodnia na globalnym rynku nie zaszły znaczne 

zmiany, nieco większe wahania ponownie odnotowano na 

rynku długu. Obligacje na świecie zyskały całkiem wyraźnie, 

czemu nie przeszkodziły kolejne mocne dane z Niemiec. 

Indeks Ifo wzrósł w grudniu bardziej od oczekiwań i osiągnął 

najwyższy poziom od lutego 2014 i chociaż nie osłabił obligacji, 

to nie pomógł także wspólnej walucie, która w poniedziałek 

lekko straciła do dolara. Wahania na rynku walutowym i 

giełdowym były mocno ograniczone i sytuacja taka może się 

utrzymywać przynajmniej w kolejnych dniach tego tygodnia. 

Bank Japonii utrzymał stopę procentową na poziomie -0,1%, 

zgodnie z oczekiwaniami. Jednocześnie, bank bardziej 

optymistycznie ocenił perspektywy gospodarki, co wsparło 

oczekiwania rynku, że kolejnym ruchem banku może być 

podwyżka, a nie obniżka stóp. 

Kurs EURUSD wahał się wczoraj wokół 1,044 i zakończył sesję 

nieco poniżej piątkowego zamknięcia. Dane z Niemiec nie 

miały wyraźnego wpływu na notowania. Dopiero wieczorem 

nastąpiło lekkie umocnienie walut uważanych za bezpieczne, 

m.in. dolara i franka szwajcarskiego, pod wpływem informacji  o 

wydarzeniach na świecie – w Ankarze miał miejsce zamach na 

ambasadora Rosji, natomiast w Berlinie ciężarówka wjechała w 

tłum przechodniów. W efekcie EURUSD obniżył się i dzisiaj 

rano jest blisko 1,039. W ciągu dnia nie poznamy żadnych 

ważnych danych ze świata, więc notowania EURUSD powinny 

się stabilizować. 

 

Kurs EURPLN spadł w trakcie wczorajszej sesji do 4,40 dzięki 

dobremu nastrojowi panującemu na globalnym rynku i mocnym 

danym z kraju i mimo krajowego zamieszania politycznego, 

którym rynek nie wydaje się za bardzo na razie przejmować. 

Kurs USDPLN pozostał wczoraj stabilny blisko 4,225. W 

regionie, forint zyskał do euro (EURHUF spadł poniżej 312), a 

rubel pozostał stabilny do dolara (kurs USDRUB wahał się 

blisko 61,8). Wieczorem złoty osłabił się do euro i nieco 

bardziej do dolara pod wpływem informacji o zamachach i dziś 

rano EURPLN jest blisko 4,42, a USDPLN powyżej 4,25. 

Statystycznie, ostatni miesiąc roku jest korzystny dla złotego. 

Nie oczekujemy jednak, aby kolejne dni przyniosły wyraźne 

umocnienie polskiej waluty, spodziewamy się raczej stabilizacji 

w przedziale 4,40-4,46.  

Na krajowym rynku stopy procentowej rentowności 

kontynuowały  ruch spadkowy z piątku, podczas gdy IRS były w 

miarę stabilne. Krzywa obligacyjna przesunęła się w dół o 3-5 

pb. Długi koniec ponownie radził sobie lepiej niż jego niemiecki 

i amerykański odpowiednik. W rezultacie, 10-letni spread do 

Bunda był wczoraj najniżej od pierwszej dekady listopada. 

Mimo stabilizacji na innych rynkach, początek 

przedświątecznego tygodnia na rynku obligacji stał w dalszym 

ciągu pod znakiem podwyższonych wahań. Niemniej, sądzimy, 

że w kolejnych dniach zmienność będzie już powoli się 

zmniejszać. Kluczowe będą notowania długu za granicą.  

Produkcja przemysłowa wzrosła w listopadzie o 3,3% r/r, 

produkcja budowlana spadła o 12,8% r/r, sprzedaż detaliczna 

zwiększyła się o 7,4% r/r a inflacja PPI o 1,7% r/r. Wszystkie 

cztery statystyki były wyraźnie lepsze od oczekiwań. Odbicie w 

produkcji wynikało naszym zdaniem w znacznej mierze z 

efektów statystycznych, które pogorszyły też wyniki 

października (średni wzrost produkcji w tych dwóch miesiącach 

wyniósł zaledwie 1% r/r). Spodziewamy się, że grudzień 

pokaże wyniki nieco słabsze od listopada. Tym niemniej, lepsze 

od oczekiwań dane z listopada pokazują, że sytuacja nie jest 

aż tak fatalna jak można było sądzić na podstawie 

październikowych danych. Widzimy ryzyko w górę dla naszej 

prognozy wzrostu PKB w IV kw. 2016 r. Możliwy jest odczyt na 

poziomie zbliżonym do 2% r/r.     

20 grudnia 2016 

Produkcja i sprzedaż lepsze od prognoz 

 Dane z Niemiec znowu lepsze od oczekiwań, awersja do 
ryzyka nieco wzrosła po informacjach o zamachach 

 Dane z Polski dużo powyżej prognoz 

 EURUSD nieco niżej pod wpływem informacji o 
zamachach w Berlinie i Ankarze, złoty lekko koryguje 
wczorajsze umocnienie 

 Rentowności polskich obligacji znowu niżej 

 Dzisiaj decyzja węgierskiego banku centralnego 

http://skarb.bzwbk.pl/


 

 

 

4.4214 0.1636

4.2555 1.4194

1.0390 0.0689

4.1393 0.4894

5.2678 0.5947

6.9505 0.4532

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.410 4.438 4.430 4.416 4.4157

USDPLN 4.216 4.264 4.254 4.225 4.2255

EURUSD 1.040 1.047 1.041 1.045 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

1.97 1 15.12.2016 OK0419 2.14

2.71 0 17.11.2016 PS0422 3.017

3.40 -7 3.11.2016 DS0727 3.289

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.76 0 1.20 -1 -0.20 0

2L 1.92 0 1.49 -1 -0.16 0

3L 2.06 -1 1.73 -2 -0.10 -1

4L 2.21 -1 1.91 -2 -0.01 -1

5L 2.36 -1 2.05 -2 0.10 -2

8L 2.71 -1 2.33 -2 0.48 -4

10L 2.88 -1 2.44 -2 0.69 -5

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 3.14 -8

Francja 37 0 0.46 0

Węgry 116 1 2.93 -2

Hiszpania 78 2 1.14 3

Włochy 151 1 1.60 2

Portugalia 274 -1 3.50 1

Irlandia 62 0 0.54 -1

Niemcy 23 0 - -

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

Źródło: B loomberg
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Obligacje na rynku międzybankowym

CHFPLN NOKPLN
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Poprzednia sesja na rynku FX 19/12/2016

Rynek stopy procentowej 19/12/2016

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

-1

1.60

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

1.84

1.82

**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 (16 grudnia)       

11:00 EZ HICP XI % r/r 0,6 - 0,6 0,5 

14:00 PL Płace w sektorze przedsiębiorstw XI % r/r 3,9 3,4 4,0 3,6 

14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsiębiorstw XI % r/r 3,0 3,0 3,1 3,1 

14:30 US Rozpoczęte budowy domów XI tys. 1230 - 1090 1340 

14:30 US Pozwolenia na budowę domów XI tys. 1240 - 1201 1260 

  PONIEDZIAŁEK (19 grudnia)       

10:00 GE Indeks Ifo XII pkt - - 111,0 110,4 

14:00 PL Produkcja przemysłowa XII % r/r 2,0 0,5 3,3 -1,3 

14:00 PL Produkcja budowlana XII % r/r -18,9 -23,1 -12,8 -20,1 

14:00 PL Sprzedaż detaliczna (ceny stałe) XII % r/r 5,3 5,0 7,4 4,6 

14:00 PL PPI XII % r/r 1,0 1,1 1,7 0,6 

  WTOREK (20 grudnia)       

14:00 HU Decyzja banku centralnego  % 0,90 -  0,90 

  ŚRODA (21 grudnia)       

16:00 US Sprzedaż domów XI mln 5,52 -  5,60 

  CZWARTEK (22 grudnia)       

13:00 CZ Decyzja banku centralnego  % 0,05 -  0,05 

14:00 PL Minutes RPP       

14:30 US Trzeci szacunek PKB III kw. % 
kw./kw. 

3,3 -  1,4 

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

14:30 US Zamówienia na dobra trwałego użytku XI % m/m -4,7 -  4,6 

14:30 US Dochody osobiste XI % m/m 0,3 -  0,6 

14:30 US Wydatki konsumentów XI % m/m 0,4 -  0,3 

  PIĄTEK (23 grudnia)       

10:00 PL Stopa bezrobocia XI % 8,2 8,2  8,2 

16:00 US Sprzedaż nowych domów XI tys. 575 -  563 

16:00 US Indeks Michigan XII pkt 98,1 -  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 publ ikacja 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/

