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W trakcie pierwszej sesji w nowym roku utrzymywał się spokój 

panujący w ostatnim tygodniu 2016 r. Finalne grudniowe PMI 

dla przemysłu Niemiec i całej strefy euro nie różniły się istotnie 

od wstępnych szacunków, a poza tym rynki w Wielkiej Brytanii i 

USA były jeszcze zamknięte, co było główną przyczyną braku 

znacznych zmian na rynku. Dziś wszystkie główne rynki są już 

otwarte, a po południu poznamy jedne z ważniejszych danych z 

USA zaplanowanych na ten tydzień – grudniowy indeks ISM 

dla przemysłu.  

Kurs EURUSD pozostał wczoraj blisko 1,05 w oczekiwaniu na 

ważne dane z USA, jakie poznamy w tym tygodniu. Zamknięte 

rynki w Wielkiej Brytanii oraz USA sprawiły, że wahania nie były 

duże. Sądzimy, że może się to zmienić już dziś, kiedy poznamy 

amerykański indeks ISM dla przemysłu. W ostatnim czasie 

rynek wyceniał rosnące szanse na podwyżki stóp Fed, więc 

wydaje się, że większy wpływ na notowania mógłby mieć 

odczyt słabszy niż mocniejszy od oczekiwań. Na otwarciu 

dzisiejszej sesji kurs EURUSD znajduje się nieco powyżej 

1,045. 

Kurs EURPLN oscylował wczoraj w wąskim pasmie 4,40-4,41, 

a USDPLN pozostał blisko 4,20. Krajowa waluta nie 

zareagowała na znacznie lepszy od prognoz odczyt polskiego 

indeksu PMI. W przypadku innych walut z regionu CEE także 

nie odnotowano istotnych zmian. W dalszej części tygodnia 

poznamy kluczowe dane z USA i wydaje się, że w oczekiwaniu 

na decyzje agencji ratingowych globalny nastrój będzie miał 

największy wpływ na złotego. Na otwarciu EURPLN jest bliski 

wczorajszego zamknięcia, podczas gdy USDPLN wzrósł nieco 

powyżej 4,21 w wyniku spadku EURUSD. 

Na krajowym rynku stopy procentowej początek roku przyniósł 

wzrost IRS i rentowności, tym razem ruch w górę był widoczny 

szczególnie w pierwszym przypadku gdzie krzywa przesunęła 

się o 7-10 pb na całej długości. Polskie obligacje radziły sobie 

wyraźnie słabiej niż dług z rynków bazowych czy choćby innych 

państw naszego regionu. Rentowność polskiej 10-latki wzrosła 

o 7 pb, czeskiej o 2 pb, węgierskiej o 1 pb, a niemieckiej spadła 

o ponad 2 pb. Dziś inwestorzy poznają ostateczną ofertę 

obligacji na czwartkową aukcję długu. Dla przypomnienia resort 

finansów zamierza na pierwszej aukcji w tym roku uplasować 

obligacje OK0419, PS0422, WZ1122, WZ0126 oraz DS0727 za 

3-6 mld zł. W naszej ocenie ostateczna podaż nie będzie 

odbiegała znacząco od planu, choć jak w poprzednich 

miesiącach wartość oferty może ulec zawężeniu.  

Członek RPP Eryk Łon z RPP powiedział wczoraj dla PAP, że 

oczekuje przyspieszenia tempa wzrostu gospodarczego w 

nadchodzących kwartałach. Gdyby tak się jednak nie stało, to 

jego zdaniem nie można wykluczyć podjęcia przez NBP 

niestandardowych działań, np. podjęcia aktywności na rynku 

kapitałowym. Taki scenariusz jest na razie wg niego tylko 

teoretyczny. 

Po wstępnej grudniowej inflacji, mocno na plus zaskoczył także 

PMI dla polskiego przemysłu. W ostatnim miesiącu minionego 

roku indeks wzrósł do 54,3 pkt z 51,9 pkt, najwyżej od lipca 

2015 r. i znacznie powyżej naszych i rynkowych prognoz. Co 

istotne, tak wyraźne odbicie było wynikiem poprawy we 

wszystkich składowych indeksu – nowe zamówienia rosły 

najszybciej od marca (eksportowe wzrosły po raz pierwszy od 

września), co spowodowało, że produkcja rosła najszybciej od 

czerwca 2015 r. Tempo wzrostu zatrudnienia było najwyższe 

od marca 2015 r. Po raz pierwszy od dawna, badanie pokazało 

istotny wzrost presji kosztowej, na co wpłynęły słaby złoty i 

mocno drożejące surowce. 

W piątek NBP opublikował zrewidowane kwartalne dane o 

bilansie płatniczym. Podniesiono oszacowania eksportu i 

importu w II i III kw. 2016 r., przy czym eksport poszedł w górę 

bardziej wyraźnie, w związku z czym bilans handlowy oraz 

saldo obrotów bieżących uległy poprawie. Deficyt obrotów 

bieżących za pierwsze trzy kwartały roku obniżył się z 1,8 mld € 

do 1,0 mld €. Szacowany przez nas 12-miesięczny deficyt 

obrotów bieżących na koniec III kw. to 0,5% PKB (wobec 0,7% 

PKB przed rewizją danych). 

3 stycznia 2017 

PMI dla krajowego przemysłu wyraźnie w górę 

 Niewielkie zmiany przy zamkniętych rynkach w Londynie i 
USA 

 Polski PMI, podobnie jak inflacja, zaskakuje mocno w górę 

 EURPLN wciąż tuż powyżej 4,40, EURUSD stabilny 

 Krajowe rentowności w górę na początku roku 

 Dzisiaj amerykański ISM 
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4.4098 0.1632

4.2171 1.4253

1.0457 0.0691

4.1175 0.4873

5.1820 0.5932

6.9555 0.4620

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.401 4.428 4.412 4.405 4.4157

USDPLN 4.142 4.214 4.213 4.187 4.2106

EURUSD 1.047 1.065 1.047 1.052 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

2.07 7 15.12.2016 OK0419 2.14

2.95 -1 17.11.2016 PS0422 3.017

3.68 6 3.11.2016 DS0727 3.289

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.80 1 1.19 1 -0.21 -1

2L 2.00 3 1.47 1 -0.18 -2

3L 2.14 4 1.69 1 -0.11 -1

4L 2.29 4 1.84 0 -0.04 -2

5L 2.43 3 1.97 1 0.06 -2

8L 2.78 1 2.23 2 0.43 -1

10L 2.95 0 2.34 2 0.65 -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 3.49 5

Francja 36 -1 0.47 -1

Węgry 116 1 2.97 0

Hiszpania 75 -1 1.13 -1

Włochy 154 -3 1.54 -2

Portugalia 274 3 3.49 -1

Irlandia 62 0 0.58 2

Niemcy 21 -1 - -

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

Źródło: B loomberg
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Poprzednia sesja na rynku FX 02/01/2017

Rynek stopy procentowej 02/01/2017
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*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**
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda

PL US EZ

%

1.58

1.85

1.83

1.81

1.73

1.66

1.63

1.60

1.90

1.85

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

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
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Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS 
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ* RYNEK BZWBK  

  PIĄTEK (23 grudnia)       

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

16:00 US Sprzedaż nowych domów XI tys. 575 - 592 563 

16:00 US Indeks Michigan XII pkt 98,1 - 98,2 93,8 

  WTOREK (27 grudnia)       

16:00 US Indeks nastrojów konsumentów XII pkt 108,3 - 113,7 109,4 

  ŚRODA (28 grudnia)       

16:00 US Niezakończona sprzedaż domów XI % m/m 0,5 - -2,5 0,1 

  PIĄTEK (30 grudnia)       

14:00 PL Wstępny CPI XII % r/r 0,5 0,5 0,8 0,0 

  PONIEDZIAŁEK (2 stycznia)       

9:00 PL PMI – przemysł  XII pkt 51,9 51,0 54,3 51,9 

9:55 GE PMI – przemysł XII pkt 55,5 - 55,6 54,3 

10:00 EZ PMI – przemysł XII pkt 54,9 - 54,9 53,7 

  WTOREK (3 stycznia)       

16:00 US ISM – przemysł  XII pkt 53,7 -  53,2 

  ŚRODA (4 stycznia)       

9:55 GE PMI – usługi  XII pkt 53,8 -  55,1 

10:00 EZ PMI – usługi XII pkt 53,1 -  53,8 

11:00 EZ HICP XII % r/r 1,0 -  0,6 

20:00 US Minutes FOMC       

  CZWARTEK (5 stycznia)       

 PL Aukcja obligacji       

14:15 US Raport ADP XII tys. 170 -  216 

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

16:00 US ISM – usługi XII pkt 56,5 -  57,2 

  PIĄTEK (6 stycznia)       

8:00 GE Zamówienia w przemyśle XI % m/m -1,9 -  4,9 

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

14:30 US Zatrudnienie poza rolnictwem XII tys. 175 -  178 

14:30 US Stopa bezrobocia XII % 4,7 -  4,6 

16:00 US Zamówienia w przemyśle XI % m/m -2,2 -  2,7 

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/

