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Piątkowa europejska sesja przebiegała w dobrych nastrojach. Na 

giełdach ceny akcji rosły, podczas gdy dług był pod presją. Ruch w 

górę rentowności mógł być kontynuacją reakcji rynku na 

czwartkowe mocne dane z USA. Inwestorzy liczyli również, że 

Donald Trump potwierdzi swoje plany wsparcia gospodarki USA, 

co przyspieszyłoby podwyżki stóp Fed. Zmiany na rynku 

walutowym były do czasu zamknięcia europejskiej sesji 

nieznaczne, dolar lekko zyskiwał na wartości. 

Wieczorem dolar zaczął osłabiać się do euro m.in. pod wpływem 

tego, że w inauguracyjnym wystąpieniu Donalda Trumpa znalazło 

się sporo zapowiedzi dot. zwiększenia protekcjonizmu 

gospodarczego, co zachwiało optymizmem dot. perspektyw 

wzrostu gospodarczego w USA. Tendencji tej nie zapobiegły 

obietnice nowego prezydenta dot. obniżek podatków, czy podjęcia 

inwestycji infrastrukturalnych na dużą skalę (które jednak wpłynęły 

na wzrost światowych cen surowców).   

Kurs EURUSD obniżył się w piątek w trakcie polskich godzin 

handlu do prawie 1,062 z 1,068. Zakres zmian był nieznacznie 

mniejszy niż dzień wcześniej, bowiem inwestorzy wyczekiwali na 

wieczorne wystąpienie Donalda Trumpa. Wydźwięk przemówienia 

spowodował osłabienie dolara do euro i dzisiaj rano EURUSD jest 

blisko 1,075. Silne odbicie, większe niż poprzednia fala wzrostowa 

z drugiej połowy listopada sugeruje, że seria trzech kolejnych 

spadkowych tygodni zostanie przerwana. O szansach na trwalsze 

umocnienie euro przesądzić mogą ważne dane z USA 

zaplanowane na najbliższe dni. 

Kurs EURPLN wahał się trakcie polskiej sesji blisko 4,37, a kurs 

USDPLN odbił do 4,11 z 4,08 w wyniku spadku EURUSD. W 

przypadku innych walut CEE, forint stracił do euro już trzecią sesję z 

rzędu, EURHUF zbliżył się do tegorocznego maksimum na ok. 

309,7. Rubel tymczasem pozostał stabilny do dolara mimo dalszego 

wzrostu cen ropy. Dzisiaj rano EURPLN jest blisko 4,37, a USDPLN 

w pobliżu 4,06. Nastrój na otwarciu sesji jest umiarkowanie słaby, co 

może nieco ciążyć krajowej walucie w oczekiwaniu na ważne dane z 

USA zaplanowane na kolejne dni tygodnia. 

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentowności rosły o nie 

więcej niż 5 pb w ślad za osłabieniem długu obserwowanym za 

granicą. Obie krzywe w dalszym ciągu się wystramiały.  

Członek RPP, Jerzy Żyżyński, powiedział w piątek dla agencji 

Thomson Reuters, że podwyżki stóp będzie trzeba rozważyć w 

momencie kiedy inflacja dojdzie do celu i gospodarce będzie grozić 

przegrzanie. Z kolei Łukasz Hardt z RPP powiedział w rozmowie z 

Parkietem, że scenariusz braku zmian stóp procentowych wydaje 

się obecnie najbardziej prawdopodobny, chociaż nie wyklucza on 

podwyżek stóp „kategorycznie”, ponieważ jest wiele niewiadomych. 

W świetle naszych prognoz, nie oczekujemy, aby pierwsza 

podwyżka mogła mieć miejsce wcześniej niż pod koniec 2018 r. 

GUS opublikował wskaźniki koniunktury za styczeń. Z danych 

odsezonowanych przez nas wynika, że koniunktura poprawiła się 

w przemyśle, budownictwie i handlu detalicznym, przy czym w tym 

ostatnim sektorze była naprawdę imponująca. Są to kolejne dane, 

które wspierają tezę o tym, że polska gospodarka odbiła się od dna 

na przełomie 2016 i 2017. W dobrym nastroju rok 2017 rozpoczęli 

również konsumenci – indeksy bieżący oraz wyprzedzający 

wzrosły w styczniu m.in. dzięki lepszej ocenie możliwości 

dokonywania ważnych zakupów, obecnej sytuacji ekonomicznej 

kraju, możliwości przyszłego poziomu bezrobocia i możliwości 

oszczędzania pieniędzy. Nieznacznie pogorszyła się ocena 

przyszłej sytuacji ekonomicznej kraju. 

Wg wicepremiera Mateusza Morawieckiego wzrost PKB w 2017 r. 

wyniesie ok. 3%. Co więcej, jego zdaniem PKB w latach 2014-15 

był nawet o 30 mld zł niższy niż wynika to z oficjalnych danych ze 

względu na „lewe faktury”, co oznacza, że dynamika PKB też była 

zawyżona.  

Wiceminister finansów Leszek Skiba powiedział w rozmowie z 

PAP, że Eurostat prawdopodobnie uzna, iż 9,2 mld zł wpływów z 

LTE nie obniżyło deficytu sektora finansów publicznych w 2016 r., 

w związku z czym deficyt może być wyższy o ok. 0,46% PKB i 

wyniesie nieco ponad 2,5% PKB.  

W tym tygodniu krajowe wydarzenia nie będą dla rynku 

pierwszoplanowe. Inwestorzy skupią się na sytuacji za granicą, 

kluczowe będą nastroje inwestorów po inauguracji Donalda 

Trumpa jako prezydenta USA i dane o aktywności gospodarczej z 

Europy i USA (w szczególności pierwszy szacunek PKB za IV kw. 

2016 dla USA). Silniejszy od oczekiwań odczyt mógłby zwiększyć 

prawdopodobieństwo szybszych podwyżek stóp przez Fed, 

powodując znaczną reakcję rynkową. To z kolei mogłoby być 

istotnym impulsem dla złotego po konsolidacji kursu EURPLN w 

ostatnich dwóch tygodniach, a także wygenerować dalszą presję 

na polskie obligacje. 

23 stycznia 2017 

Trump nie zwiększył optymizmu inwestorów  

 Dobre nastroje polskich przedsiębiorców i konsumentów 
na początku roku 

 EURPLN wciąż bez dużych zmian, EURUSD w górę po 
inauguracji Donalda Trumpa 

 Krajowe IRS i rentowności dalej w górę w ślad za 
zagranicą 

 Dzisiaj aukcja polskich obligacji 

http://skarb.bzwbk.pl/


 

 

 

4.3692 0.1617

4.0657 1.4114

1.0747 0.0684

4.0699 0.4853

5.0659 0.5876

6.8572 0.4597

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.358 4.377 4.367 4.369 4.3658

USDPLN 4.088 4.126 4.088 4.109 4.1005

EURUSD 1.059 1.068 1.068 1.063 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

1.99 1 5.01.2017 OK0419 2.324

2.96 0 5.01.2017 PS0422 3.159

3.73 4 5.01.2017 DS0727 3.757

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.80 1 1.27 -1 -0.22 0

2L 2.03 2 1.53 -2 -0.16 1

3L 2.20 3 1.74 -2 -0.07 2

4L 2.36 3 1.90 -2 0.03 2

5L 2.52 4 2.03 -1 0.15 2

8L 2.85 4 2.28 0 0.54 3

10L 3.02 4 2.39 1 0.78 3

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 3.34 7

Francja 39 0 0.49 1

Węgry 116 1 3.09 1

Hiszpania 72 -4 1.08 1

Włochy 150 -6 1.60 1

Portugalia 269 0 3.44 1

Irlandia 64 0 0.62 1

Niemcy 20 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

%

1.55

1.85

1.83

1.81

1.73

1.66

1.63

1.59

1.91

1.84

PS0421 (5L)

DS0726 (10L)

Zmiana

(pb)

3-miesięczne stawki rynku pieniężnego

Stawki IRS na rynku międzybankowym**

0

0

0

0

0

0

1.55

0

0

Obligacja
% Papier

(termin)

PS0418 (2L) Rentowności obligacji skabowych

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN CZKPLN

USDPLN HUFPLN*

Kurs złotego

-1

EURUSD RUBPLN

Obligacje na rynku międzybankowym

CHFPLN NOKPLN

GBPPLN DKKPLN

Poprzednia sesja na rynku FX 20/01/2017

Rynek stopy procentowej 20/01/2017

USDCNY SEKPLN
*za 100HUF

1.89

1.80

1.75

1.74

1

1

1

0

-1

0



 

 

Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS 
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ* RYNEK BZWBK  

  PIĄTEK (20 stycznia)       

  Brak publikacji ważnych danych       

  PONIEDZIAŁEK (23 stycznia)       

11:30 PL Aukcja obligacji       

  WTOREK (24 stycznia)       

9:30 GE Wstępny PMI – przemysł I pkt 55,4 -  55,6 

10:00 EZ Wstępny PMI – przemysł I pkt 54,8 -  54,9 

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

16:00 US Sprzedaż domów XII mln 5,55 -  5,61 

  ŚRODA (25 stycznia)       

10:00 PL Stopa bezrobocia XII % 8,3 8,3  8,2 

10:00 GE Indeks Ifo I pkt 111,3 -  111,0 

  CZWARTEK (26 stycznia)       

14:00 PL Minutes RPP       

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. -   234 

14:30 US Sprzedaż nowych domów XII tys. 586   592 

  PIĄTEK (27 stycznia)       

14:30 US Pierwszy szacunek PKB IV kw. kw/kw 2,1 -  3,5 

14:30 US Zamówienia na dobra trwałego użytku XII % m/m 2,9 -  -4,5 

16:00 US Indeks Michigan I pkt 98,1 -  98,1 

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 f inansowych 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
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