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Koniec tygodnia na globalnym rynku przyniósł wyraźną poprawę 

nastrojów. Indeksy giełdowe rosły, co negatywnie odbiło się na 

obligacjach. Dane z USA zaskoczyły na plus, ale niewielka 

reakcja rynku długu i osłabienie dolara wskazują, że 

niespodzianka nie była tak duża jak rynek miał nadzieję po 

środowym mocnym raporcie ADP. Dane o liczbie nowych etatów 

poza rolnictwem w styczniu zostały zrewidowane w górę i 

ostatecznie w ciągu miesiąca różnica w przyrostach nie była 

znacząca. Poza tym, stopa bezrobocia spadła nieznacznie tak 

jak oczekiwano, a godzinowe stawki płac wzrosły zgodnie z 

prognozami. Pozytywne nastroje na giełdach w USA, ale 

również lepsze od oczekiwań dane z Chin (głównie na temat 

produkcji przemysłowej) przełożyły się na wzrosty indeksów na 

azjatyckich giełdach.  

Kurs EURUSD wzrósł do 1,066 w reakcji na nie aż tak silne jak 

oczekiwano dane z USA i utrzymał się blisko tego poziomu do 

końca dnia. W czasie sesji azjatyckiej dolar dalej tracił na 

wartości wobec głównych walut. EURUSD wzrósł powyżej 1,07 

(najwyżej od początku lutego) i blisko tego poziomu znajduje 

się na otwarciu dzisiejszej sesji. Dzisiaj nie poznamy żadnych 

ważnych danych ze świata, więc notowania powinny 

przebiegać w spokojnej atmosferze. Na początku tygodnia 

wahania mogą być wyraźnie ograniczone również z powodu 

oczekiwania na dwa ważne wydarzenia zaplanowane na środę 

(szczegóły w ostatnim akapicie). 

Kurs EURPLN wzrósł na początku dnia do 4,33 i na koniec dnia 

był blisko tego poziomu. Wzrost EURUSD pchnął USDPLN w 

dół chwilowo poniżej 4,06. W przypadku innych walut regionu, 

rubel zyskał do dolara dzięki danym z USA i lekkiemu odbiciu 

cen ropy. Forint  z kolei stracił jeszcze nieznacznie do euro. Na 

otwarciu dnia złoty jest względnie stabilny wobec dolara 

(USDPLN nieco powyżej 4,06) oraz lekko słabszy wobec euro 

(EURPLN wzrósł powyżej 4,34, ale wciąż znajduje się w kanale 

konsolidacji między 4,25-4,35, w którym waha się od początku 

lutego).  Dzisiaj nie poznamy żadnych ważnych danych, a w 

środę miejsce będą miały dwa ważne wydarzenia (szczegóły w 

ostatnim akapicie), więc na początku tygodnia nie powinniśmy 

zaobserwować dużych zmian na polskim rynku walutowym. 

Na krajowym rynku stopy procentowej rentowności oraz IRS 

nie uległy dużym zmianom, wahania w trakcie dnia były nieco 

mniejsze niż za granicą. Rentowności Bundów wzrosły o 3 pb, 

skala ruchu na peryferiach była w podobnej skali. W efekcie 

spread wobec Bundów dla długu peryferii nieco się rozszerzył 

na koniec tygodnia, podczas gdy dla polskich aktywów ten 

spread uległ dalszemu zawężeniu.  

Przed nami bardzo interesujący tydzień, który będzie obfitował 

w szereg publikacji krajowych danych, posiedzenia głównych 

banków centralnych (Fed, Banku Anglii, Banku Szwajcarii, 

Banku Japonii) oraz wydarzenia polityczne (wybory w Holandii, 

szczyt G-10). W naszej ocenie, dane o aktywności 

gospodarczej w Polsce za luty będą wyglądały mniej 

imponująco niż w poprzednim miesiącu (większość naszych 

prognoz jest poniżej konsensusu rynkowego). Dane te powinny 

potwierdzić ocenę rynku, że RPP nie ma potrzeby spieszyć się 

z normalizacją polityki monetarnej. Co więcej, wzrost inflacji do 

2% r/r w lutym nie będzie niespodzianką. Wpływ tych danych 

na rynek może być ograniczony.    

W najbliższą środę będą miały miejsce dwa kluczowe 

wydarzenia, które mogą przyczynić się do wzrostu zmienności 

na rynku. W Holandii odbędą się wybory parlamentarne i póki 

co eurosceptyczna partia PVV ma wysokie poparcie w 

sondażach. Niezależnie od tego kto wygra wybory, utworzenie 

rządu może być trudne, bo sympatie wyborców są w miarę 

równomiernie rozłożone pomiędzy poszczególne ugrupowania. 

Naszym zdaniem, niepewność odnośnie do przyszłego kształtu 

europejskiej sceny politycznej może być negatywna dla 

złotego. Drugim kluczowym wydarzeniem będzie decyzja 

FOMC nt. stóp procentowych w USA. Rynek w pełni wycenia 

podwyżkę stóp o 25 pb w tym miesiącu, dlatego też reakcja 

rynków EM na taką decyzję nie musi być bardzo negatywna. 

Ogólnie jednak wydaje nam się, że bilans czynników dla 

złotego i walut regionu jest niekorzystny, przynajmniej w 

krótkim okresie.   

13 marca 2017 

Przed nami intensywny tydzień 

 Dane z USA nieco lepsze od oczekiwań, koniec tygodnia w 
dobrych nastrojach 

 Złoty słabszy do euro, EURUSD powyżej 1,07 

 Krajowy rynek stopy procentowej bez zmian, za granicą 
rentowności w górę 

 Dziś publikacja Raportu o Inflacji 

http://skarb.bzwbk.pl/


 

 

 

4.3364 0.1605

4.0482 1.3855

1.0712 0.0684

4.0206 0.4732

4.9444 0.5834

6.9051 0.4515

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.304 4.325 4.304 4.324 4.326

USDPLN 4.069 4.095 4.085 4.087 4.0761

EURUSD 1.053 1.062 1.054 1.058 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

2.08 0 16.02.2017 OK0419 2.183

3.09 4 16.02.2017 PS0422 3.177

3.74 2 16.02.2017 DS0727 3.854

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.77 0 1.41 1 -0.19 1

2L 2.00 2 1.69 0 -0.08 1

3L 2.20 3 1.92 0 0.01 4

4L 2.40 4 2.08 0 0.32 18

5L 2.56 4 2.20 1 0.32 6

8L 2.91 5 2.45 2 0.69 5

10L 3.08 5 2.56 2 0.91 4

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 3.26 -4

Francja 40 -24 0.63 -3

Węgry 116 1 3.14 -3

Hiszpania 69 -1 1.39 -1

Włochy 168 -1 1.87 -1

Portugalia 272 -8 3.55 -3

Irlandia 62 -2 0.67 -1

Niemcy 19 0 - -

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

Źródło: B loomberg
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Obligacje na rynku międzybankowym

CHFPLN NOKPLN

GBPPLN DKKPLN

Poprzednia sesja na rynku FX 10/03/2017

Rynek stopy procentowej 10/03/2017

USDCNY SEKPLN
*za 100HUF

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN CZKPLN

USDPLN HUFPLN*

Rentowności obligacji skabowych

Obligacja
% Papier

(termin)

OK0419 (2L)

PS0422 (5L)

DS0727 (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

1.63

1.60

1.84

1.81

**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 (10 marca)       

8:00 DE Eksport I % m/m 2,0 - 2,7 -3,3 

14:30 US Zatrudnienie poza rolnictwem II tys. 200 - 235 238 

14:30 US Stopa bezrobocia II % 4,7 - 4,7 4,8 

  PONIEDZIAŁEK (13 marca)       

9:00 PL Raport o inflacji        

  WTOREK (14 marca)       

11:00 EZ Produkcja przemysłowa I % m/m 1,7 -  -1,6 

11:00 DE Indeks ZEW III pkt 78,1 -  76,4 

14:00 PL Podaż pieniądza M3 II % r/r 8,5 8,3  8,5 

14:00 PL Inflacja CPI II % r/r 2,1 2,0  1,8 

  ŚRODA (15 marca)       

9:00 CZ Produkcja przemysłowa I % r/r 7,8 -  2,7 

13:30 US Inflacja CPI II % m/m 0,0 -  0,6 

13:30 US Sprzedaż detaliczna  II % m/m -0,1 -  0,4 

14:00 PL Inflacja bazowa II % r/r - 0,1  0,1 

19:00 US Decyzja FOMC  % 0,75-1,0 -  0,25-0,50 

  CZWARTEK (16 marca)       

11:00 EZ Inflacja HICP II % r/r 2,0 -  1,8 

13:30 US Rozpoczęte budowy domów II tys. 1255 -  1246 

13:30 US Pozwolenia na budowę II tys. 1253 -  1285 

13:30 US Liczba nowych bezrobotnych II tys. - -  243 

13:30 US Indeks Philadelphia Fed III pkt 28 -  43,3 

14:00 PL Saldo obrotów bieżących I mln € 216 2079  -533 

14:00 PL Eksport I mln € 15209 15195  14615 

14:00 PL Import I mln € 14794 14841  14766 

14:00 PL Przeciętne zatrudnienie  II % r/r 4,5 4,5  4,5 

14:00 PL Przeciętne wynagrodzenie II % r/r 4,0 3,9  4,3 

  PIĄTEK (17 marca)       

14:00 PL Produkcja przemysłowa  II % r/r 2,7 0,8  9,0 

14:00 PL Produkcja budowlano-montażowa II % r/r -0,7 -3,5  2,1 

14:00 PL Sprzedaż detaliczna II % r/r 7,1 7,1  9,6 

14:00 PL PPI II % r/r 4,6 4,6  4,1 

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 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 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl 

mailto:ekonomia@bzwbk.pl
http://www.bzwbk.pl/

