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Światowe parkiety kolejny dzień były pod wpływem jastrzębich 

wypowiedzi najważniejszych bankierów centralnych. 

Europejskie giełdy zakończyły wczorajsze notowania w 

mieszanych nastrojach, a amerykańskie i azjatyckie spadały – 

inwestorom na rynkach akcji również zaczęły udzielać się 

obawy o to, że era ultra-luźnej polityki pieniężnej na świecie 

zbliża się do końca. Kolejny dzień trwała wyprzedaż obligacji 

zarówno na rynkach bazowych, jak i peryferyjnych. W czwartek 

rosły ceny ropy naftowej i zbliżyły się już do 48 USD za baryłkę. 

Kurs EURUSD uległ wczoraj stabilizacji i od rana był powyżej 

1,14, najwyższego poziomu od maja 2016 r. Ostateczny odczyt 

wzrostu PKB w I kw. za oceanem był powyżej wstępnych 

danych (1,4% wobec 1,2%), ale jego wpływ na kurs był 

znikomy. Słabsze dane z amerykańskiego rynku pracy także 

nie zachwiały notowaniami i na koniec dnia kurs EURUSD był 

powyżej 1,141. Dane o niemieckiej inflacji były wyższe od 

oczekiwań rynkowych (1,6% wobec majowego odczytu 1,5% i 

oczekiwań rynku na poziomie 1,4%). Mocne odczyty pokazały 

też europejskie indeksy nastrojów biznesowych, a dzisiaj rano 

dane o niemieckiej sprzedaży detalicznej były również lepsze 

od oczekiwań. Dzisiaj poznamy jeszcze dane o inflacji ze strefy 

euro i wyższe odczyty (oczekiwania na poziomie 1% wobec 

0,9% w maju) mogłyby sugerować, że presja inflacyjna 

przybiera na sile, a w rezultacie zacieśnienie polityki pieniężnej 

przez EBC może mieć miejsce wcześniej.   

Złoty od początku tygodnia traci wobec głównych walut, jednak 

skala tych wahań w czwartek była niższa niż w poprzednich 

dniach. Czwartkowe notowania EURPLN rozpoczął blisko 4,23. 

Wobec braku ważniejszych publikacji z krajowego rynku, 

EURPLN pozostawał pod wpływem globalnych nastrojów, a 

przede wszystkim  komentarzy w sprawie polityki monetarnej w 

strefie euro i USA. Na koniec dnia kurs EURPLN był powyżej 

4,24 i naszym zdaniem pole do dalszego osłabienia naszej 

waluty jest w najbliższych tygodniach ograniczone – przed 

nami lipiec, który w ostatnich latach zwykle był miesiącem 

aprecjacji złotego. Notowania USDPLN wciąż pozostają pod 

wpływem głównej pary walutowej i w czwartek rano kurs zbliżył 

się do 3,7, najniższego poziomu od początku tygodnia. 

Ostatecznie za dolara na zamknięciu trzeba było płacić 3,71.  

Zgodnie z oczekiwaniami, bank centralny Czech zdecydował, 

że nie zmienia stóp procentowych i główna stopa nadal wynosi 

0,05%. Majowa inflacja w Czechach wzrosła do 2,4% z 2% w 

kwietniu. W związku z narastającą presją inflacyjną bank 

centralny zapowiedział podwyżkę stóp procentowych w III kw., 

która jednak będzie uzależniona od  napływających danych 

makroekonomicznych oraz od kursu korony. Prezes banku Jiri 

Rusnok powiedział, że kurs korony pozostaje głównym źródłem 

niepewności. Według obecnej prognozy CNB, inflacja 

pozostanie w górnym przedziale dopuszczalnych odchyleń 

wokół celu do końca roku. W przyszłym roku CPI spadnie w 

okolice celu na poziomie 2% i pozostanie tam przez większość 

przyszłego roku. W reakcji na komunikat banku centralnego 

korona umocniła się do euro i kurs EURCZK wrócił do 26,2. 

Rynki długu wciąż pozostawały pod presją w czwartek, a 

wczorajsza przecena obligacji była porównywalna z 

wyprzedażą we wtorek. Rentowność zarówno Bunda, jak i 

Treasuries wzrosła o ok. 5-6 pb. Ceny 10-letnich papierów na 

obu rynkach zbliżyły się do najniższych poziomów od  ponad 

miesiąca. Na fali pesymistycznych nastrojów traciły także 

obligacje w krajach CEE. Długi koniec osłabił się w przypadku 

węgierskich papierów o ok. 3 pb. Polski 10-letni benchmark 

stracił z kolei 8 pb i w czwartek 10-latki były notowane z 

rentownością 3,35%, najwyższą od połowy maja. 10-letni 

spread do Bunda pozostał stabilny i oscyluje blisko wtorkowego 

poziomu. W czwartek spread asset swap spadł do 54 pb, a 

więc wrócił do poziomu sprzed podwyżki stóp procentowych w 

USA. Wczoraj krzywa IRS silnie zareagowała na ostatnie 

wzrosty rentowności na rynku obligacji i stawki dla 5 i 10 lat 

wzrosły o ok. 10 pb.  

Dzisiaj poznamy wstępne dane o inflacji za czerwiec w Polsce. 

Uważamy, że wstępne wyliczenia GUS pokażą, że inflacja 

spadła z 1,9% r/r w maju do 1,7% (taki sam jest konsensus 

rynkowy). Naszym zdaniem w czerwcu utrzymała się 

wzrostowa tendencja w cenach żywności, szczególnie mięsa i 

owoców,  ale przeciwwagą dla niej okazały się dalsze spadki 

cen paliw oraz obniżka opłat roamingowych. Wydaje nam się, 

że CPI pozostanie blisko 2% w kolejnych miesiącach a na 

koniec roku obniży się do 1,5%. Jednocześnie inflacja bazowa 

powinna powoli się podnosić i do grudnia dotrzeć do prawie 

1,5%. 

30 czerwca 2017 

Dalsze osłabienie obligacji 

 Globalne parkiety w mieszanych nastrojach 

 Złoty dalej traci do głównych walut, EURUSD powyżej 1,14 

 Kontynuacja wyprzedaży na rynku długu 

 Dzisiaj dane o inflacji w Polsce, na Węgrzech i w strefie 

euro 
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4.2412 0.1617

3.7074 1.3690

1.1440 0.0625

3.8752 0.4426

4.8261 0.5704

6.7725 0.4384

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.225 4.250 4.231 4.242 4.2412

USDPLN 3.704 3.731 3.719 3.711 3.7122

EURUSD 1.137 1.144 1.138 1.143 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

1.92 1 23.03.2017 OK0419 2.049

2.70 6 23.03.2017 PS0422 2.945

3.34 7 23.03.2017 DS0727 3.568

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.77 1 1.44 1 -0.24 1

2L 1.95 3 1.59 1 -0.14 2

3L 2.07 5 1.71 2 -0.02 2

4L 2.22 7 1.81 2 0.11 3

5L 2.37 9 1.90 3 0.25 4

8L 2.65 9 2.12 3 0.65 7

10L 2.80 9 2.22 3 0.87 6

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 2.88 6

Francja 22 0 0.36 0

Węgry 116 1 2.63 0

Hiszpania 66 0 1.07 0

Włochy 145 0 1.70 0

Portugalia 187 0 2.56 0

Irlandia 40 1 0.40 1

Niemcy 15 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

%

1.49

1.85

1.83

1.81

1.73

1.66

1.61

1.57

1.85

1.83

PS0422 (5L)

DS0727 (10L)

Zmiana

(pb)

3-miesięczne stawki rynku pieniężnego

Stawki IRS na rynku międzybankowym**

0

0

0

0

1

34

1.46

0

0

Obligacja
% Papier

(termin)

OK0419 (2L) Rentowności obligacji skabowych

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN CZKPLN

USDPLN HUFPLN*

Kurs złotego

-3

EURUSD RUBPLN

Obligacje na rynku międzybankowym

CHFPLN NOKPLN

GBPPLN DKKPLN

Poprzednia sesja na rynku FX 29/06/2017

Rynek stopy procentowej 29/06/2017

USDCNY SEKPLN
*za 100HUF

1.82

1.76

1.74

1.74

2

0

2

0

0

0



 

 

Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS 
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ* RYNEK BZWBK  

  PIĄTEK (23 czerwca)       

9:30 DE PMI – przemysł VI pkt 59,0 - 59,3 59,5 

  PMI – usługi VI pkt 55,4 - 53,7 55,4 

10:00 EZ PMI – przemysł VI pkt 56,7 - 57,3 57,0 

  PMI – usługi VI pkt 56,2 - 54,7 56,3 

16:00 US Sprzedaż nowych domów V % m/m 5,5 - 2,9 -11,4 

  PONIEDZIAŁEK (26 czerwca)       

10:00 PL Stopa bezrobocia V % r/r 7,4 7,4 7,4 7,7 

10:00 DE Indeks Ifo VI pkt  - 115,1 114,6 

14:30 US Zamówienia na dobra trwałego użytku V % m/m -0,9 - -1,1 -0,8 

  WTOREK (27 czerwca)       

16:00 US Indeks nastrojów konsumentów VI pkt 115,4 - 118,9 117,6 

  ŚRODA (28 czerwca)       

16:00 US Niezakończona sprzedaż domów V % m/m 1,0  -0,8 -1,7 

  CZWARTEK (29 czerwca)       

14:30 US Trzeci szacunek PKB I kw. % r/r 1,2  1,4 1,2 

  PIĄTEK (30 czerwca)       

9:00 CZ PKB I kw. % r/r 2,9 -  2,9 

9:00 HU PPI V % r/r  -  4,4 

11:00 EZ Wstępny CPI VI % r/r 1,3 -  1,4 

14:00 PL Wstępny CPI VI % r/r 1,9 1,7  1,9 

14:30 US Dochody osobiste V % m/m 0,3 -  0,4 

14:30 US Wydatki konsumentów V % m/m 0,1 -  0,4 

16:00 US Indeks Michigan VI pkt 95,0 -  94,5 

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 publikac ji 
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 te j 
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/

