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Wczorajsza sesja na globalnym rynku przebiegała w spokojnej 

atmosferze, choć w przypadku akcji odnotowano spadki cen. 

Na rynku walutowym zmiany były natomiast niewielkie. Kolejny 

test uzbrojenia Korei Północnej, pokazujący, że kraj ten ma już 

zdolność rażenia USA bronią rakietową, przyczynił się do 

wzrostu popytu na bezpieczne aktywa, co wczoraj widać było 

po rosnących cenach złota oraz umocnieniu jena i franka 

szwajcarskiego. Cena ropy naftowej ustabilizowała się po 

prawie dwutygodniowych wzrostach. 

EURUSD obniżył się wczoraj nieznacznie do 1,134, ale dzienny 

zakres wahań był niewielki. Spokojnemu przebiegowi sesji 

sprzyjał brak publikacji ważnych danych oraz nieobecność 

inwestorów z USA. Dzisiaj rano poznamy finalne dane o 

aktywności w sektorze usług w Niemczech i całej strefie euro, a 

po południu o zamówieniach przemysłowych w USA. Sądzimy, 

że w oczekiwaniu na dzisiejszą publikację protokołu po 

czerwcowym posiedzeniu FOMC oraz miesięczny raport z 

amerykańskiego rynku pracy, który pojawi się w piątek, reakcja 

rynku na dzisiejsze odczyty może być ograniczona. 

Kurs EURPLN utrzymywał się wczoraj blisko poniedziałkowego 

zamknięcia na poziomie 4,24, a USDPLN wzrósł do 3,74 po 

porannym spadku do 3,72 pod wpływem zmian EURUSD. 

Czeska korona i rubel były wczoraj stabilne, a forint umacniał 

się. Dziś poznamy dane o sprzedaży detalicznej na Węgrzech 

w maju, która powinna być lepsza niż miesiąc wcześniej ze 

względu na efekt dni kalendarzowych (wzrost o 1,7% r/r w 

kwietniu). Po południu zostanie również opublikowany protokół 

z posiedzenia węgierskiego banku centralnego w czerwcu, 

który jednak naszym zdaniem nie wniesie nic nowego i 

potwierdzi gołębią retorykę banku centralnego.  

Dziś na otwarciu waluty CEE delikatnie zyskują, EURPLN jest 

na początku dnia blisko 4,24, a USDPLN przy 3,73. Nastrój na 

globalnym rynku jest póki co neutralny, co powinno sprzyjać 

stabilizacji na złotym w trakcie dzisiejszej sesji. Mamy jednak 

posiedzenie RPP i poznamy główne liczby z nowej projekcji 

NBP. 

Wczorajsza sesja na rynku długu w Europie przebiegała w 

mieszanych nastrojach, zmiany były nieznaczne. Najmocniej 

rosły wczoraj rentowności obligacji Czech (o ponad 6 pb do 

1,11% dla 10-letnich papierów), Kanady (o 7 pb do 1,83%),  

Brazylii (o 5 pb) i Korei Południowej (o 4 pb do 2,26%). Czeskie 

papiery na długim końcu były wyprzedawane kolejny dzień z 

rzędu przez co zbliżają się do poziomu z początku kwietnia, 

gdy oferowały rentowność bliską 1,15%. 

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa IRS przesunęła 

się wczoraj o 2 pb w dół. 10-letni IRS spadł do prawie 2,78%, a 

5-letni do 2,34%. Na krajowym rynku długu największe zmiany 

zaszły na krótkim końcu (rentowność spadła o ok. 2 pb), podczas 

gdy środek i długi koniec pozostały stabilne. 

Na dzisiejszym posiedzeniu i konferencji Rada Polityki 

Pieniężnej nie przyłączy się, naszym zdaniem, do zaskakująco 

jastrzębich głosów bankierów centralnych, którzy wystąpili w 

ubiegłym tygodniu na forum EBC w Sintrze. Według agencji 

Bloomberg konsensus analityków na termin pierwszej podwyżki 

stóp w Polsce przesunął się z III kw. 2018 na IV kw. 2018, na 

co wskazują także notowania FRA. RPP zapozna się z nową 

projekcją, najprawdopodobniej z wyższą ścieżką PKB, ale z 

inflacją wciąż poruszającą się poniżej celu 2,5% do końca 2019 

roku. Według nas zrewidowana ścieżka inflacyjna nie 

uwzględnia niższego czerwcowego odczytu CPI, więc może 

ona być trochę zawyżona. Rada może pozostać nieczuła także 

na lepsze perspektywy wzrostu gospodarczego i ton 

komunikatu po posiedzeniu powinien, według nas, w dalszym 

ciągu pozostać gołębi. W efekcie  dzisiejsze posiedzenie 

najprawdopodobniej nie będzie miało istotnego wpływu na kurs 

złotego i rentowności polskich obligacji. 
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Nowa projekcja inflacji w centrum zainteresowań 

 Spokojna sesja pod nieobecność inwestorów z USA 

 Złoty stabilny do głównych walut, EURUSD nieco niżej 

 Mieszane zmiany na krajowym i zagranicznym rynku długu 

 Dzisiaj decyzja RPP, wieczorem protokół z czerwcowego 

posiedzenia Fed 
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4.2400 0.1622

3.7323 1.3770

1.1360 0.0629

3.8705 0.4477

4.8238 0.5701

6.7957 0.4386

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.235 4.252 4.248 4.241 4.2428

USDPLN 3.724 3.748 3.741 3.736 3.7372

EURUSD 1.134 1.138 1.136 1.135 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

1.85 -3 23.03.2017 OK0419 2.049

2.62 0 23.03.2017 PS0422 2.945

3.28 1 23.03.2017 DS0727 3.568

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.76 -1 1.46 -1 -0.24 -1

2L 1.92 -1 1.65 0 -0.14 -1

3L 2.04 -2 1.78 0 -0.01 -1

4L 2.20 -2 1.88 -2 0.13 0

5L 2.35 -2 1.99 0 0.28 0

8L 2.64 0 2.22 0 0.69 1

10L 2.79 -1 2.30 -2 0.92 0

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 2.81 1

Francja 21 0 0.35 0

Węgry 116 1 2.61 0

Hiszpania 64 0 1.05 1

Włochy 144 -2 1.64 1

Portugalia 182 0 2.47 -1

Irlandia 40 1 0.39 -1

Niemcy 14 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

%

1.61

1.85

1.83

1.81

1.73

1.66

1.62

1.59

1.84

1.81

PS0422 (5L)

DS0727 (10L)

Zmiana

(pb)

3-miesięczne stawki rynku pieniężnego

Stawki IRS na rynku międzybankowym**

0

0

0

0

0

2

1.61

0

0

Obligacja
% Papier

(termin)

OK0419 (2L) Rentowności obligacji skabowych

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN CZKPLN

USDPLN HUFPLN*

Kurs złotego

2

EURUSD RUBPLN

Obligacje na rynku międzybankowym

CHFPLN NOKPLN

GBPPLN DKKPLN

Poprzednia sesja na rynku FX 04/07/2017

Rynek stopy procentowej 04/07/2017

USDCNY SEKPLN
*za 100HUF

1.81

1.75

1.74

1.74

0

0

0

-1

0

0



 

 

Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS 
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ* RYNEK BZWBK  

  PIĄTEK (30 czerwca)       

9:00 CZ PKB I kw. % r/r 2,9 - 3,0 2,9 

9:00 HU PPI V % r/r  - 2,7 4,4 

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

14:00 PL Wstępny CPI VI % r/r 1,9 1,7 1,5 1,9 

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

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

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

  PONIEDZIAŁEK (3 lipca)       

9:00 PL PMI – przemysł VI pkt 53,7 54,2 53,1 52,7 

9:00 HU PMI – przemysł VI pkt 60,0 - 57,2 61,9 

9:30 CZ PMI – przemysł VI pkt 57,2 - 56,4 56,4 

9:55 DE PMI – przemysł VI pkt 59,4 - 59,6 59,3 

10:00 EZ PMI – przemysł VI pkt 57,0 - 57,4 57,3 

16:00 US ISM – przemysł VI pkt 55,0 - 57,8 54,9 

  WTOREK (4 lipca)       

 US Dzień Niepodległości       

  ŚRODA (5 lipca)       

 PL Decyzja RPP   1,50 1,50  1,50 

09:55 DE PMI – usługi VI pkt - -  53,7 

10:00 EZ PMI – usługi VI pkt - -  54,7 

11:00 EZ Sprzedaż detaliczna V % r/r - -  2,50 

16:00 US Zamówienia przemysłowe  V % m/m -0,50 -  -0,20 

16:00 US Zamówienia na dobra trwałego użytku V % m/m - -  -1,10 

20:00 US Minutes FOMC       

  CZWARTEK (6 lipca)       

08:00 DE Zamówienia przemysłowe  V % m/m - -  -2,10 

13:30 EC Minutes EBC 8.VI   -   

14:15 US Raport ADP VI tys. 183k -  253k 

16:00 US ISM – usługi VI pkt 56,5 -  56,9 

  PIĄTEK (7 lipca)       

08:00 DE Produkcja przemysłowa V % m/m -- -  0,80 

09:00 CZ Produkcja przemysłowa V % r/r -- -  -2,50 

14:30 US Zatrudnienie poza rolnictwem VI tys. 180k -  138k 

14:30 US Stopa bezrobocia VI % 4,30 -  4,30 

 HU Rewizja ratingu przez Moody's       

 PL Rewizja ratingu przez Fitch       

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/

