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Na koniec tygodnia na globalnym rynku nie zaszły duże zmiany. 

Indeksy giełdowe pozostały w pobliżu czwartkowego zamknięcia, 

niewielkie wahania obserwowano także w przypadku obligacji. 

Wstępne wrześniowe indeksy PMI dla Niemiec, Francji i strefy 

euro dla przemysłu oraz usług zaskoczyły wyraźnie na plus, ale 

nie zdołały zainicjować trwalszych ruchów. Indeks dla 

niemieckiego przemysłu znalazł się najwyżej od kwietnia 2011, a 

dla strefy euro od lutego 2011. Waluty CEE umacniały się 

korzystając z dobrych danych makro (złoty), rosnących cen 

surowców (rubel) czy też oczekiwań na podwyżki stóp (korona). 

Według jeszcze nieoficjalnych wyników, frakcja CDU/CSU 

Angeli Merkel uzyskała w niedzielnych wyborach 

parlamentarnych 32,5% głosów, natomiast jej dotychczasowy 

koalicjant SPD 20%. Szef klubu parlamentarnego SPD Thomas 

Oppermann po ogłoszeniu wyników exit poll zapowiedział, że 

jego partia przechodzi do opozycji. Wszystko wskazuje zatem 

na to, iż Angela Merkel będzie próbowała utworzyć koalicję z 

liberalną FDP oraz Zielonymi. Przed nami okres niepewności 

jak będzie wyglądał nowy niemiecki rząd i jak długo potrwa jego 

utworzenie. Może to ograniczać potencjał do dalszej szybkiej 

aprecjacji euro. 

Dodatkowej niepewności na globalnym rynku przysporzyć 

może weekendowa ostra wymiana zdań pomiędzy Donaldem 

Trumpem, a Ri Jong Ho. Minister spraw zagranicznych Korei 

Północnej oznajmił, że wizyta północnokoreańskich rakiet w 

USA jest „nieunikniona”, na co przywódca USA odpowiedział, iż 

władze Korei Płn. mogą długo nie przetrwać. Na otwarciu 

kontrakty na europejskie indeksy giełdowe spadają, ale skala 

zmian jest przynajmniej na razie niewielka. 

Kurs EURUSD ustabilizował się po czwartkowych wzrostach i 

na koniec polskiej sesji wahał się w pobliżu 1,197, a już w 

trakcie amerykańskich godzin handlu obniżył się do ok. 1,192. 

Wynik wyborów parlamentarnych w Niemczech i zaostrzenie 

sytuacji na linii USA-Korea Płn. nie ma na razie wyraźnego 

wpływu na kurs i dziś na otwarciu EURUSD waha się blisko 

1,192. W tym tygodniu poznamy sporo danych z USA, pierwsza 

porcja już dziś. Jak już pisaliśmy w zeszłym tygodniu, EURUSD 

pozostaje w przedziale wahań 1,182-1,21 obserwowanym od 

końca sierpnia i w dalszym ciągu czeka na impuls, który 

wypchnie go z tego pasma. 

Kursy EURPLN i USDPLN kontynuowały spadki i na sam koniec 

tygodnia osiągnęły odpowiednio 4,26 i 3,56. Umacniały się też 

inne waluty regionu – EURCZK spadł poniżej 26,04 w oczekiwaniu 

na to, że w środę czeski bank centralny drugi raz w tym roku 

podniesie stopy procentowe, a USDRUB obniżył się do 57,56 z 

prawie 58,0 dzięki odbiciu cen ropy. Forint pozostał nieco w 

tyle, węgierskiej walucie ciążyło gołębie nastawienie 

tamtejszego banku centralnego. Dzisiaj rano EURPLN waha się 

blisko 4,27, nieznacznie powyżej piątkowego zamknięcia. Brak 

negatywnej reakcji złotego na jastrzębi sygnał z FOMC i 

napięcie na linii USA-Korea Płn. sugeruje, że w najbliższym 

czasie istotniejsze dla rynku mogą być korzystne czynniki 

wewnętrzne (wynik budżetu, dane makro). Zakładamy, że w 

najbliższych dniach kurs EURPLN mógłby się skierować w 

kierunku 4,23. Po drodze musi sobie poradzić ze wsparciem na 

ok. 4,255. 

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS były na koniec tygodnia 

blisko czwartkowego zamknięcia podczas gdy rentowności 

dość wyraźnie spadły. Nieznaczne zmiany zanotowano też w 

większości przypadków na rynkach bazowych i peryferyjnych 

strefy euro. 

Członek RPP Rafał Sura powiedział w piątek w wywiadzie dla 

agencji Reuters, że stopy NBP mogłyby pozostać bez zmian w 

2018 r. jeśli nie wystąpią żadne zewnętrzne szoki, a prognozy 

banku centralnego nie pokażą, że inflacja wyraźnie wzrośnie. 

Jego zdaniem obecne napięcia na rynku pracy nie są powodem 

do podwyżek stóp w najbliższych kwartałach, ale należałoby to 

rozważyć, jeśli presja płacowa będzie się nasilała. Powiedział, 

że zakłada utrzymanie się dynamiki płac w okolicy 7% do końca 

tego roku i następnie stopniowe słabnięcie ich dynamiki. Nasze 

prognozy zakładają, że w przyszłym roku wynagrodzenia będą 

w dalszym ciągu szybko rosły, co dla wielu członków RPP może 

być zaskoczeniem i może wzmocnić dyskusję nt. podwyżki stóp. 

W opublikowanych w piątek przez NBP założeniach polityki 

pieniężnej nie ma istotnych zmian w stosunku do poprzednich 

lat. 

Wg „Parkietu” praz „Dziennika Gazety Prawnej” w najbliższym 

czasie rząd nie będzie zajmował się zmianami w OFE. 
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4.2713 0.1640

3.5826 1.3784

1.1922 0.0622

3.6913 0.4584

4.8594 0.5741

6.6079 0.4479

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.261 4.280 4.276 4.266 4.2746

USDPLN 3.558 3.585 3.584 3.570 3.5651

EURUSD 1.193 1.200 1.193 1.195 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

1.77 -1 23.03.2017 OK0419 2.049

2.66 -4 23.03.2017 PS0422 2.945

3.33 -4 23.03.2017 DS0727 3.568

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.80 0 1.55 0 -0.25 0

2L 1.97 0 1.71 1 -0.17 0

3L 2.10 -1 1.81 1 -0.04 0

4L 2.25 -2 1.89 0 0.10 0

5L 2.38 -2 1.96 0 0.24 0

8L 2.68 -2 2.14 0 0.65 0

10L 2.84 -2 2.23 0 0.88 -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 2.88 -4

Francja 21 0 0.29 0

Węgry 116 1 2.05 -1

Hiszpania 62 0 1.19 2

Włochy 143 0 1.68 2

Portugalia 130 0 1.98 2

Irlandia 32 -1 0.29 0

Niemcy 12 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

%

1.58

1.85

1.83

1.81

1.73

1.66

1.62

1.59

1.88

1.84

PS0422 (5L)

DS0727 (10L)

Zmiana

(pb)

3-miesięczne stawki rynku pieniężnego

Stawki IRS na rynku międzybankowym**

0

0

0

0

0

2

1.58

0

0

Obligacja
% Papier

(termin)

OK0419 (2L) Rentowności obligacji skabowych

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN CZKPLN

USDPLN HUFPLN*

Kurs złotego

0

EURUSD RUBPLN

Obligacje na rynku międzybankowym

CHFPLN NOKPLN

GBPPLN DKKPLN

Poprzednia sesja na rynku FX 22/09/2017

Rynek stopy procentowej 22/09/2017

USDCNY SEKPLN
*za 100HUF

1.85

1.81

1.75

1.73

1

1

2

2

0

0



 

 

Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS 
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ

* RYNEK BZWBK  

  PIĄTEK (22 września)       

9:30 DE Wstępny PMI – przemysł IX pkt 59,0 - 60,6 59,3 

9:30 DE Wstępny PMI – usługi IX pkt 53,7 - 55,6 53,5 

10:00 EZ Wstępny PMI – przemysł IX pkt 57,2 - 58,2 57,4 

10:00 EZ Wstępny PMI – usługi IX pkt 54,8 - 55,6 54,7 

10:00 PL Stopa bezrobocia VIII % 7,0 7,0 7,0 7,1 

14:00 PL Podaż pieniądza VIII % r/r 5,2 5,3 5,5 5,0 

  PONIEDZIAŁEK (25 września)       

10:00 DE Indeks Ifo IX pkt 115,9 -  115,9 

16:30 US Indeks Dallas Fed IX pkt 13,0 -  17,0 

  WTOREK (26 września)       

16:00 US Sprzedaż nowych domów VIII % m/m 3,3 -  -9,4 

16:00 US Nastroje konsumentów IX pkt 119,5 -  122,9 

  ŚRODA (27 września)       

13:00 CZ Decyzja banku centralnego  % 0,25 -  0,25 

14:30 US Zamówienia na dobra trwałego użytku VIII % m/m 0,9 -  -6,8 

16:00 US Niezakończona sprzedaż domów VIII % m/m -0,3 -  -0,8 

  CZWARTEK (28 września)       

14:00 DE Wstępny CPI IX % r/r 1,8   1,8 

14:30 US Finalny PKB II kw. % k/k 3,1 -  3,0 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - -  259 

  PIĄTEK (29 września)       

11:00 EZ Wstępny CPI IX % r/r 1,6 -  1,5 

14:00 PL Wstępny CPI IX % r/r 53,7 -  1,8 

14:30 US Wydatki konsumentów VIII % m/m 0,1 -  0,3 

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

15:45 US Indeks Chicago PMI IX pkt 57,5 -  58,9 

16:00 US Indeks Michigan IX pkt 95,2 -  95,3 

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/

