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Globalne rynki niezbyt długo były pod wpływem wzrostu ryzyka 

nasilenia się wojen handlowych po weekendowym szczycie G7 

i na początku nowego tygodnia nastrój na rynku był pozytywny. 

Euro odrobiło piątkowe straty do dolara do czego przyczyniły się 

sygnały z Włoch, gdzie minister gospodarki powiedział, że kraj 

nie wyjdzie ze strefy euro. Dodatkowo, wspólną walutę wspierały 

oczekiwania na czwartkową konferencję prasową po posiedzeniu 

EBC, kiedy bank centralny ma wg inwestorów nakreślić proces 

wygaszania miesięcznych zakupów obligacji. Perspektywa coraz 

mniej łagodnej polityki pieniężnej w strefie euro ciążyło obligacjom 

z rynków bazowych, podczas gdy peryferia korzystały z wieści 

z Włoch. Spotkanie przywódców USA i Korei Płn. przebiegło w 

pozytywnej atmosferze a podpisane porozumienie i zapowiedź 

dalszych rozmów dało podstawy do dalszych wzrostów na 

giełdach podczas sesji azjatyckiej i osłabienia jena. Ceny ropy 

naftowej wczoraj najpierw spadły pod wpływem informacji z 

Rosji o planowanym wzroście wydobycia, potem odbiły przez 

zaburzenia w dostawach z Nigerii. Dzisiaj w kalendarzu 

pojawiają się pierwsze ważne publikacje (ZEW z Niemiec, CPI 

z USA), a w brytyjskim parlamencie na pierwszy plan powraca 

ustawa regulująca wyjście z UE (dająca ostateczny głos 

Parlamentowi i mogąca nawet zablokować Brexit). 

Jerzy Osiatyński z RPP w rozmowie w Tok FM ocenił, że 

opłata paliwowa będzie miała wpływ na CPI choć niewielki. 

Rząd podkreślał,  że rafinerie zobowiązały się nie przenosić 

tego kosztu na odbiorców detalicznych. Uważa on, też że wojny 

handlowe nie zaszkodziłyby bardzo polskiej gospodarce. 

Minister finansów Teresa Czerwińska w rozmowie z 

Rzeczpospolitą ujawniła plany likwidacji deklaracji VAT i 

ujednolicenia jego stawek (głównie w dół) w 2019 r. Negatywną 

dla podatników zmianą ma być wymóg ewidencji przejazdów 

autem służbowym dla pełnego rozliczenia związanych z nim 

kosztów (inaczej rozliczyć można będzie połowę kosztów). 

Dane GUS o handlu zagranicznym w kwietniu sprzyjają 

naszym prognozom dla danych publikowanych w ramach 

bilansu płatniczego NBP, że eksport w tym miesiącu 

przyspieszył z-2% r/r do ok. 9% a import rósł w tempie nawet o 

kilka pkt. proc. szybszym od eksportu. Dałoby to saldo bilansu 

handlowego w zakresie towarów bardzo bliskie zera. Te dane 

poznamy w środę. 

Według GUS w I kw. 2018 liczba wolnych miejsc pracy 

wyniosła 152,4 tys. (najwięcej w historii badania), czyli w skali 

roku wzrosła o 28,3% (wobec 51,1% r/r w IV kw. 2017). Liczba 

nowoutworzonych miejsc pracy była w I kw. 2018 wyższa o 

14,4% niż w I kw. 2017 (poprzednio 19,5% r/r) a liczba 

zlikwidowanych miejsc pracy o 11,3% wyższa r/r. (wobec 2,9% 

r/r w IV kw. 2017). 

EURUSD wahał się w pobliżu 1,18 gdzie odbił z 1,173 w piątek 

i wcześnie rano. Wsparciem dla euro było oczekiwanie na EBC 

i sygnały z Włoch. Zakres wahań był niewielki, ale sytuacja może 

się zmienić dzisiaj, kiedy poznamy czerwcowy niemiecki indeks 

ZEW i amerykańską inflację za maj. Ogólnie, widzimy potencjał 

do wzrostu EURUSD w kolejnych tygodniach, w perspektywie 

najbliższych dni kluczowy będzie wynik posiedzenia EBC. 

EURPLN spadł wczoraj do 4,265 z 4,28, a USDPLN do 3,61 z 

3,63 dzięki wzrostom na europejskich giełdach i wzrostowi kursu 

EURUSD. Dzisiaj na otwarciu jest złoty nieco traci na fali 

umocnienia dolara po szczycie USA – Korea Płn. W dalszym 

ciągu sądzimy, że w obliczu pozytywnych informacji jakie w 

ostatnich tygodniach napłynęły z Polski jest potencjał do 

umocnienia złotego w krótkim terminie. 

Zmiany pozostałych walut regionu były mieszane. Forint i rubel 

wczoraj straciły – EURHUF przebił 321 ustanawiając nowe 

tegoroczne maksimum pod wpływem wyprzedaży węgierskich 

obligacji, a USDRUB odbił do 62,6 z 62 gdy spadała cena ropy, 

ale nie zdołał cofnąć się gdy ropa zaczęła drożeć. Korona 

zyskała z kolei do euro dzięki danym o wyższej od oczekiwań 

inflacji, które przybliżyły w ocenie rynku kolejną podwyżkę stóp 

w Czechach. 

Na krajowym rynku stopy procentowej rentowności na środku 

i długim końcu krzywej nieznacznie się obniżyły po słabym końcu 

zeszłego tygodnia. Negatywną presję z rynków bazowych 

neutralizowało dobre zachowanie peryferii strefy euro. 

Sądzimy, że rentowności polskich obligacji pozostaną na 

podwyższonym poziomie w oczekiwaniu na czwartkową decyzję 

EBC. Zakładamy, że wydźwięk konferencji prasowej nie wywrze 

negatywnego wpływu na obligacje i w kolejnych dniach możliwe 

są wyraźniejsze spadki rentowności.  

12 czerwca 2018 

Politycy wsparli dobry nastrój na rynku 
 

 Krótkotrwały wpływ szczytu G7 na rynek, inwestorzy 

czekają na banki centralne 

 Spotkanie Trump - Kim Dzong Un dało nadzieje na 

rozładowanie napięcia geopolitycznego, zyskał dolar 

 Złoty lekko mocniejszy do euro i dolara, forint słabszy 

 Polskie rentowności bez dużych zmian – obligacje bazowe 

tracą, peryferia strefy euro zyskują 

 Dziś inflacja w USA, ważne głosowanie ws. Brexitu 

http://skarb.bzwbk.pl/


 

 

 

4.2725 0.1667

3.6326 1.3287

1.1762 0.0578

3.6781 0.4510

4.8491 0.5736

6.4038 0.4186

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.263 4.282 4.278 4.270 4.2717

USDPLN 3.611 3.641 3.638 3.622 3.6247

EURUSD 1.176 1.182 1.177 1.179 -

Zmiana Ostatnia Średnia

(pb) aukcja rent.

1.57 0 24 maj 18 OK0720 1.637

2.61 14 24 maj 18 PS0123 2.481

3.28 -2 24 maj 18 WS0428 3.211

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 1.76 0 2.60 2 -0.24 0

2L 1.95 1 2.80 3 -0.12 0

3L 2.17 2 2.89 4 0.05 1

4L 2.38 2 2.93 4 0.23 2

5L 2.57 2 2.95 4 0.40 3

8L 2.92 1 2.99 4 0.81 2

10L 3.09 1 3.03 4 1.02 2

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 2.78 -2

Francja 28 1 0.40 -1

Węgry 116 1 2.74 0

Hiszpania 67 -5 0.94 -1

Włochy 232 -23 2.30 -4

Portugalia 64 0 1.47 -1

Irlandia 25 0 0.57 -1

Niemcy 12 1 - -

*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

%

1.60

1.82

1.79

1.78

1.70

1.64

1.60

1.56

1.84

1.80

DS1023 (5L)

WS0428 (10L)

Zmiana

(pb)

3-miesięczne stawki rynku pieniężnego

Stawki IRS na rynku międzybankowym**

0

0

0

0

0

0

1.60

0

0

Benchmark
% Papier

(termin)

OK0720 (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 11/06/2018

Rynek stopy procentowej 11/06/2018

USDCNY SEKPLN
*za 100HUF

1.81

1.76

1.72

1.71

0

0

1

0

0

0



 

 

Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS 
  

WSKAŹNIK OKRES     PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA 

W-WA       RYNEK BZWBK    WARTOŚĆ 

PIĄTEK (8 czerwca) 

  PL Fitch Przegląd ratingu 
     

  

08:00 DE Eksport IV % m/m -0,3 - -0,3 1,8 

08:00 DE Produkcja przemysłowa SA IV % m/m 0,3 - -1,0 1,7 

09:00 HU Inflacja V % r/r 2,6 - 2,8 2,3 

PONIEDZIAŁEK (11 czerwca) 

09:00 CZ Inflacja V % r/r - - 2,2 1,9 

WTOREK (12 czerwca) 

11:00 DE ZEW VI pkt 85,0 -  87,4 

14:30 US Inflacja V % m/m 0,2 -  0,2 

ŚRODA (13 czerwca) 

11:00 EZ Produkcja przemysłowa IV % m/m - -  0,5 

14:00 PL Saldo obrotów bieżących IV mln € - -237  -982 

14:00 PL Bilans handlowy IV mln € - -20  -317 

14:00 PL Eksport IV mln € - 17 288  18 117 

14:00 PL Import IV mln € - 17 308  18 434 

20:00 US Decyzja FOMC 
 

% 1,75-2,0 -  1,50-1,75 

CZWARTEK (14 czerwca) 

08:00 DE Inflacja HICP V % m/m - -  0,6 

10:00 PL Inflacja V % r/r - 1,7  1,7 

13:45 EZ Decyzja EBC 
 

%  - -  0,0 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220,7 -  221,0 

14:30 US Sprzedaż detaliczna V % m/m 0,4 -  0,2 

PIĄTEK (15 czerwca) 

11:00 EZ HICP V % r/r - -  1,9 

14:00 PL Inflacja bazowa V % r/r - 0,6  0,6 

15:15 US Produkcja przemysłowa SA V % m/m 0,3 -  0,7 

16:00 US Indeks Michigan VI pkt 98,2 -  98,0 

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 publ ikacja 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 
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