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WIADOMO CI… 

POL: Dr Kamil Zubelewicz z Rady Polityki Pieni nej stwierdzi , e obecnie szanse na 

potencjaln  podwy  stóp procentowych s  wi ksze, ze wzgl du na wi ksze 

zrównowa enie pogl dów w ramach RPP. Doda , e trzy miesi ce temu szanse na 

podniesienie stóp nie by y du e, ale obecnie mo liwe jest czne wyst pienie czynników 

zwi kszaj cych inflacj : wy sze ceny ropy naftowej, nacisk na zwi kszanie wydatków 

rz dowych, potencjalnej presji na wzrost wynagrodze  w sektorze publicznym. W jego 

ocenie wprowadzenie Pracowniczych Planów Kapita owych równie  zwi kszy presj  

inflacyjn . Doda , e w ostatnim miesi cu nie pojawi  si  w RPP wniosek o obni enie stop 

procentowych. Jego zdaniem, obecnie, najbardziej prawdopodobnym scenariuszem 

dzie stabilizacja stóp procentowych.  

POL: Poda  pieni dza M3 w kwietniu wzros a o 0,2% m/m oraz zwi kszy a si  o 5,7% r/r. 

Depozyty bie ce gospodarstw domowych wzros y o 0,4% m/m i 12,3% r/r a depozyty 

bie ce przedsi biorstw zwi kszy y si  o 0,9% i wzros y o 10,6% r/r. W kwietniu br. kredyty 

dla gospodarstw domowych wzros y o 0,3% m/m oraz zwi kszy y si  o 3,3% r/r, a kredyty 

dla przedsi biorstw wzros y o 0,2% m/m oraz 5,0% r/r.  

 

DZI  NA RYNKU…  

POL: stopa bezrobocia (kwi), 

DEU: Indeks IFO (maj) 

UK: PKB (I kw) 

USA: nastroje konsumenckie wg Uniw. Michigan (maj) 

 
W CENTRUM UWAGI 
 
Dzi  w centrum uwagi rynku b dzie niemiecki indeks IFO za maj, PKB z Wielkiej Brytanii 

za I kw. oraz indeks nastrojów konsumenckich w USA za maj.  Po stronie krajowej zostanie 

opublikowana stopa bezrobocia za kwiecie  oraz I kw. br.  

 

 
Wykres 1.  WIBOR O/N 

ród o: Bloomberg 

 
Wykres 2. Rentowno  5-letnich 
obligacji skarbowych  

ród o: Bloomberg 

 
Wykres 3. D ugoletni trend – 
obligacje 5-letnie SP  

ród o: Bloomberg 
 

DZISIEJSZE WSKA NIKI 

Kraj godzina wska nik/wydarzenie prognoza DB  Aktualny Konsensus 
      

DEU 10:00 IFO (maj) 101,8  102,0 
POL 10:00 Stopa bezrobocia (kwi) 6,3%  6,3% 
POL 10:00 Stopa bezrobocia (I kw) 4,4%  4,4% 
UK 10:30 PKB (I kw) 0,1% (1,2%)  0,1% (1,2%) 

USA 16:00 Nastroje konsumenckie wg Uniw. Michigan 
(maj) 

99,0  98,8 

ród o: szacunki Deutsche Bank,  Bloomberg Finance LP 
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Rynek walutowy 
Dzi  rano z oty by  s abszy  o 0,7%  wobec USD i os abi  si  o 0,5% 
wobec EUR w porównaniu do ostatniego fixingu. Z oty os abia si  
wraz z umacniaj cym si  USD, który zwi ksza zmienno  na 
walutach rynków wschodz cych. Dzi   z oty powinien porusza  si  
w przedziale 4,2950-4,3350 PLN za EUR.  

USD umocni  si  wobec EUR o 0,3% pomimo informacji o 
odwo aniu szczytu USA-Korea Pn. oraz przed indeksem IFO z 
Niemiec, z powodu obaw, e komponent oczekiwa  b dzie s abszy 
od prognoz.  

 
Obligacje i bony skarbowe 
Rentowno  polskich obligacji skarbowych spad a o 2 pb na d ugim 
ko cu krzywej.  Na wczorajszym przetargu Ministerstwo Finansów 
sprzeda o obligacje skarbowe o cznej warto ci 3,0 mld PLN przy 
popycie 5,23 mld PLN. Na przetargu Ministerstwo Finansów 
sprzeda o obligacje sta o-kuponowe OK0720 o warto ci 22 mln PLN 
(z rentowno ci  1,637%), obligacje PS0123 o warto ci 1,389 mld 
PLN (z rentowno ci  2,481%) , obligacje WS0428 o warto ci 865 
mln PLN (z rentowno ci  3,211%)  oraz obligacje o zmiennym 
oprocentowaniu WZ0524 o warto ci 402 mln PLN oraz WZ0528 o 
warto ci 323 mln PLN. Po przetargu Polska sfinansowa a 59% 
potrzeb po yczkowych na 2018r.  

 
Stopy procentowe 
Dzi  stawka bid O/N powinna by  w przedziale 1,25%-1,45%. 
Stawki swap spad y o 1-2 pb w sektorach 5-lat i 10-lat.   

   
Rynki akcji 
Wczoraj indeks Dow Jones na zamkni ciu spad  o 0,30%. Dzi  rano 
indeks  FTSE  by  wy ej  o  0,38%,   indeks  CAC  wzrós  o  0,37%  a  
indeks DAX zwi kszy   si  o 0,48%. Indeks Nikkei zamkn  si  o 
0,06% wy ej.   Dzi  rano indeks WIG20 wzrós  o 0,34% a indeks 
WIG zwi kszy  si  o 0,26%.   

 
 
 

 
ród o: Bloomberg 

 

 
ród o: Bloomberg 

 

 
ród o: Bloomberg 

 

Polska – podstawowe dane rynkowe 25 maja 2018 (9:00)  
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WIG20

waluta 
(mid) Dzi

Ostatni 
fixing Zmiana

forwardy 
USD/PLN bid offer

forwardy 
EUR/PLN bid offer

USD/PLN 3.6852 3.6590 0.7% SPOT 3.6844 3.6860 SPOT 4.3139 4.3155
EUR/PLN 4.3147 4.2953 0.5% S/N 3.6844 3.6860 S/N 4.3141 4.3158
GBP/PLN 4.9249 4.9056 0.4% 1W 3.6841 3.6858 1W 4.3155 4.3173
CHF/PLN 3.7160 3.6890 0.7% 1M 3.6828 3.6845 1M 4.3215 4.3233
SEK/PLN 0.4205 0.4190 0.3% 2M 3.6803 3.6820 2M 4.3299 4.3318
NOK/PLN 0.4544 0.4532 0.3% 3M 3.6779 3.6799 3M 4.3370 4.3391
DKK/PLN 0.5793 0.5767 0.4% 6M 3.6701 3.6724 6M 4.3598 4.3626
CAD/PLN 2.8550 2.8477 0.3% 12M 3.6503 3.6532 12M 4.4059 4.4112
CZK/PLN 0.1671 0.1664 0.4% Bony

WIBOR
Ostatni 
fixing

Zmiana 
1-dzie

skarbowe 
(mid)

Dzisiejsze 
otwarcie

Zmiana 
1-dzie

EUR/USD 1.1708 1.1739 -0.3% O/N 1.53 % -1 bp
USD/JPY 109.42 109.70 -0.3% 1W 1.55 % -1 bp

GBP/USD 1.3363 1.3407 -0.3% 1M 1.64 % 0 bp 1M
USD/CHF 0.9918 0.9919 0.0% 3M 1.70 % 0 bp 3M % bp
EUR/JPY 128.11 128.78 -0.5% 6M 1.78 % 0 bp 6M % bp

EUR/GBP 0.8762 0.8756 0.1% 9M 1.79 % 0 bp 9M bp
USD/CAD 1.2908 1.2849 0.5% 12M 1.82 % 0 bp 12M bp

FRAs (mid)
Ostatnie 

zamkni cie IRS (mid)
Dzisiejsze 
otwarcie

Zmiana 
1-dzie

Obligacje 
skarbowe 

(mid)
Dzisiejsze 
otwarcie

Zmiana 
1-dzie

 1X2   1.65  1X7   1.78 2L 1.92 % 0 bp 2L 1.59 % 0 bp
 2X3   1.65  3X9   1.80 5L 2.47 % -1 bp 5L 2.51 % 0 bp
 1X4   1.70  6X12  1.83 10L 2.98 % -2 bp 10L 3.22 % -2 bp
 3X6   1.72 5L-2L 55 bp -1 bp
 6X9   1.75 10L-5L 51 bp -1 bp
 9X12  1.80 10L-2L 106 bp -1 bp
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Za cznik 1 
Wy czenie odpowiedzialno ci  
Dodatkowe informacje s  dost pne na yczenie 

Deutsche Bank Polska S.A. o wiadcza, e dane zawarte w niniejszej publikacji maj  charakter wy cznie informacyjny, a 

przedstawiona w niej tre  nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia 

do sk adania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie mo e by  traktowana jako doradztwo ani te  nie 

pe ni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zosta y pozyskane ze róde  ogólnie 

dost pnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. do  nale ytej staranno ci w celu zweryfikowania i 

zaktualizowania informacji zamieszczonych powy ej, jednak w adnym przypadku nie ponosi odpowiedzialno ci za ich dok adno  

ani kompletno  jak równie  za jak kolwiek szkod  jak  Klient lub osoby trzecie mog   ponie  w wyniku decyzji podj tych w oparciu 

o informacje zawarte w niniejszej publikacji.  

Transakcje lub produkty tu wymienione mog  nie by  adekwatne dla wszystkich inwestorów. Przed podj ciem decyzji zawarcia 

transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opieraj c si  wy cznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w 

sposób niezale ny oceni  ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podj , jej charakter podatkowy, ksi gowy oraz prawne 

konsekwencje transakcji jak równie  potencjalne korzy ci oraz straty z ni  zwi zane jak równie  oceni  charakterystyk  rynku. 

Za enia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowi  w asny os d Deutsche Bank Polska S.A/osób go 

sporz dzaj cych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, który mo e ulec zmianie bez konieczno ci publikowania tego faktu. 

Wszelkie prognozy s  oparte na za eniach dotycz cych warunków rynkowych i nie ma gwarancji, e którykolwiek z 

prognozowanych wyników mo e by  osi gni ty. Historyczne wyniki nie gwarantuj  wyników w przysz ci. Deutsche Bank Polska 

S.A. o wiadcza, e informacje zawarte powy ej w adnym przypadku nie powinny by  traktowane przez klienta jako rekomendacja 

ani doradztwo Deutsche Bank Polska S.A.  

Niniejsza publikacja nie mo e by  powielana ani dystrybuowana w jakikolwiek sposób, a w szczególno ci za po rednictwem rodków 

masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., ul. Lecha Kaczy skiego 26, 00-609 Warszawa, 

zarejestrowany w S dzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XII Wydzia  Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-

07-416, REGON 350526107, kapita  zak adowy 2.651.449.384 z  (op acony w ca ci). 

 

Analyst Certification 
Pogl dy i opinie wyra one w tym raporcie stanowi  odzwierciedlenie w asnego os du ni ej podpisanego analityka, który nie otrzyma , 

ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendacji lub pogl du w tym raporcie.  

Arkadiusz Krze niak 


