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2012-10-17 Konrad Białas 

 Analityk Rynku Walutowego 

 

 Agencja Moody’s potwierdziła we wtorek rating Hiszpanii na poziomie 
Baa3, łagodząc obawy o zdolność Madrytu do zarządzania swoim ogromnym 
długiem publicznym. 
 Medialne doniesienia, iż Madryt prosił o zapobiegawczą linię kredytową 
są nadinterpretacją – niemiecki rzecznik ds. budżetu. Wcześniej we wtorek 
informacja ta wspierała aprecjację euro. 
 Nastroje niemieckich analityków i inwestorów w X poprawiły się drugi 
miesiąc z rzędu. Indeks ZEW wzrósł do -11,5 pkt (prog. -15, poprz. -18,2). 
 Produkcja przemysłowa w USA we wrześniu wzrosła mocniej od prognoz, 
odbijając po sierpniowym zastoju spowodowanym huraganem (0,4% m/m, 
prog. 0,2%, poprz. -1,4%). 
 Hamująca dynamika płac w Polsce (w IX 1,6% r/r, prog. 2,7%, poprz. 
2,7%) osłabia presję inflacyjną i jest argumentem dla obniżek stóp proc. 

 

Kurs Ostatni Zmiana 

EURPLN 4.0849 0.03% 

USDPLN 3.1184 -0.96% 

CHFPLN 3.3765 -0.01% 

GBPPLN 5.0298 -0.62% 

EURUSD 1.3098 0.98% 

GBPUSD 1.6128 0.35% 

USDJPY 78.65 -0.30% 

EURCHF 1.2100 0.06% 

USDCAD 0.9858 0.45% 

AUDUSD 1.0315 0.44% 
Źródło: Alior Bank 

 

Jeden powód do niepokojów mniej 

Z rynków finansowych został usunięty kolejny element niepewności. Agencja ratingowa Moody’s utrzymała ra-

ting Hiszpanii jeden stopień powyżej statusu śmieciowego, dzięki czemu ryzyko gwałtownego pogorszenia wa-

runków finansowania kraju istotnie zmalało. Według Moody’s wola EBC do skupu obligacji rządu Hiszpanii oraz 

zobowiązanie kraju do implementacji reform fiskalnych i strukturalnych przemawia za utrzymaniem ratingu. Ale 

perspektywa ratingu pozostaje negatywna, gdyż ryzyka dla scenariusza bazowego nadal są wysokie. Dla zacho-

wania oceny kredytowej kluczowe jest, aby kraj utrzymał dostęp do rynku długu, jak również Madryt musi osta-

tecznie zwrócić się o pomoc z funduszy ratunkowych strefy euro. 

Media donoszą, że Madryt od początku miesiąca jest gotowy do poproszenia o wsparcie finansowe, najprawdo-

podobniej w postaci zapobiegawczej linii kredytowej w wysokości 50 mld euro. Wystarczyłoby to, aby aktywo-

wać program interwencyjnego skupu obligacji przez Europejski Bank Centralny. Ale do pełnego sukcesu wciąż 

jeszcze daleko. Źródła z hiszpańskiego rządu informują, że premier Rajoy nie podjął jeszcze finalnej decyzji, gdyż 

wcześniej chciałby zapewnienia, że Madryt nie będzie zmuszony do dodatkowych reform. A sprawa ta wydaje się 

o tyle istotna, że żądanie dodatkowych cięć fiskalnych będzie oznaczać coraz większą zapaść hiszpańskiej gospo-

darki i trudniejsze warunki finansowania niezbędnych wydatków budżetowych, co będzie skazywać Hiszpanię na 

konieczność uzyskania kolejnej pomocy finansowej, albo bankructwo. Europa już ma jeden przykład takiej spirali 

w przypadku Grecji i kluczowe wydaje się, by nie popełniać dalej tych samych błędów. 

 

 Solidne wyniki kwartalne amerykańskich spółek z Wall Street oraz doniesienia związane z Hiszpanią, jakie 

miały miejsce we wtorek, tworzą podstawy dla pozytywnych nastrojów na środowej sesji. 

 EURUSD najwyżej od miesiąca po decyzji agencji Moody’s. Możliwa kontynuacja wzrostów do czteromie-

sięcznego szczytu z września (1,3173) po wcześniejszym pokonaniu 1,3122. Pierwsze istotne wsparcie na 

1,3040. 

 Złoty czeka na dane o produkcji przemysłowej. W naszej ocenie jest możliwe rozczarowanie odczytem 

(prog. -3,6% r/r), co może wypchnąć kurs EURPLN ponad 4,10. Przed publikacją rynek powinien być stabilny z 

dolnym ograniczeniem wahań na 4,07. 

 USDPLN blisko październikowych minimów (3,1075), których test zależy od dalszych wzrostów na EURUSD. 

Słabe dane z Polski wyniosą kurs w kierunku 3,1440.  
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Istotne wydarzenia dnia 

 

Waluty 

Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana 

EURPLN 4.0849 4.0838 0.03% 

USDPLN 3.1184 3.1487 -0.96% 

CHFPLN 3.3765 3.3770 -0.01% 

GBPPLN 5.0298 5.0609 -0.62% 

EURUSD 1.3098 1.2971 0.98% 

GBPUSD 1.6128 1.6073 0.35% 

USDJPY 78.65 78.8850 -0.30% 

EURCHF 1.2100 1.2093 0.06% 

USDCAD 0.9858 0.9814 0.45% 

AUDUSD 1.0315 1.0270 0.44% 

Rynek pieniężny       

Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana 

WIBOR1M 4.82 4.83 -0.01 

WIBOR3M 4.80 4.80 0.00 

EURIBOR1M 0.1110 0.1110 0.0000 

EURIBOR3M 0.2080 0.2090 -0.0010 

LIBOR USD 1M 0.2132 0.2140 -0.0008 

LIBOR USD 3M 0.3248 0.3303 -0.0055 

LIBOR CHF 1M 0.0070 0.0070 0.0000 

LIBOR CHF 3M 0.0370 0.0370 0.0000 
 
Wykres 1. Kurs EURPLN – wykres dzienny 

 
 

 

Obligacje skarbowe     

Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana 

POLSKA 10Y 4.604 4.568 0.036 

NIEMCY 10Y 1.544 1.476 0.068 

WŁOCHY 10Y 4.934 4.983 -0.049 

HISZPANIA 10Y 5.808 5.829 -0.021 

GRECJA 10Y 17.663 17.490 0.173 

USA 10Y 2.098 2.050 0.048 

Indeksy       

Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana 

WIG20 2397.98 2377.22 0.87% 

DAX 7376.27 7261.25 1.58% 

CAC 40 3500.94 3420.28 2.36% 

FTSE 100 5870.54 5805.61 1.12% 

S&P 500 1454.92 1440.13 1.03% 

NIKKEI 225 8806.55 8701.31 1.21% 

Towary 

Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana 

Ropa Brent 116.38 116.38 0.00% 

Złoto 1752.70 1747.80 0.28% 

Srebro 33.14 32.96 0.56% 

Miedź 8141.00 8124.00 0.21% 
 

Wykres 2. Kurs EURUSD – wykres dzienny 

 
 

Źródło: Alior Bank; kursy walutowe oraz ceny towarów są cenami mid z godziny 8:00 z dnia dzisiejszego i poprzedniego dnia roboczego; kwotowania 

rynku pieniężnego odnoszą się do ostatnich dwóch dni roboczych; rentowności obligacji oraz wartości indeksów giełdowych odnoszą się do wartości na 

zamknięciu z ostatnich dwóch dni roboczych.  
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Godz. Miejsce Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednia 

10:30 Wlk. Brytania Protokół z posiedzenia Banku Anglii październik   

10:30 Wlk. Brytania Stopa bezrobocia sierpień 8,1% 8,1% 

14:00 Polska Produkcja przemysłowa wrzesień -3,6% r/r 0,5% r/r 

14:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemysłu wrzesień 1,7% r/r 3,1% r/r 

14:30 USA Pozwolenia na budowę domów wrzesień 810 tys. 801 tys. 

14:30 USA Rozpoczęte budowy domów wrzesień 770 tys. 750 tys. 
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Niniejsza analiza została sporządzona przez Alior Bank S.A. z siedzibą w Warszawie i nie stanowi ona świadczenia usług w zakresie 
doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu powszechnie obowiązujących przepisów prawa, w szczególności ustawy z dnia 29 lipca 2005 
roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2010 r., Nr 211, poz. 1384 wraz z późn. zm.). Nie stanowi ona również 
oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku – Kodeks cywilny (Dz. U. z 1964 r., Nr 16, poz. 93 wraz z późn. 
zm.). W związku z powyższym, decyzje podejmowane przez klientów w oparciu o niniejszą analizę oraz opisane w niej przewidywa-
nia, szacunki jak i wskazane ryzyka, nie mogą stanowić podstawy roszczeń wysuwanych w stosunku do Alior Banku S.A. 
 
Celem niniejszej analizy jest przede wszystkim zaprezentowanie klientom możliwie najszerszej i wnikliwej informacji dotyczącej 
aktualnej sytuacji makroekonomicznej, w tym szeroko pojętej problematyki ryzyka finansowego i wiążącego się z nim wahania wa-
lut, stóp procentowych, inflacji, surowców, notowań giełdowych. Alior Bank S.A. dokłada wszelkiej staranności aby informacje zawar-
te w analizie jak i wnioski z niej płynące, były jak najbardziej wiarygodne i dokładne. 
 
Klienci muszą brać jednak pod uwagę, iż inne podmioty funkcjonujące na rynku i przeprowadzające podobne analizy makroekono-
miczne, mogą opierać się w swych opracowaniach na innych modelach i założeniach, jak również zebranych danych, co może prowa-
dzić w rezultacie do przedstawienia innych wniosków i przewidywań w stosunku do zaprezentowanych przez Alior Bank S.A. 
 
Klienci, którzy podejmą decyzję odnośnie poszczególnych instrumentów finansowych oraz innych transakcji, opierając się w tej mie-
rze o analizę makroekonomiczną sporządzoną przez Alior Bank S.A., muszą mieć świadomość, iż podejmują te decyzje na własne 
ryzyko i odpowiedzialność. Jednocześnie Alior Bank S.A. sugeruje, aby decyzje przez klientów podjęte zostały poprzedzone szczegó-
łowym zapoznaniem się z informacją o ryzyku związanym z poszczególnymi instrumentami finansowymi oraz transakcjami, jak 
również negatywnych skutkach mogących wystąpić w przyszłości. 

 


