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WIADOMO CI… 
 

POL: Premier Mateusz Morawiecki stwierdzi , e  system emerytalny b dzie oparty na 

trzech filarach: ZUS, PPK oraz IKE. W ramach reformy rodki z OFE (ok. 162 mld PLN) 

 przekazane na IKE lub do ZUS, przy czym IKE b dzie opcj  domy ln . Przy 

transferze rodków z OFE do IKE pobierana b dzie op ata przekszta ceniowa w wysoko ci 

15%, przekazywana do ZUS, roz ona na dwa lata, co ma zrównowa  fakt, e 

emerytury wyp acane z ZUS s  opodatkowane, a rodki wyp acane z IKE nie. Otwarte 

Fundusze Emerytalne zostan  przekszta cone w Otwarte Fundusze Inwestycyjne a 

minimalne progi inwestycji w akcje b  stopniowo zmniejszane, aby nie wp ywa  na 

wycen  spó ek na GPW. Op ata przekszta ceniowa ma pochodzi  z gotówki w posiadaniu 

OFE oraz ze sprzeda y akcji zagranicznych.   Reforma OFE w takim kszta cie powinna 

by  neutralna dla rynków akcji natomiast powinna by  pozytywna dla rynku obligacji 

skarbowych, ze wzgl du na zmniejszenie potrzeb po yczkowych o 20-24 mld PLN w ci gu 

dwóch lat ze wzgl du na op at  przekszta ceniow .    

 

POL: W marcu inflacja wynios a 0,3% m/m oraz 1,7% r/r, bez zmian w stosunku do 

wst pnego szacunku GUS.  

 

 

DZI  NA RYNKU…  

POL: Inflacja bazowa (mar) 

DEU: Indeks ZEW (kwi) 

USA: Produkcja przemys owa (mar) 

  

W CENTRUM UWAGI 
 

Dzi  kalendarz makro zawiera inflacj  bazow   za marzec z Polski oraz indeks oczekiwa  

ekonomicznych  ZEW z Niemiec oraz produkcj  przemys ow  z USA za marzec.  

 
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 11:00 Indeks ZEW (kwi)    
POL 14:00 Inflacja bazowa (mar) 0,3% (1,3%)  0,3% (1,3%) 
USA 15:15 Produkcja przemys owa (mar) 0,3%  0,2% 

      
      

ród o: szacunki Deutsche Bank,  Bloomberg Finance LP 
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Rynek walutowy 
Dzi  rano z oty by  bez zmian   wobec USD oraz by  bez zmian   
wobec EUR w porównaniu do ostatniego fixingu. Dzi   z oty 
powinien porusza  si  w przedziale 4,2650-4,2850 PLN za EUR.  

USD marginalnie umocni  si  w zwi zku z publikacj  wyników 
ameryka skich spó ek.   

 
Obligacje i bony skarbowe 
Rentowno  polskich obligacji skarbowych spad a o 5pb wzd  
ca ej krzywej, bo inwestorzy spodziewaj  si  zmniejszenia potrzeb 
po yczkowych w zwi zku z reform  OFE.   

 
Stopy procentowe 
Dzi  stawka bid O/N powinna by  w przedziale 1,20%-1,35%.  
Stawki swap spad y  o 5 pb w sektorach 5-lat i 10-lat.    

   
Rynki akcji 
Wczoraj indeks  Dow Jones na zamkni ciu spad  o 0,10% a indeks 
S&P 500 zmniejszy  si  o 0,06%.  Dzi  rano indeks FTSE by  wy ej 
o 0,47% indeks CAC 40 wzrós  o 0,32% a indeks DAX zyska  
0,75%. Dzi  na zamkni ciu indeks Nikkei wzrós  o 0,24%. Dzi  rano 
indeks  WIG20 wzrós  o 0,43% a indeks  WIG zwi kszy  si  o 0,31%.      

 
 

 
 

ród o: Bloomberg 

 

 
ród o: Bloomberg 

 

 
ród o: Bloomberg 

 

Polska – podstawowe dane rynkowe 16 kwietnia 2019 (9:30)  
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WIG20

waluta 
(mid) Dzi

Ostatni 
fixing Zmiana

forwardy 
USD/PLN bid offer

forwardy 
EUR/PLN bid offer

USD/PLN 3.7800 3.7789 0.0% SPOT 3.7795 3.7805 SPOT 4.2747 4.2756
EUR/PLN 4.2752 4.2770 0.0% S/N 3.7794 3.7804 S/N 4.2759 4.2769
GBP/PLN 4.9467 4.9497 -0.1% 1W 3.7788 3.7799 1W 4.2765 4.2775
CHF/PLN 3.7661 3.7698 -0.1% 1M 3.7759 3.7771 1M 4.2822 4.2834
SEK/PLN 0.4082 0.4086 -0.1% 2M 3.7726 3.7739 2M 4.2888 4.2901
NOK/PLN 0.4456 0.4449 0.1% 3M 3.7691 3.7704 3M 4.2958 4.2971
DKK/PLN 0.5729 0.5731 0.0% 6M 3.7586 3.7606 6M 4.3167 4.3190
CAD/PLN 2.8237 2.8336 -0.4% 12M 3.7396 3.7424 12M 4.3608 4.3651
CZK/PLN 0.1667 0.1669 -0.1% Bony

WIBOR
Ostatni 
fixing

Zmiana 
1-dzie

skarbowe 
(mid)

Dzisiejsze 
otwarcie

Zmiana 
1-dzie

EUR/USD 1.1310 1.1318 -0.1% O/N 1.68 % bp
USD/JPY 111.93 111.96 0.0% 1W 1.59 % bp

GBP/USD 1.3086 1.3098 -0.1% 1M 1.64 % bp 1M
USD/CHF 1.0036 1.0024 0.1% 3M 1.72 % bp 3M % bp
EUR/JPY 126.59 126.72 -0.1% 6M 1.79 % bp 6M % bp

EUR/GBP 0.8643 0.8641 0.0% 9M 1.81 % bp 9M bp
USD/CAD 1.3387 1.3336 0.4% 12M 1.87 % bp 12M bp

FRAs (mid)
Ostatnie 

zamkni cie IRS (mid)
Dzisiejsze 
otwarcie

Zmiana 
1-dzie

Obligacje 
skarbowe 

(mid)
Dzisiejsze 
otwarcie

Zmiana 
1-dzie

 1X2   1.67  1X7   1.79 2L 1.82 % bp 2L 1.62 % -1 bp
 2X3   1.66  3X9   1.79 5L 2.05 % bp 5L 2.21 % 0 bp
 1X4   1.72  6X12  1.80 10L 2.40 % bp 10L 2.88 % 1 bp
 3X6   1.72 5L-2L 23 bp bp
 6X9   1.73 10L-5L 35 bp bp
 9X12  1.73 10L-2L 57 bp 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., al. Armii Ludowej 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 1.744.449.384  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 


