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EUR-USD, dane dzienne 
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W kraju  
 
Prognozy wskazują na utrzymywanie się inflacji w celu w kolejnych latach - 
poinformował prezes NBP Adam Glapiński na konferencji prasowej. Dodał, że 
krótkookresowe projekcje NBP wskazują na możliwy wzrost CPI, ale w 
ramach celu. 
 
W listopadzie inflacja bazowa spadła wg wstępnych prognoz do poniżej 3 
proc. - poinformował prezes NBP Adam Glapiński, na konferencji prasowej. 
 
Wysoki deficyt fiskalny ogranicza przestrzeń do luzowania polityki pieniężnej 
- wskazał na konferencji prasowej prezes NBP Adam Glapiński. 
 
RPP będzie chciała przejść w stan wait and see i zobaczyć jak działają 
dokonane obniżki stóp proc. Następnie możliwe jest przystąpienie do 
dalszych obniżek - poinformował prezes NBP Adam Glapiński na konferencji 
prasowej. 
 
Ceny producentów usług związanych z obsługą działalności gospodarczej 
wzrosły w III kw. o 3,7% r/r - podał Główny Urząd Statystyczny. 
 
Sprzedaż detaliczna w Polsce w październiku wzrosła o 2,6% r/r - podał 
Eurostat. W ujęciu miesięcznym sprzedaż spadła o 0,2%. 
 

Ministerstwo Finansów zaoferuje do sprzedaży 8 grudnia obligacje o łącznej 
wartości 7-12 mld zł serii OK0128, NZ0928, WZ0930, PS0131, DS1033 i 
DS1035 - podał resort w komunikacie. 
 
Ministerstwo Finansów na przetargu sprzedaży 5 grudnia zaoferuje do 
sprzedaży 42-tygodniowe bony o wartości 2-4 mld zł - podał resort w 
komunikacie. 
 
Ze świata 
 
Sprzedaż detaliczna w strefie euro w październiku pozostała bez zmian w 
ujęciu miesiąc do miesiąca, a miesiąc wcześniej wzrosła o 0,1%, po korekcie 
z -0,1% - poinformował w komunikacie Eurostat, biuro statystyczne Unii 
Europejskiej. Analitycy spodziewali się m/m +0,2%. 
 
Liczba zapowiadanych zwolnień pracowników w USA w listopadzie wzrosła o 
23,5% w ujęciu rok do roku, po wzroście o 175,3% miesiąc wcześniej - 
wynika z raportu firmy Challenger, Gray & Christmas Inc. 
 
Liczba osób ubiegających się po raz pierwszy o zasiłek dla bezrobotnych w 
ubiegłym tygodniu w USA wyniosła 191 tys. - poinformował Departament 
Pracy USA w komunikacie. Ekonomiści spodziewali się, że liczba nowych 
bezrobotnych wyniesie 220 tys. wobec 218 tys. poprzednio, po korekcie z 
216 tys. 
 
Zamówienia w przemyśle amerykańskim we wrześniu wzrosły o 0,2% m/m - 
poinformował Departament Handlu USA. Analitycy szacowali, że zamówienia 
wzrosną o 0,3% m/m. 
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USD-PLN, dane dzienne 
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CHF-PLN, dane dzienne 
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Źródło: Bloomberg, opracowanie własne 
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz 
  

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek walutowy % %

EUR-PLN 4,2339 0,16 0,11

USD-PLN 3,6360 0,39 -0,32

CHF-PLN 4,5248 -0,08 -0,14

EUR-USD 1,1644 -0,23 0,41

Rynek akcji pkt % %

WIG20 2959 0,46 -1,11

DAX 23 882 0,79 0,48

SP500 6 857 0,11 0,12   

Po obniżce dalsze ruchy RPP niepewne 
 
Wczoraj odbyła się konferencja prezesa NBP po grudniowym posiedzeniu 
RPP, podczas którego stopy procentowe zostały obniżone o 25 p.b., do 
4,0%. Z wypowiedzi A. Glapińskiego wynika, że decyzję umożliwiło wyraźne 
obniżenie inflacji oraz utrzymywanie się jej w granicach celu inflacyjnego 
NBP. Jednocześnie podkreślono, że choć bieżące dane i prognozy sprzyjają 

utrzymaniu inflacji w pobliżu celu również w kolejnych kwartałach, wciąż 
istnieją czynniki ryzyka. Prezes wymienił m.in. wysoką dynamikę cen usług, 
potencjalne efekty związane z kumulacją środków unijnych, a także duży 
deficyt sektora finansów publicznych, który ogranicza przestrzeń do dalszego 
luzowania polityki pieniężnej. W kwestii dalszych działań RPP prezes 
zaznaczył, że Rada nie deklaruje żadnej ścieżki dla stóp procentowych. 
Decyzje będą nadal podejmowane „z posiedzenia na posiedzenie”, a obecnie 
RPP chciałaby najpierw ocenić wpływ dotychczasowych obniżek na 
gospodarkę, zanim rozważy kolejne ruchy. Jednocześnie nie wykluczono 
dalszego cięcia stóp w sytuacji, gdyby napływające dane nadal wskazywały 
na trwałe zakotwiczenie inflacji w celu. Wypowiedzi sugerują więc, że choć 
podstawowym scenariuszem jest pauza, przestrzeń do niewielkiego dalszego 
łagodzenia polityki pozostaje otwarta. 
 
W październiku sprzedaż detaliczna w strefie euro nie zmieniła się 
względem poprzedniego miesiąca (0,0% m/m). W ujęciu rocznym 
dynamika wzrosła do 1,5%, wskazując na nieco lepszy obraz niż miesiąc 
wcześniej. Niemniej jednak na przestrzeni ostatnich kilku miesięcy 
obserwujemy stopniowe osłabianie wzrostu sprzedaży, co daje obraz 
utrzymywania się ostrożności popytu konsumenckiego.  
 
EUR-USD w dół. Po 8-dniowej serii osłabiania dolara wczoraj wystąpiło jego 
lekkie umocnienie. Lepsze od oczekiwań dane o liczbie nowych zasiłków dla 
bezrobotnych mogły wesprzeć dolara. Kurs EUR-USD zakończył dzień na 
poziomie 1,164.   
 
EUR-PLN w górę. Wczoraj złoty osłabił się wobec mocniejszego dolara. 
Kurs EUR-PLN pozostaje w okolicach 4,23, wczoraj zakończył dzień 
nieznacznie powyżej. 
 
Dług dalej stabilnie. Wczoraj nadal kosmetyczne ruchy na polskich SPW. 
Na rynkach bazowych osłabienie długu. 
 
Dziś opublikowane zostaną minutes z listopadowego posiedzenia RPP. Z 
zagranicy spłyną dane o dochodach i wydatkach Amerykanów oraz 
grudniowy indeks zaufania konsumentów Uniwersytetu Michigan. 
 
Zachęcamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na 
którym można znaleźć nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i śledzenia 
nas na X/Twitter. 

E 

 

Rynek pieniężny i rynek długu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniężny PL % p.b. p.b.

1M WIBOR 4,18 -1 -14

3M WIBOR 4,12 -3 -8

6M WIBOR 3,97 -4 -12

SPW PL % p.b. p.b.

2Y 3,97 1 -4

5Y 4,54 0 -5

10Y 5,16 0 -4  
 W 

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.

DE2Y 190 -1 -8

DE5Y 217 -3 -14

DE10Y 239 -3 -13

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.

US2Y 44 -3 -8

US5Y 87 -4 -15

US10Y 106 -4 -15
 

 
Krzywa rentowności PL 
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Krzywa FRA PL
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Źródło: Bloomberg, opracowanie własne 
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Istotne wydarzenia w bieżącym tygodniu 
 

 

 

 

 

 

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio

Poniedziałek

2:45 Chiny Indeks PMI dla przemysłu listopad 49,9 50,5 50,6

9:00 Polska Indeks PMI dla przemysłu listopad 49,1 49,0 48,8

9:15 Francja Indeks PMI dla przemysłu listopad 47,8 47,8 48,8

9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemysłu listopad 48,2 48,4 49,6

10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemysłu listopad 49,6 50,0 50,0

0:00 Polska PKB n.s.a., r/r, % 3Q 3,8 3,7 3,8

15:45 USA Indeks PMI dla przemysłu listopad 52,2 52,2 52,5

16:00 USA Indeks ISM dla przemysłu listopad 48,2 49,0 48,7

Wtorek

11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % październik 6,4 6,3 6,4

11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % listopad 2,2 2,1 2,1

Środa

0:00 Polska Decyzja RPP ws. stóp procentowych, % grudzień 4,00 4,00 4,25

2:45 Chiny Indeks PMI dla usług listopad 52,1 52,1 52,6

9:15 Francja Indeks PMI dla usług listopad 51,4 50,8 48,0

9:30 Niemcy Indeks PMI dla usług listopad 53,1 52,7 54,6

10:00 strefa euro Indeks PMI dla usług listopad 53,6 53,1 53,6

11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % październik -0,5 -0,5 -0,2

13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % listopad -1,4 0,2

14:15 USA Raport ADP, tys. listopad -32,0 10,0 47,0

0:00 USA Ceny importu wrzesień 0,0 0,1 0,1

15:15 USA Produkcja przemysłowa m/m, % wrzesień 0,1 0,1 0,1

15:45 USA Indeks PMI dla usług listopad 54,1 55,0 54,1

16:00 USA Indeks ISM dla usług listopad 52,6 52,0 52,4

16:30 USA Zmiana zapasów ropy, tys. brk listopad 574 -2000 2774

Czwartek

11:00 strefa euro Sprzedaż detaliczna w.d.a. r/r, % październik 1,5 1,3 1,2

13:30 USA Raport Challengera r/r, % listopad 23,5 48,0 175,3

14:30 USA Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych, tys. listopad 191,0 220,0 216,0

15:00 Polska Konferencja prezesa NBP po posiedzeniu RPP grudzień

Piątek

8:00 Niemcy Zamówienia w przemyśle w.d.a. r/r, % październik -2,4 -4,3

11:00 strefa euro PKB s.a., r/r, % 3Q 1,4 1,4

14:00 Polska Publikacja minutes z posiedzenia RPP listopad

16:00 USA Dochody Amerykanów m/m, % wrzesień 0,3 0,4

16:00 USA Wydatki Amerykanów m/m, % wrzesień 0,3 0,6

16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan grudzień 52,0 51,0
 

 
s.a. (seasonally adjusted) – dane wyrównane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) – dane nie wyrównane sezonowo, w.d.a. (working-day adjusted) – dane skorygowane o liczbę dni roboczych w okresie 
wst. - odczyt wstępny, rew. - odczyt zrewidowany, fin. - odczyt finalny 
 

Powyższy materiał (dalej Materiał) został przygotowany przez Dział Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Właścicielem Materiału jest Alior Bank Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie. 

Powielanie bądź publikowanie Materiału lub jego części bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.  

Materiał ma charakter informacyjny, w szczególności  nie stanowi: rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 

kwietnia 2014 r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie nadużyć na rynku) oraz uchylające dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w związku ze świadczeniem  usługi doradztwa inwestycyjnego (usługa doradztwa inwestycyjnego jest świadczona na 

podstawie odrębnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogólnym, badania inwestycyjnego, jak również nie może być traktowany jako usługa doradztwa 

podatkowego bądź prawnego. 
Alior Bank S.A. podjął starania, aby Materiał został sporządzony w sposób rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawności oraz z należytą starannością.  

Materiał wyraża wiedzę oraz poglądy autorów według stanu na dzień sporządzenia. Alior Bank S.A. nie zobowiązuje się do aktualizacji Materiału po dniu publikacji. Materiał został sporządzony 

na podstawie ogólnodostępnych informacji, uznanych przez Dział Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank S.A. ani sporządzający Materiał pracownicy nie ponoszą 
odpowiedzialności za rzetelność oraz prawdziwość materiałów źródłowych sporządzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowań Materiału.  

Materiał może zawierać prognozy co do zdarzeń przyszłych, które są niepewne oraz są obaczone ryzykiem błędu.   

Podejmując decyzje inwestycyjne Klient powinien kierować się własną, niezależną oceną. Klient ponosi pełną odpowiedzialność za skutki swoich decyzji inwestycyjnych. 

Źródłem danych są m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne. 


