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EUR-USD, dane dzienne 

 
Informacje gospodarcze 
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W kraju  
 
Rada Polityki Pieniężnej odrzuciła w listopadzie wniosek Joanny Tyrowicz o 
podwyżkę stóp o 125 pb. - podano na stronach Narodowego Banku 
Polskiego. 
 
Istnieje 50-procentowe prawdopodobieństwo obniżki stóp procentowych w 
Polsce na styczniowym posiedzeniu - ocenił w wywiadzie dla agencji 
Bloomberg członek Rady Polityki Pieniężnej, Ireneusz Dąbrowski. 
 
Ceny lokali mieszkalnych w III kwartale 2025 roku wzrosły o 4,0 proc. rok 
do roku, a w ujęciu kwartał do kwartału wzrosły o 0,9 proc. - podał GUS.W 
III kwartale 2025 roku najszybciej drożały lokale mieszkalne w 
województwie kujawsko-pomorskim, gdzie wzrost w ujęciu kwartalnym 
wyniósł 2,1 proc. - podał GUS. 
 
Wskaźnik nastrojów w polskiej gospodarce (Economic Sentiment Indicator - 
ESI) w grudniu wyniósł 100,0 pkt. wobec 98,9 pkt. przed miesiącem - 
wynika z danych Komisji Europejskiej. 
 
Stopa bezrobocia, po dostosowaniu sezonowym, według metodologii 
Eurostatu, wyniosła w listopadzie w Polsce 3,2 proc., tak jak w październiku 
- podał Eurostat. 
 
Bank Gospodarstwa Krajowego na przetargu 12 stycznia , w ramach emisji 

na rzecz Funduszu Przeciwdziałania COVID-19, zaoferuje papiery serii 
FPC0229, FPC0231, FPC0332 i FPC0235, podaż wyniesie minimalnie 1,0 mld 
zł - podał bank w komunikacie. 
 
Nie wiadomo, czy sprawozdanie sejmowej Komisji Odpowiedzialności 
Konstytucyjnej ws. wstępnego wniosku o pociągnięcie do odpowiedzialności 
przed Trybunałem Stanu (TS) prezesa Narodowego Banku Polskiego Adama 
Glapińskiego zostanie przygotowane w 2026 r. - ocenia przewodniczący 
Komisji Zdzisław Gawlik z KO. 
 
Premier Donald Tusk zapowiada prace nad sposobami ochrony pracowników, 
po rezygnacji ze zmian w Państwowej Inspekcji Pracy. 
 
Ze świata 
 
Indeks nastrojów w gospodarce strefy euro wyniósł w grudniu 96,7 pkt. 
wobec 97,1 pkt. w poprzednim miesiącu, po korekcie - podała Komisja 
Europejska w komunikacie. Analitycy spodziewali się indeksu na poziomie 
97,1 pkt. 
 
Prezydent USA Donald Trump zaproponował w środę zwiększenie 
przyszłorocznego budżetu obronnego do poziomu 1,5 bln dolarów, co 
oznaczałoby wzrost o ponad 50 proc. względem bieżącego roku. Trump 
zagroził jednocześnie koncernowi Raytheon, że nie będzie otrzymywał 
kontraktów rządowych, jeśli nie zainwestuje w nowe fabryki. 
 
Republikański senator Lindsey Graham ogłosił w środę, że prezydent Donald 
Trump dał „zielone światło” dla jego projektu ustawy o sankcjach przeciwko 
Rosji oraz cłach na towary z państw kupujących rosyjską ropę naftową. 
Wyraził nadzieję, że głosowanie w tej sprawie odbędzie się w przyszłym 
tygodniu. 
 
Prezydent Francji Emmanuel Macron poinformował w czwartek, że jego kraj 
będzie głosować przeciwko podpisaniu umowy o wolnym handlu między Unią 
Europejską i blokiem Mercosur. Macron wyjaśnił, że we Francji nie ma zgody 
na to porozumienie, co pokazały debaty w parlamencie. 
 
Agencja Reutera poinformowała w czwartek, że amerykański rząd rozważa 
wypłacenie mieszkańcom Grenlandii jednorazowo 10-100 tys. dolarów, by 
skłonić ich do odłączenia się od Danii i przyłączenia do USA. Władze 
Grenlandii i Danii wykluczają przejęcie wyspy przez Stany Zjednoczone. 
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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 4,2113 0,09 -0,09

USD-PLN 3,6119 0,20 0,38

CHF-PLN 4,5218 0,12 -0,17

EUR-USD 1,1660 -0,13 -0,73

Rynek akcji pkt % %

WIG20 3234 -2,36 2,18

DAX 25 127 0,02 2,60

SP500 6 921 0,01 0,92   

Obiecująco w niemieckim przemyśle 

 

Wczoraj opublikowane zostały listopadowe dane o nowych zamówieniach, a dziś rano o 

produkcji w niemieckim przemyśle. W obu przypadkach przebite zostały konsensusy 

oczekiwań. Nowe zamówienia wzrosły o 5,6% m/m wyr. sez. (konsensus -1%) oraz 

10,5% r/r (skorygowane o dni robocze), a produkcja przemysłowa o 0,8% m/m wyr. 

sez. (konsensus -0,4%) i 0,8% r/r (skorygowane o dni robocze). Na pierwszy rzut oka 

odczyty wyglądają wręcz imponująco. Te o nowych zamówieniach są jednak mocno 
podbite przez duże zamówienia, a konkretnie wyrobów metalowych oraz sprzętu 

transportowego. Z wyłączeniem tych elementów nowe zamówienia wzrosły mniej 

efektownie, ale wciąż solidnie – o 2,1% m/m wyr. sez. Po sierpniowej zapaści 

stopniowo odbudowuje się również poziom produkcji przemysłowej, który w listopadzie 

był najwyższy od marca 2025. Wzrosty napędzał przede wszystkim sektor 

motoryzacyjny (7,8% m/m wyr. sez.), ale też maszyny i urządzenia (3,2% m/m wyr. 

sez.) oraz remonty, instalowanie i utrzymanie maszyn i urządzeń (10,5% m/m wyr. 

sez.). Listopadowe dane z niemieckiego przemysłu są zatem dość obiecujące. Poza tym 

zaczynają obrazować nową rzeczywistość niemieckiego przemysłu – solidne impulsy ze 
strony krajowych zamówień (6,5% m/m wyr. sez. w listopadzie), stymulowane 

wydatkami na infrastrukturę oraz potrzeby militarne. Oczekiwania znacznej poprawy 

mitygują wskaźniki koniunktury, które wciąż sygnalizują dość słabe nastroje w 

sektorze.  

 

Lekkie pogorszenie nastrojów gospodarczych w strefie euro. W grudniu indeks 

ESI dla strefy euro obniżył się z 97,1 do 96,7 i tym samy utrzymuje się poniżej 

długoletniej średniej 100. Wskaźnik spadł dla wszystkich największych gospodarek, 

najmocniej dla Niemiec (-1,1), a najłagodniej dla Hiszpanii (-0,5). W ujęciu sektorowym 
lekka poprawa nastąpiła w przemyśle i budownictwie (0,3), a pogorszenie w usługach (-

0,2) i handlu detalicznym (-1,2). Nastroje konsumentów również się pogorszyły (-0,3). 

Badanie jak zwykle jest publikowane także dla całej UE, w tym Polski. W przypadku 

naszego kraju sytuacja gospodarcza w grudniu wg ESI poprawiła się. Indeks wzrósł z 

98,9 do 100, a więc jest na poziomie długoletniej średniej. Zaważyła znacząca poprawa 

nastrojów konsumenckich (3,1). Poprawa nastąpiła również w większości sektorów, 

oprócz przemysłu. Wskazania badania dla strefy euro okazały się rozczarowujące i idą 

nieco pod prąd oczekiwaniom poprawy koniunktury w Niemczech. W przypadku Polski 

można mówić o zgodnym z oczekiwaniami rozwojem tendencji – koniec roku i pierwsza 

połowa tego powinny przynieść rozwinięcie ożywienia w krajowej gospodarce.  
 

Stopa bezrobocia w strefie euro nieco niżej. Wczoraj Eurostat opublikował 

listopadowe dane o stopie bezrobocia w UE i strefie euro. W pierwszym przypadku 

wskaźnik (wyrównany sezonowo) utrzymał się na poziomie 6%, a w drugim obniżył z 

6,4% do 6,3%. Stopa bezrobocia w UE i strefie euro w 2025 lekko wzrosła (0,1 – 0,2 

p.p.), ale utrzymuje się blisko historycznych minimów, wyznaczonych z końcem 2024. 

W Polsce stopa bezrobocia w listopadzie stabilizowała się na poziomie 3,2% i 

pozostawała jedną z niższych w UE, choć w ujęciu r/r podniosła się nieco, o 0,4 p.p. Z 

punktu widzenia pracodawców to może być korzystne zjawisko, gdyż sugeruje lekkie 
poluzowanie napiętej sytuacji w kontekście dostępności pracowników. 

 

EUR-USD nieco niżej. Wczoraj kurs głównej pary kontynuował ruch południowy 

obserwowany na przestrzeni ostatnich kilkunastu sesji i zbliżył się do 1,1650. W tle 

pojawiły się mieszane dane z Europy – dużo lepsze od oczekiwań z niemieckiego 

przemysłu i nieco gorsze ESI dla strefy euro, które per saldo raczej powinny wspierać 

euro. Dziś trwa wyczekiwanie na dane z rynku pracy w USA.  

 

Przerwana dobra passa złotego i krajowego długu. Wczoraj kurs EUR-PLN lekko 

odbił i wrócił nad poziom 4,21, a rentowności benchmarków SPW nieznacznie wzrosły (1 
p.b.). W ostatnich dniach pojawiło się nieco komentarzy z RPP sygnalizujących, że 

inflacyjne pozytywne niespodzianki (niskie odczyty) ciągle robią wrażenie na gremium. 

W tej sytuacji rynek może chętniej wyceniać obniżkę stóp NBP w styczniu. 

 

Dziś o 11:00 opublikowana zostanie listopadowa sprzedaż detaliczna w strefie euro. 

Konsensus zakłada 1,6% r/r w.d.a. 

O 14:30 opublikowany zostanie grudniowy raport z rynku pracy w USA. Konsensus 

zakłada spadek stopy bezrobocia z 4,6% do 4,5%, przyrost miejsc pracy w sektorze 

pozarolniczym o 70 tys. wobec 64 tys. poprzednio i dynamikę płacy godzinowej na 
poziomie 3,6% r/r wobec 3,5% r/r poprzednio. 

O 16:00 opublikowany zostanie styczniowy indeks nastrojów konsumentów w USA wg 

Uniwersytetu Michigan. Konsensus zakłada wzrost z 52,9 do 53,5. 

 

Zachęcamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na którym można 

znaleźć nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i śledzenia nas na X/Twitter. 

1,3  

 

Rynek pieniężny i rynek długu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniężny PL % p.b. p.b.

1M WIBOR 4,03 -3 -4

3M WIBOR 3,94 -4 -5

6M WIBOR 3,85 -1 -2

SPW PL % p.b. p.b.

2Y 3,72 1 -11

5Y 4,51 1 -5

10Y 5,12 1 -4  
 W 

poziom zmiana 1D zmiana 5D

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

DE2Y 163 0 -8

DE5Y 210 0 -1

DE10Y 226 -4 -5

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

US2Y 23 -1 -12

US5Y 79 -1 -5

US10Y 95 -1 -4
 

 
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 usług grudzień 52,0 52,0 52,1

16:00 USA Indeks ISM dla przemysłu grudzień 47,9 48,4 48,2

Wtorek

0:00 Polska Dzień wolny

8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % grudzień 1,8 1,8 2,3

8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % grudzień 2,0 2,0 2,6

9:15 Francja Indeks PMI dla usług grudzień 50,1 50,2 50,1

9:30 Niemcy Indeks PMI dla usług grudzień 52,7 52,6 52,7

10:00 strefa euro Indeks PMI dla usług grudzień 52,4 52,6 52,4

15:45 USA Indeks PMI dla usług grudzień 52,5 52,9 54,1

Środa

0:00 Niemcy Sprzedaż detaliczna n.s.a. r/r, % listopad -1,8 0,1 1,3

9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % grudzień 6,3 6,3 6,3

11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % grudzień 2,0 2,0 2,2

13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % grudzień -10,0 -5,0

14:15 USA Raport ADP, tys. grudzień 41,0 50,0 -29,0

14:30 USA Zamówienia na dobra trwałego użytku m/m, % październik -2,2 -2,2 -2,2

14:30 USA Zamówienia na dobra bez środków trans. m/m, % październik 0,1 0,2 0,1

16:00 USA Zamówienia w przemyśle m/m, % październik -1,3 -1,2 0,2

16:00 USA Indeks ISM dla usług grudzień 54,4 52,2 52,6

16:30 USA Zmiana zapasów ropy, tys. brk styczeń -3832,0 -1000,0 -1934,0

Czwartek

8:00 Niemcy Zamówienia w przemyśle w.d.a. r/r, % listopad 10,5 2,9 -0,7

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

11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % listopad -1,7 -1,7 -0,5

13:30 USA Raport Challengera r/r, % grudzień -8,3 48,0 23,5

14:30 USA Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych, tys. styczeń 208,0 212,4 199,0

14:30 USA Bilans handlu zagranicznego  mld USD październik -29,4 -58,7 -48,1

14:30 USA Jednostkowe koszty pracy  k/k wrzesień -1,9 -0,1 -2,9

14:30 USA Wydajność pracy k/k wrzesień 4,9 5,0 4,1

Piątek

2:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % grudzień 0,8 0,8 0,7

8:00 Niemcy Produkcja przemysłowa w.d.a. r/r, % listopad 0,8 -1,0 1,0

11:00 strefa euro Sprzedaż detaliczna w.d.a. r/r, % listopad 1,6 1,5

14:30 USA Stopa bezrobocia, % grudzień 4,5 4,6

14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. grudzień 70,0 64,0

14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. grudzień 75,0 69,0

14:30 USA Pozwolenia na budowę domów, tys. październik 1350,0 1330,0

14:30 USA Rozpoczęte budowy domów, tys. październik 1330,0 1307,0

16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan styczeń 53,5 52,9
 

 
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. 


