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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze 
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W kraju 
 
W grudniu ceny skupu podstawowych produktów rolnych, tj. pszenicy, żyta, 
żywca wołowego, żywca wieprzowego, drobiu i mleka krowiego spadły w 
porównaniu z analogicznym miesiącem poprzedniego roku o 19,6 proc., po 
spadku o 18,6 proc. miesiąc wcześniej - podał Główny Urząd Statystyczny. 
 
W styczniu w większości obszarów gosp. wskaźniki koniunktury na wyższym lub 
zbliżonym poziomie wobec grudnia - podał Główny Urząd Statystyczny. 
 
Nowelizacja budżetu jest możliwa, resort finansów musi najpierw dokonać 
przeglądu dochodów i wydatków - poinformował w Programie 1 Polskiego Radia 
minister finansów Andrzej Domański. 
 
Podatek od zysków kapitałowych z całą pewnością będzie ograniczony - 
poinformował w Programie 1 Polskiego Radia minister finansów Andrzej 
Domański. Jak wskazał, resort finansów chce stworzyć nowy system zachęt do 
oszczędzania. 
 
Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Społecznej pracuje nad stworzeniem 
mechanizmu drugiej waloryzacji rent i emerytur tak, by przy określonym 
wskaźniku inflacji była ona przeprowadzana nie tylko w marcu, ale jeszcze raz w 
roku, np. we wrześniu - poinformowała PAP szefowa resortu Agnieszka 
Dziemianowicz-Bąk. 
 
W ocenie członkini RPP J. Tyrowicz modele NBP wskazują na brak spadku inflacji 
w Polsce do celu przy głównej stopie 6,75 i 5,75 proc., dlatego głosowała ona do 
tej pory za jej podwyżką do 7,75 proc. Ekonomistka deklaruje, że jej głosowania 
się nie zmienią, dopóki stabilne osiągnięcie celu nie będzie możliwe w rozsądnym 
horyzoncie. 
 
Amerykański indeks wyprzedzający koniunktury Conference Board w grudniu 
spadł o 0,1 proc. - podała Conference Board. Analitycy oczekiwali, że indeks 
spadnie o 0,3 proc. 
 
Bank Centralny Chin utrzymał bez zmian stopy procentowe - podał Ludowy Bank 
Chin (PBoC) w komunikacie. 
 
Polski dług publiczny, liczony według metodologii ESA2010, na koniec III 
kwartału 2023 r. wyniósł 48,7 proc. PKB wobec 48,3 proc. PKB w II kw. 2023 r. i 
wobec 50,3 proc. PKB w III kw. 2022 r. - podał Eurostat. 
 
Wyrównany sezonowo deficyt sektora finansów publicznych w Polsce w III 

kwartale 2023 roku wyniósł 5,5 proc. PKB - podał Eurostat. 
 
Resort funduszy chce na koniec tego roku mieć 6,5 proc. tzw. certyfikowanych 
wydatków z projektów realizowanych w ramach funduszy spójności na lata 2021 -
2027 - powiedziała PAP Biznes minister funduszy i polityki regionalnej Katarzyna 
Pełczyńska-Nałęcz. Przed funduszami spójności do Polski mają dotrzeć środki z 
KPO, prawdopodobnie na początku kwietnia. 
 
Zadłużenie Skarbu Państwa na koniec grudnia 2023 r. wzrosło o 36,8 mld zł 
(+2,8 proc.) mdm i wyniosło ok. 1.346,2 mld zł - podał resort finansów w 
szacunkowych danych. 
 
Ze świata 
 
W grudniu 2023 roku Ukraina wyeksportowała przez swoje porty więcej 
produktów rolnych niż w jakimkolwiek momencie od początku rosyjskiej inwazji, 
co jest efektem ponownego otwarcia jej głównych portów nad Morzem Czarnym i 
utworzenia morskich kanałów eksportowych - przekazało w poniedziałek 
brytyjskie ministerstwo obrony. 
 
Ceny ropy na giełdzie paliw w Nowym Jorku rosną, gdyż inwestorzy martwią się o 
podaż surowca w obliczu rosnących napięć na Bliskim Wschodzie. Doszły do tego 
obawy, że ostra zima może zakłócić produkcję w Stanach Zjednoczonych. 

EUR-PLN, dane dzienne 
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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 4,3625 0,16 -0,15

USD-PLN 4,0087 0,27 0,49

CHF-PLN 4,6125 0,17 -1,04

EUR-USD 1,0883 -0,14 -0,61

Rynek akcji pkt % %

WIG20 2205 0,19 -0,50

DAX 16 683 0,77 0,37

SP500 4 850 0,22 1,77  

 
Moc grudniowych niespodzianek 
 
Końcówka roku okazała się szczególnie obfita w zaskoczenia po stronie danych 
makro. Dla przypomnienia – już publikowany z początkiem roku odczyt inflacji 
konsumenckiej wpisał się w ten obraz gdyż wypadł wyraźnie niżej od konsensusu, 
tj. 6,2% r/r vs 6,5% r/r. Wczoraj GUS hurtowo publikował dane makro za 
grudzień i passa niespodzianek była kontynuowana. Zaczynając od tej 

prawdopodobnie najbardziej znamiennej. Sprzedaż detaliczna spadła o 2,3% r/r 
wobec oczekiwanego blisko 2-procentowego wzrostu. Po wyrównaniu sezonowym 
odnotowane zostało -2,9% m/m. Pomimo wstępnych deklaracji znacznie 
wyższych wydatków na ubiegłoroczne święta obserwowanych w badaniach, 
ostatecznie okazało się, że w rzeczywistości, przynajmniej wnioskując z danych o 
sprzedaży detalicznej, zapowiedzi się nie zmaterializowały. Więcej o odczycie 
pisaliśmy tutaj. Z ostatecznym werdyktem co do bieżącej kondycji konsumpcji 
warto jednak poczekać jeszcze do szczegółowych danych z rachunków 
narodowych za 4Q’23, gdzie zobaczymy również wydatki na usługi. W pozostałych 
obszarach gospodarki też mamy spore niespodzianki, ale już pozytywne. 
Produkcja przemysłowa w grudniu spadła o 3,9% r/r. Pomimo ujemnej dynamiki 
to zaskoczenie in plus, konsensus był ustawiony w okolicy -6% r/r. Ub. miesiąc 
był wyjątkowo niesprzyjający pod kątem liczby dni roboczych, co zresztą 
pokazuje silny odsezonowany wzrost produkcji przemysłowej oraz przetwórstwa 
przemysłowego o blisko 3% m/m. Produkcja budowlano-montażowa też zrobiła 
sporą niespodziankę rosnąc o 14% r/r (konsensus ok. 5% r/r) i o 8,5% (!) m/m 
po wyrównaniu sezonowym. Więcej o danych z przemysłu i budownictwa 
pisaliśmy tutaj. To nie koniec niespodzianek w obfitym wczorajszym pakiecie 
publikacji GUS. Dane o wynagrodzeniach i zatrudnieniu również odbiegały od 
oczekiwań. Wynagrodzenia rosły o 9,4% r/r – dynamika była jednocyfrowa 
pierwszy raz w ub. roku i wypadła poniżej konsensusu uplasowanego w okolicy 
12% r/r. Tu niespodzianka ma jednak mniejszy wymiar – można ją tłumaczyć w 
znacznej mierze czynnikami jednorazowymi jak np. inny ubiegłoroczny rozkład 
wypłaty premii i nagród, m.in. w górnictwie. Zatrudnienie z kolei pokazało się z 
nieco lepszej strony – obniżyło się o 0,1% r/r wobec oczekiwanych -0,2% r/r. 
Nasz szerszy komentarz do tych odczytów tutaj. Przechodząc do podsumowania 
grudniowych danych. Szacujemy, że PKB w 4Q’23 mógł rosnąć nieco powyżej 2% 
r/r – nasza prognoza wzrostu o 0,5% w całym 2023 pozostaje w mocy. 
Wnioskowanie z samych grudniowych odczytów o słabości ożywienia w 
konsumpcji, czy też, odwrotnie, o znacznym przyspieszeniu w przemyśle i 
budownictwie, naszym zdaniem byłoby przedwczesne. Ale na pewno warto 
odnotować kierunki zaskoczeń. Podobnie jak w przypadku inflacji, płac i 
zatrudnienia. Per saldo grudniowe dane składają się w obraz nieco bardziej od 
oczekiwań sprzyjający scenariuszowi dalszego hamowania inflacji. Presja  płacowa 
i cenowa jest niższa, strona podażowa aktywniejsza, konsument bardziej 
wstrzemięźliwy, a inwestycje nadal mocne.  
 
EUR-USD bez większych zmian. Przy pustawym kalendarium makro zmienność 
na rynkach wczoraj była ograniczona. Kurs głównej pary stabilizował się w okolicy 
1,09. Dziś kolejny dzień bez istotnych publikacji na rynkach bazowych, co nadal 
powinno redukować zmienność.  
 
EUR-PLN nieznacznie koryguje piątkowe silne spadki. Wczoraj kurs pary 
kończył dzień nieco powyżej 4,36, rosnąc na przestrzeni dnia o ok. pół figury. 
Dziś, podobnie jak za granicą, kalendarium wydarzeń makro jest pustawe, co 

powinno sprzyjać stabilizacji kursu złotego. 
 
Krzywa rentowności z lekkim przesunięciem w dół na krótkim końcu. 
Wczoraj rentowności krajowych 2-latek cofnęły się o 4 p.b., do ok. 5,02%. 
Dłuższy koniec był stabilny. Rynki bazowe są w fazie lekkich spadków 
rentowności, co wspiera krajowy dług.  
 
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 5,85 -1 -1

3M WIBOR 5,86 0 0

6M WIBOR 5,85 1 1

SPW PL % p.b. p.b.

2Y 5,02 -4 -1

5Y 5,03 -5 2

10Y 5,26 -1 11  
 

poziom zmiana 1D zmiana 5D

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

DE2Y 233 1 -10

DE5Y 281 1 -6

DE10Y 297 4 5

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

US2Y 62 -4 -26

US5Y 100 -3 -18

US10Y 115 0 -6
 

 
Krzywa rentowności PL 
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Źródło: Bloomberg, opracowanie własne 

https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny/komentarze-specjalne/komentarz-3.html
https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny/komentarze-specjalne/komentarz-2.html
https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny/komentarze-specjalne/komentarz-1.html
https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny.html
https://twitter.com/Analizy_Alior
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Istotne wydarzenia w bieżącym tygodniu 
 

 

 

 

 

 

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio

Poniedziałek

10:00 Polska Produkcja przemysłowa r/r, % grudzień -3,9 -5,8 -0,3

10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % grudzień 9,6 12,1 11,8

10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % grudzień -0,1 -0,2 -0,2

10:00 Polska Produkcja budowlano-montażowa r/r, % grudzień 14,0 4,9 3,9

10:00 Polska Sprzedaż detaliczna r/r, % grudzień -2,3 1,9 -0,3

Wtorek

4:09 Japonia Decyzja BoJ ws. stóp procentowych, % styczeń -0,1 -0,1 -0,1

16:00 USA Indeks Fed z Richmond styczeń -6,0 -11,0

Środa

9:15 Francja Indeks PMI dla przemysłu styczeń 42,5 42,9

9:15 Francja Indeks PMI dla usług styczeń 46,0 45,7

9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemysłu styczeń 43,7 42,6

9:30 Niemcy Indeks PMI dla usług styczeń 49,3 49,3

10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemysłu styczeń 44,7 44,2

10:00 strefa euro Indeks PMI dla usług styczeń 49,0 48,8

10:00 Polska Stopa bezrobocia, % grudzień 5,1 5,0

13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % styczeń 10,40

14:00 Polska Podaż pieniądza M3 grudzień 8,3 7,6

15:45 USA Indeks PMI dla przemysłu styczeń 47,5 49,4

15:45 USA Indeks PMI dla usług styczeń 51,4 51,4

16:30 USA Zmiana zapasów ropy, tys. brk styczeń -2492,0

Czwartek

10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo styczeń 86,6 86,4

14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stóp procentowych, % styczeń 4,5

14:30 USA Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych, tys. styczeń 200,0 187,0

14:30 USA Zamówienia na dobra bez środków trans. m/m, % grudzień 0,2 0,4

14:30 USA Zamówienia na dobra trwałego użytku m/m, % grudzień 1,4 5,4

14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 4Q 2,0 4,9

16:00 USA Sprzedaż nowych domów, tys. grudzień 649,0 590,0

Piątek

10:00 strefa euro Podaż pieniądza M3 grudzień -0,7 -0,9

14:30 USA Wydatki Amerykanów m/m, % grudzień 0,5 0,2

14:30 USA Dochody Amerykanów m/m, % grudzień 0,3 0,4
 

 
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 opracowan  ia 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. 


