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Zastrzeżenia prawne 
Powyższa informacja jest wyłącznie wyrazem poglądów autora według stanu wiedzy na dzień jej sporządzenia, nie stanowi wyceny kon-
kretnych instrumentów finansowych, nie została oparta o żadną metodę wyceny i nie określa ryzyka inwestycyjnego. Powyższa informacja 
nie stanowi usługi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu właściwych przepisów, w szczególności Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie 
instrumentami finansowymi (tekst jedn. Dz.U. z 2017 r., Poz. 1768 ze zm.) oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu właściwych prze-
pisów, w szczególności przepisów Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupełniającego 
rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardów technicznych dotyczących 
środków technicznych do celów obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujących lub sugeru-
jących strategię inwestycyjną oraz ujawniania interesów partykularnych lub wskazań konfliktów interesów, lub jakiejkolwiek porady, w tym 
w szczególności porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o którym mowa w art. 76 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o 
obrocie instrumentami finansowymi (tekst jedn. Dz.U. z 2017 r., Poz. 1768 ze zm.), porady prawnej lub podatkowej, ani też nie jest wska-
zaniem, iż jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. W związku z powyższym autor nie ponosi odpowie-
dzialności za działania lub zaniechania klienta lub innego podmiotu lub osoby podjęte na podstawie niniejszej informacji ani za szkody 
poniesione w wyniku tych decyzji, ich skutki, w szczególności finansowe, powstałe w wyniku wykorzystania niniejszej informacji. 
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Presja inflacyjna w odwrocie? 

Nadchodzący tydzień będzie bardzo bogaty w publikacje danych makroekonomicznych. Z Europy naji-

stotniejsze będą wstępne odczyty listopadowych wskaźników inflacji CPI z Niemiec, Francji, Włoch i 

całej strefy euro. Możemy być świadkami potwierdzenia odwrotu trendu wzrostowego presji inflacyjnej. 

W październiku w 11 krajach strefy euro wskaźniki inflacyjne były niższe od oczekiwań. Może to się 

przełożyć również na przyszłe decyzje monetarne EBC. Grudniowa podwyżka jest już przez inwestorów 

wyceniana na poziomie co najmniej 50 pb, jednak kolejne kroki w walce z inflacją nie są już takie pewne. 

Jeśli EBC nie podąży śladem jastrzębio nastawionego FED, to utrzyma się na rynku dysparytet stóp 

procentowych korzystny w średnim i długim terminie dla amerykańskiego dolara. W najbliższym tygo-

dniu dla amerykańskiej waluty bardzo ważny będzie wydźwięk piątkowego raportu z rynku pracy oraz 

odczyt październikowego wskaźnika deflatora wydatków PCE i PCE core – ulubionego wskaźnika inflacji 

dla FED. Wysokiego odczyty w obu przypadkach będą impulsami do umocnienia dolara. Dobra sytua-

cja na rynku pracy ze oceanem daje amerykańskim władzom monetarnym swobodę w dalszym zacie-

śnianiu polityki monetarnej w USA.  

  Cisza przed burzą 

Polska waluta przez ostatnie dwa tygodnie ani mocno nie straciła na wartości ani też wyraźnie się nie 

umocniła. Wąska konsolidacja kursów w tak długim okresie to rzecz rzadko spotykana na rynku walu-

towym. Nadchodzący tydzień może sprzyjać wzrostowi zmienności. Dużo danych makroekonomicznych 

może ośmielić inwestorów do wyboru kierunku bardziej średnioterminowego ruchu. Pomimo obserwo-

wanej na przełomie października i listopada fali aprecjacji polskiej waluty, obecnie nadal bardziej praw-

dopodobny jest powrót do średnio i długoterminowej słabości PLN. Sytuacja fundamentalna nie sprzyja 

dalszej znaczącej poprawie nastrojów a ryzyko spowolnienia i ewentualnej recesji w Europie i w Polsce 



Weekly Market View 
28 listopada 

  

 

 
Zastrzeżenia prawne 
Powyższa informacja jest wyłącznie wyrazem poglądów autora według stanu wiedzy na dzień jej sporządzenia, nie stanowi wyceny kon-
kretnych instrumentów finansowych, nie została oparta o żadną metodę wyceny i nie określa ryzyka inwestycyjnego. Powyższa informacja 
nie stanowi usługi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu właściwych przepisów, w szczególności Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie 
instrumentami finansowymi (tekst jedn. Dz.U. z 2017 r., Poz. 1768 ze zm.) oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu właściwych prze-
pisów, w szczególności przepisów Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupełniającego 
rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardów technicznych dotyczących 
środków technicznych do celów obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujących lub sugeru-
jących strategię inwestycyjną oraz ujawniania interesów partykularnych lub wskazań konfliktów interesów, lub jakiejkolwiek porady, w tym 
w szczególności porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o którym mowa w art. 76 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o 
obrocie instrumentami finansowymi (tekst jedn. Dz.U. z 2017 r., Poz. 1768 ze zm.), porady prawnej lub podatkowej, ani też nie jest wska-
zaniem, iż jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. W związku z powyższym autor nie ponosi odpowie-
dzialności za działania lub zaniechania klienta lub innego podmiotu lub osoby podjęte na podstawie niniejszej informacji ani za szkody 
poniesione w wyniku tych decyzji, ich skutki, w szczególności finansowe, powstałe w wyniku wykorzystania niniejszej informacji. 

2 | S t r o n a  
 

może przełożyć się na kolejną wyprzedaż PLN. W najbliższym tygodniu poznamy kolejny raport infla-

cyjny a dokładnie wstępny odczyt inflacji CPI w listopadzie. Odczyt ten odpowie na pytanie, czy rosnąca 

presja inflacyjna będzie problemem dla gospodarki również w I kwartale 2023 roku, czy może jednak 

zacznie obserwować spadek presji inflacyjnej podobnie jak w innych krajach eurolandu? 

  Prognozy na bieżący tydzień 

Maksima 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,0470 4,6500 4,7500 5,5700 4,8600 

Minima 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,0050 4,4900 4,6800 5,4300 4,7500 
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Prognozy całoroczne 

 Q4 2022 Q1 2023 Q2 2023 Q3 2023 

EURUSD 1,00 1,00 1,02 1,03 

USDPLN 4,75 4,78 4,68 4,63 

EURPLN 4,79 4,84 4,75 4,74 

GBPPLN 5,38 5,43 5,39 5,43 

Mediana prognoz na koniec okresu. Opracowanie własne na podstawie danych z Bloomberg’a z dn. 25.11.2022. 

Punkty swapowe 25.11.2022 

USD/PLN 

2W 1M 2M 3M 6M 

(BID/ASK) 51/61pb 111/124 516/551 645/686 1104/1146 

EUR/PLN 

2W 1M 2M 3M 6M 

98/107 215/229 778/814 1012/1053 1790/1839 

Źródło: Bloomberg 
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Punkty swapowe 25.11.2022 

GBP/PLN 

2W 1M 2M 3M 6M 

80/93 175/192 735/780 930/983 1593/1650 

CHF/PLN 

2W 1M 2M 3M 6M 

123/134 268/285 913/955 1210/1262 2226/2280 

Źródło: Bloomberg 

 

Średnioterminowy trend 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

horyzontalny horyzontalny horyzontalny horyzontalny horyzontalny 

Źródło: opracowanie własne.    
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  Fixing NBP 

25.11.2022 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,0393 4,5111 4,6884 5,4497 4,7727 

18.11.2022 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,0381 4,5337 4,7067 5,4075 4,7675 

10.11.2022 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

0,9961 4,7328 4,7146 5,3795 4,7905 

Źródło: strona internetowa Narodowego Banku Polskiego, www.nbp.pl. 
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Najważniejsze wydarzenia 

28.11 

(poniedziałek) 

29.11 

(wtorek) 

30.11 

(środa) 

1.12 

(czwartek) 

2.12 

(piątek) 

15:00 

Wystąpienie publiczne 

prezeski ECB (Chri-

stine Lagarde) 

(strefa euro) 

14:00 

Inflacja CPI 

(Niemcy) 

10:00 

PKB 

(Polska) 

9:00 

PMI dla przemysłu 

(Polska) 

11:00 

Inflacja PPI 

(strefa euro) 

  

10:00 

Inflacja CPI 

(Polska) 

9:55 

PMI dla przemysłu 

(Niemcy) 

14:30 

Dane z rynku pracy 

(USA) 

  

11:00 

Inflacja HICP 

(strefa euro) 

10:00 

PMI dla przemysłu 

(strefa euro) 

 

  

14:30 

PKB 

(USA) 

10:30 

PMI dla przemysłu 

(W. Brytania) 

 

  

19:30 

Wystąpienie publiczne 

prezesa Fed (Jerome 

Powell) 

(USA) 

16:00 

ISM dla przemysłu 

(USA) 

 

Źródło: opracowanie własne.  


