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W oczekiwaniu na decyzje monetarne

Za dwa tygodnie zostang podjete ostatnim w tym roku kalendarzowym decyzje monetarne FED oraz
ECB. Nadchodzacy tydzien moze by¢ wiec przejSciowym bez duzej ilosci istotnych danych makroeko-
nomicznych. Poprzedni tydzien przyniost kontynuacje wzrostowej korekty gtéwnej pary walutowej a do-
larowi nie pomoégt nawet dobry wydzwiek raportu z amerykaniskiego rynku pracy. Powtérzona co do
tresci wypowiedz szefa FED Jerome Powella zostata odebrana jako bardziej gotebia niz miesige wezesniej
(cho¢ Powell uzyt niemal tych samych sformutowan). W oczekiwaniu na decyzje monetarne para
EUR/USD moze kontynuowaé proby dalszego wzrostu kursu w kierunku poziomu 1,06. Dopiero wy-
dzwiek posiedzenia FED 1 ECB da silniejszy impuls dla ustalenia sie $rednioterminowego trendu euro-
dolara na kolemne kwartaty. Nie mozna wykluczy¢ wzrostu dysparytetu stop procentowych na korzys$¢

amerykanskiej waluty 1 silniejszych spadkow kursu EUR/USD pod koniec roku 2022 1 w I kwartale 2023.

Polska waluta czeka na decyzje gtéwnych bankéw centralnych

Ruch wzrostowy gtownej pary walutowe) przektada sie gtownie na spadki kursu pary USD/PLN. Pozo-
state pary walutowe zwigzane z PLN (EUR/PLN; GBP/PLN czy CHF/PLN) zachowuja sie od 3 tygodni
dos¢ stabilnie 1 konsolidujg swoje ruchy w waskich przedziatach wahan. Sytuacje te mogg zmieni€ zapla-
nowane za dwa tygodnie decyzje monetarne FED 1 ECB, jednak skala ewentualnego umocnienia PLLN
nie bedzie znaczgca. Nadal wieksze prawdopodobiefstwo nalezatoby przypisaé scenariuszowi powrotu
do deprecjacp PLN pod koniec 2022 roku 1 w I kwartale 2023 roku. W nadchodzgcym tygodniu po-
znamy decyzje monetarng RPP, ktora raczej nie zmieni kosztéw pienigdza. Jesh zgodnie z oczekiwaniami
presja inflacyjna po Nowym Roku ponownie wzrosnie w Polsce ( po podwyzkach cen regulowanych oraz
po czesciowe] likwidac tarczy antyinflacyjne) wprowadzonej przez polski rzad), to RPP moze zostaé

zmuszona do bardziej zdecydowane) podwyzki kosztow pienigdza w I kwartale 2023 roku.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzadzenia, nie stanowi wyceny kon-
kretnych instrumentéw finansowych, nie zostata oparta o zadng metode wyceny i nie okresla ryzyka inwestycyjnego. Powyzsza informacja
nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu wiasciwych przepiséw, w szczegélnosci 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 wtasciwych prze-
piséw, w szczegolnosci przepiséw Rozporzgadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych
srodkoéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktdw interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegolnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym 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 tez nie jest wska-
zaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. W zwigzku z powyzszym autor nie ponosi odpowie-
dzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego podmiotu lub osoby podjete na podstawie niniejszej informacji ani za szkody
poniesione w wyniku tych decyzji, ich skutki, w szczegodlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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Prognozy na biezacy tydzien

Maksima
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0610 4,5300 4,7300 5,5000 4,7900
Minima
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0350 4,4100 4,6500 5,3800 4,7100

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzadzenia, nie stanowi wyceny kon-
kretnych instrumentéw finansowych, nie zostata oparta o zadng metode wyceny i nie okresla ryzyka inwestycyjnego. Powyzsza informacja
nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu wtasciwych przepisoéw, w szczegoélnosci 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 wtasciwych prze-
piséw, w szczegolnosci przepiséw Rozporzgadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych
srodkoéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktdw interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegdlnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym 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 tez nie jest wska-
zaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. W zwigzku z powyzszym autor nie ponosi odpowie-
dzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego podmiotu lub osoby podjete na podstawie niniejszej informacji ani za szkody
poniesione w wyniku tych decyzji, ich skutki, w szczegodlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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Prognozy caloroczne
Q4 2022 Q1 2023 Q2 2023 Q3 2023
EURUSD 1,00 1,00 1,02 1,03
USDPLN 4,75 1,78 1,68 1,63
EURPLN 4,79 4,84 4,75 4,74
GBPPLN 5,38 5,43 5,39 5,43

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

Punkty swapowe 25.11.2022

USD/PLN
2W IM 2M M 6M
(BID/ASK) 51/61pb 111/124 516/5561 645/686 1104/1146
EUR/PLN
2W IM 2M 3M oM
98/107 215/229 778/814 1012/10563 1790/1839

Zrodto: Bloomberg

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzadzenia, nie stanowi wyceny kon-
kretnych instrumentéw finansowych, nie zostata oparta o zadng metode wyceny i nie okresla ryzyka inwestycyjnego. Powyzsza informacja
nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu wiasciwych przepiséw, w szczegélnosci 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 wtasciwych prze-
piséw, w szczegolnosci przepiséw Rozporzgadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych
srodkoéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktdw interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegolnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym 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 tez nie jest wska-
zaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. W zwigzku z powyzszym autor nie ponosi odpowie-
dzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego podmiotu lub osoby podjete na podstawie niniejszej informacji ani za szkody
poniesione w wyniku tych decyzji, ich skutki, w szczegodlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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Punkty swapowe 25.11.2022

GBP/PLN
2W IM 2M M 6M
80/93 175/192 735/780 930/983 1593/1650
CHF/PLN
2W IM 2M M 6M
123/134 268/285 913/955 1210/1262 2226/2280

Zrédto: Bloomberg

Srednioterminowy trend

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN

horyzontalny horyzontalny horyzontalny horyzontalny horyzontalny

Zrodto: opracowanie wlasne.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzadzenia, nie stanowi wyceny kon-
kretnych instrumentéw finansowych, nie zostata oparta o zadng metode wyceny i nie okresla ryzyka inwestycyjnego. Powyzsza informacja
nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu wiasciwych przepiséw, w szczegélnosci 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 wtasciwych prze-
piséw, w szczegolnosci przepiséw Rozporzgadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych
srodkoéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktdw interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegolnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym 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 tez nie jest wska-
zaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. W zwigzku z powyzszym autor nie ponosi odpowie-
dzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego podmiotu lub osoby podjete na podstawie niniejszej informacji ani za szkody
poniesione w wyniku tych decyzji, ich skutki, w szczegodlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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Fixing NBP

2.12.2022
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0529 4,4492 4,6850 5,4610 4,7576
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

Zrédto: strona internetowa Narodowego Banku Polskiego, www.nbp.pl.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzadzenia, nie stanowi wyceny kon-
kretnych instrumentéw finansowych, nie zostata oparta o zadng metode wyceny i nie okresla ryzyka inwestycyjnego. Powyzsza informacja
nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu wtasciwych przepisoéw, w szczegoélnosci 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 wtasciwych prze-
piséw, w szczegolnosci przepiséw Rozporzgadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych
srodkoéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktdw interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegdlnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym 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 tez nie jest wska-
zaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. W zwigzku z powyzszym autor nie ponosi odpowie-
dzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego podmiotu lub osoby podjete na podstawie niniejszej informacji ani za szkody
poniesione w wyniku tych decyzji, ich skutki, w szczegodlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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Najwazniejsze wydarzenia

5.12 6.12 7.12 8.12 9.12
(poniedziatek) (wtorek) (Sroda) (czwartek) (piatek)
14:00
9:55 - Decyzja ws. stop pro-
Spotkanie ministréw fi- Protokét z posiedzenia
PMI dla ustug centowych
nanséw UE (ECOFIN) RPP
(Niemcy) (Polska)
(Polska)
10:00 11:00 14:30
PMI dla ustug PKB Inflacja PPI
(strefa euro) (strefa euro) (USA)
16:00
10:30
Komunikat po posie-
PMI dla ustug 4
(W.B ) dzeniu RPP
. Brytania
(Polska)
15:4H
PMI dla ustug
(USA)

Zrodto: opracowanie wlasne.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzadzenia, nie stanowi wyceny kon-
kretnych instrumentéw finansowych, nie zostata oparta o zadng metode wyceny i nie okresla ryzyka inwestycyjnego. Powyzsza informacja
nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu wtasciwych przepisoéw, w szczegoélnosci 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 wtasciwych prze-
piséw, w szczegolnosci przepiséw Rozporzgadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych
srodkoéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktdw interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegdlnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym 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 tez nie jest wska-
zaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. W zwigzku z powyzszym autor nie ponosi odpowie-
dzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego podmiotu lub osoby podjete na podstawie niniejszej informacji ani za szkody
poniesione w wyniku tych decyzji, ich skutki, w szczegodlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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