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Cisza na morzu

Po bardzo emocjonujgecym zesztym tygodniu, kolejne tygodnie starego roku nie przyniosg raczej
znacznego wzrostu zmiennoscl. Po jastrzebich decyzjach FED 1 EBC sytuacja na gtéwnej parze walutowe)
nie ulegta znaczgcej zmianie. Pomimo utrzymania sie korzystnego dla dolara dysparytetu stop procento-
wych, amerykanska waluta nadal znajduje sie w fazie korekty wobec euro. Para EUR/USD moze szukaé
nowych wyzszych pozioméw oporu nawet w okolicach 1,08, jednak w I kwartale 2023 roku mozemy by¢
$wiadkami ponownej aprecjacy USD, gdy rozpocznie sie realizacja zyskow z wezesniejszych zajetych
dtugich pozygi na eurodolarze. W nadchodzacych dniach kalendarz danych makroekonomicznych be-
dzie raczej ubogi a najistotniejszy moze byé odczyt dynamiki amerykanskiego PKB za III kwartat 2022

roku.
Polska waluta koiczy rok ostabiona

Pomimo panujgcego na rynkach finansowych optymizmu, polska waluta nie zdotata sie samoist-
nie umocni¢ wobec EUR; GBP czy CHF. Ruch spadkowy pary USD/PLN wynikat tylko 1 wytgcznie z
przej$ciowe] stabosci dolara. Podobnie jest w przypadku pary GBP/PLN, gdzie spadki wywotywane byty
okresami wyprzedazy brytyjskiej waluty. Polska waluta konczy wiec rok fundamentalnie ostabiona, gdyz
ostatnie 12 miesiecy nadal nie byto okresem udanym dla naszej gospodarki. 7. jeszcze wiekszymi oba-
wami przyjdzie nam przywita¢ rok 2023. Podwyzszona presja inflacyjna 1 widmo recesji gospodarczej
powinno nadal c13zy¢ PLN. Nasz rzad rozpoczyna Nowy rok z wysokimi potrzebami pozyczkowymi przy
wysokiej rentownosci polskiego dtugu. Moze by¢ to przepis na wyprzedaz ztotego w I kwartale 2023
roku. Najblizsze dwa ostatnie tygodnie starego roku przyniosg jednak najprawdopodobniej kontynuacje

znanych juz nam konsolidacji kurséw.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem poglagdow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzgdzenia, 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 przepiséw, w szczegolnosci 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 przepisow Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych
Ssrodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegolnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktéorym 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 szczegdlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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Prognozy na biezacy tydzien

Maksima
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0750 4,5200 4,7300 5,4600 4,7800
Minima
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0450 4,3600 4,6800 5,3500 4,7200

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem poglagdow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzgdzenia, 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 przepiséw, w szczegolnosci 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 przepisow Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych
Ssrodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegolnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktéorym 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 szczegdlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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Prognozy caloroczne
(mediana prognoz z platformy Bloomberg z dn. 25.11.2022)

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 5,38 543 5,39 5,43
Mediana prognoz na koniec okresu. Opracowanie whasne na podstawie danych z Bloomberg'a z dn. 25.11.2022.
Punkty swapowe 25.11.2022
USD/PLN (BID/ASK)
9w IM oM 3M 6M
51/61pb 111/124 516/551 645/686 1104/1146
EUR/PLN (BID/ASK)
PALY IM oM 3M 6M
98/107 9215/229 778/814 1012/1053 1790/1839

Zrodto: Bloomberg

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem poglagdow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzgdzenia, nie stanowi wyceny kon-
kretnych instrumentow finansowych, nie zostata oparta o zadng metode wyceny i nie okresla ryzyka inwestycyjnego. Powyzsza informacja
nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu wtasciwych przepisow, w szczegolnosci 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 przepisow Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych
Srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegolnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktéorym 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 szczegdlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informaciji.
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Punkty swapowe 25.11.2022

GBP/PLN (BID/ASK)

2W IM 2M M 6M

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

CHF/PLN (BID/ASK)

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 poglagdow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzgdzenia, 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 przepisow, w szczegolnosci 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 przepisow Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych
Ssrodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegolnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktéorym 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 szczegdlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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Fixing NBP

16.12.2022
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0612 4,4227 4,6934 5,3716 4,7564
9.12.2022
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0556 4,4351 4,6821 5,4317 4,7474
2.12.2022
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0529 4,4492 4,6850 5,4610 4,7576

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

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem poglagdow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzgdzenia, 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 przepiséw, w szczegolnosci 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 przepisow Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych
Ssrodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegolnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktéorym 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 szczegdlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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Najwazniejsze wydarzenia

19.12 20.12 21.12 22.12 23.12
(poniedziatek) (wtorek) (Sroda) (czwartek) (piatek)
8:00 8:00 180
Inflacja PPI PKB Raport nt wydatkow
(Niemcy) (W. Brytania) Amerykanw
(USA)
14:30
PKB
(USA)
14:30
Whioski o zasitek dla
bezrobotnych
(USA)

Zrodto: opracowanie whasne.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem poglagdow autora wedtug stanu wiedzy na dzien jej sporzgdzenia, 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 przepiséw, w szczegolnosci 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 przepisow Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych
Ssrodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegolnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktéorym 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 szczegdlnosci finansowe, powstate w wyniku wykorzystania niniejszej informacji.
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