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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. 

1 | S t r o n a  
 

Rosnące zadłużenie USA największym wsparciem dla… dolara 

W zeszłym tygodniu dolar kontynuował korekcyjne umocnienie wobec euro. Paradoksalnie głównym 

wsparciem dla amerykańskiej waluty były obawy o przedłużenie limitu zadłużenia w Stanach Zjednoczo-

nych oraz o wypłacalność kolejnych „regionalnych” banków komercyjnych w tym kraju. Jednocześnie 

poznaliśmy niższe odczyty inflacyjne zarówno wskaźnika CPI, jak również PPI w kwietniu. Mocno roz-

czarował również silny wzrost tygodniowej liczby nowych bezrobotnych za oceanem. Jak już jednak wspo-

mniałem „co dolara nie zabije to go wzmocni”. Główna para walutowa testowała na koniec tygodnia 

poziom najniższy półtora miesiąca czyli cenę 1,0850 EUR/USD. W nadchodzącym tygodniu poznamy 

dane makroekonomiczne głównie ze strefy euro. Poznamy między innymi dynamikę europejskiego 

PKB za I kwartał oraz odczyt wskaźnika inflacji HICP w kwietniu. Komisja Europejska opublikuje swoje 

prognozy gospodarcze dla strefy euro. Będziemy mieli również do czynienia z nagromadzeniem wystą-

pień publicznych przedstawicieli FED i EBC. Z USA napłynie między innymi raport o sprzedaży deta-

licznej i produkcji przemysłowej w kwietniu. Wielu inwestorów może skupić swoją uwagę na odczycie 

tygodniowej liczby nowych bezrobotnych, która jak wspomniano wyżej wzrosła znacznie w poprzednim 

tygodniu. Raport z rynku pracy poznamy również z Wysp Brytyjskich. Swoje publiczne wystąpienie bę-

dzie miał również szef Banku Anglii. Zeszłotygodniowa przewidywana podwyżka kosztów pieniądza w 

Anglii niewiele pomogła funtowi sterlingowi, który po fali aprecjacji w ostatnich dniach „oddał” cześć 

uzyskanej wartości. Dla skandynawskich walut istotne będą dane z poniedziałkowego poranka dotyczące 

szwedzkiej inflacji konsumenckiej w kwietniu oraz bilansu handlowego Norwegii również za kwiecień 

2023.  
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Kiedy nastąpi korekta silnej aprecjacji PLN? 

Kolejny tydzień przyniósł kontynuację aprecjacji polskiej waluty, pomimo korekcyjnego umocnienia się 

dolara pod wpływem awersji do ryzyka (niepokój o limit zadłużenia i płynność lokalnych amerykańskich 

banków). Pogorszenie się nastrojów za oceanem nie przeszkodziło złotemu. Według prezesa NBP takie 

zachowanie polskiej waluty mocno wspiera dalszy spadek presji inflacyjnej w naszym kraju. Jednocześnie 

profesor Adam Glapiński zauważył, iż poziom inflacji bazowej w Polsce nie jest szczególnie wysoka na 

tle innych krajów. Oba te odczyty za kwiecień (tj. finalna inflacja CPI w poniedziałek oraz inflacja bazowa 

we wtorek) poznamy w nadchodzącym tygodniu. Opublikowana zostanie również dynamika polskiego 

PKB za I kwartał 2023 roku. Pozostaje otwarte pytanie czy należy się spodziewać i kiedy korekty wartości 

PLN w najbliższym czasie? Jedno jest dość prawdopodobne. Im większa dynamika aprecjacji, tym moc-

niejsza późniejsza korekta. Ryzyko takiej wzrostowej korekty kursów polskich par walutowych będzie 

rosło wraz z pogłębianiem się spadkowej korekty pary EUR/USD.  
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  Prognozy na bieżący tydzień 

Maksima 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,09 4,2100 4,5900 5,2400 4,6900 

Minima 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,0740 4,1200 4,4800 5,1400 4,6000 

 

  Prognozy całoroczne 

(mediana prognoz z  platformy Bloomberg z dn. 12.05.2023) 

 Q2 2023 Q3 2023 Q4 2023 Q1 2024 

EURUSD 1,10 1,11 1,12 1,13 

USDPLN 4,28 4,22 4,13 4,10 

EURPLN 4,67 4,68 4,66 4,64 

GBPPLN 5,24 5,26 5,29 5,28 

Mediana prognoz na koniec okresu. Opracowanie własne na podstawie danych z Bloomberg’a z dn. 12.05.2023. 
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  Punkty swapowe 12.05.2023 

USD/PLN 

2W 1M 2M 3M 6M 

(BID/ASK) 29/30pb 64/70 130/138 197/204 394/416 

EUR/PLN 

2W 1M 2M 3M 6M 

66/68 150/155 300/309 441/451 839/864 

Źródło: Bloomberg 

Punkty swapowe 12.05.2023 

GBP/PLN 

2W 1M 2M 3M 6M 

51/53 115/122 227/238 332/343 603/634 

CHF/PLN 

2W 1M 2M 3M 6M 

102/105 232/239 471/482 694/705 1349/1381 

Źródło: Bloomberg 
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  Średnioterminowy trend 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

wzrostowy spadkowy spadkowy spadkowy spadkowy 

Źródło: opracowanie własne.    

  Fixing NBP 

12.05.2022 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,0914 4,1638 4,5444 5,2189 4,6693 

5.05.2022 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,1026 4,1612 4,5885 5,2452 4,6652 

28.04.2022 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,0990 4,1753 4,5889 5,2005 4,6619 

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

15.05 

(poniedziałek) 

16.05 

(wtorek) 

17.05 

(środa) 

18.05 

(czwartek) 

19.05 

(piątek) 

Spotkanie ministrów 

finansów strefy euro 

(Eurogrupa) 

(strefa euro) 

Szczyt Unii Europej-

skiej 

(strefa euro) 

11:00 

Inflacja konsumencka 

(strefa euro) 

11:00 

Wystąpienie pu-

bliczne prezeski ECB 

(Christine Lagarde) 

(strefa euro) 

8:00 

Inflacja PPI 

(Niemcy) 

10:00 

Inflacja CPI 

(Polska) 

Spotkanie ministrów 

finansów UE 

(ECOFIN) 

10:50 

Wystąpienie pu-

bliczne szefa BoE 

(Andrew Bailey) 

(W. Brytania) 

 

17:00 

Wystąpienie pu-

bliczne prezesa Fed 

(Jerome Powell) 

(USA) 

14:10 

Wystąpienie pu-

bliczne szefa Bundes-

banku (Joachim Na-

gel) 

(Niemcy) 

10:00 

PKB 

(Polska) 

   

 

11:00 

PKB 

(strefa euro) 

   

 

14:00 

Inflacja bazowa 

(Polska) 
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16:00 

Wystąpienie pu-

bliczne prezeski ECB 

(Christine Lagarde) 

(strefa euro) 

   

Źródło: opracowanie własne.  


