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Coraz gorecej na Bliskim Wschodzie

Cho¢ poprzedni tydzied zakonczyt sie sympozjum w Jackson Hole, podczas ktorego wiekszos¢ uczest-
nikéw rynku upewnita sie co do wrzesniowej decyzji o obnizce kosztéw pienigdza w USA, to weekend
przyniost grozby Hezbollahu, 12 organizacja ta zaatakuje Izrael z terytorium Libanu. Pierwsza ,salwa”
rakietowa zostata juz odpalona, jednak strona izraelska deklaruje brak checi eskalacji konfliktu. Pozostaje
otwarte pytanie jak zareagujg rynki finansowe zaraz po weekendowym otwarciu? Czy ponownie sprawa
srozejdzie sie po koSciach” czy moze jednak dopiero co silnie ostabiony amerykanski dolar zacznie zy-
skiwa¢ na wartosci w procesie ucieczki mwestoréw do ,bezpiecznych przystani”? Poprzedni tydzien po
mocno ,gofebim” w wydzwieku wystgpieniu szefa FED zakoniczyt sie przyspieszong deprecjacjg amery-
kanskiej waluty wobec euro. Dziato sie tak pomimo 1z wspolna waluta réwniez jest ,zagrozona” obniz-
kami kosztow pienigdza w strefie euro. Tydzien dla gtéwnej pary walutowe) (EUR/USD) zakonczyt sie
powyzej poziomu grudniowych (2023) maksiméw (powyzej 1,1170), co moze sugerowac kontynuacje
wyprzedazy USD. Z punktu widzenia danych fundamentalnych nadchodzacy tydzied moze by¢ ciekawy
z perspektywy strefy euro, gdzie poznamy istotne sierpniowe raporty inflacyjne 1 odczyt dynamiki PKB
miedzy innymi dla gospodarki niemieckie), ktéra nie radzi sobie ostatnio najlepiej. Mogg pojawi€ sie
argumenty makroekonomiczne wskazujgce na mozliwe rownie szybkie jak w USA luzowanie polityki w
Europie. W takim wypadku mozemy mieé do czynienia z korektg spadkowg ostatnich wzrostow kursu
pary EUR/USD. Dla inwestorow za oceanem wazne bedg odczyty zamoéwien na dobra trwatego uzytku,
tygodniowa liczba nowych bezrobotnych czy pigtkowy odczyt wskaznika inflacyjnego wydatkéw Amery-
kanow (PCE core).

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 dotyczgcych
srodkoéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych 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 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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Polska waluta nadal mocna

Zaktadana przez nas deprecjacja polskiej waluty w drugiej potowie sierpnia, na razie przesuwa sie w cza-
sie. PLN zyskuje gtéwnie do stabngcego amerykanskiego dolara, jednak sytuacja ta moze ulec diametral-
nej zmianie wraz ze zblizaniem sie terminu wyboréw prezydenckich w USA. Dodatkowo podwyzszong
awersje do ryzyka mozemy obserwowaé po weekendowych wydarzeniach na Bliskim Wschodzie. Nieco
bardziej ,gotebie” ostatnie wystgpienie szefa NBP prezesa Glapinskiego potgczone z rozczarowujgeymi
odczytami makroekonomicznymi z Polski, mogg by¢ zaczynem do korekty obecnej sity PLLN, cho¢ sy-
tuacja techniczna na wykresie w szczegélnosct kursu pary USD/PLN nadal jest dla naszej waluty ko-
rzystna. W nadchodzgacym tygodniu najistotniejszym raportem dla PLN moze by¢ pigtkowy wstepny
odczyt inflacji CPI za sierpiei. Potwierdzi on lub zaprzeczy zjawisko ponownie podwyzszonej presji in-
flacyjney w Polsce w III kwartale 2024 roku. W przypadku zaprzeczenia moze by¢ to silniejszy impuls

do korekty sity ztotego.
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Prognozy na biezacy tydzien

Maksima
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,1250 3,8600 4,2950 5,0800 4,5600
Minima
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,1080 3,7800 4,2500 5,0200 4,4600

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
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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-
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Prognozy caloroczne

(mediana prognoz z platformy Bloomberg z dn. 21.06.2024)

Q3 2024 Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025
EURUSD 1,08 1,09 1,10 1,11
USDPLN 3,98 4,01 3,98 4,01
EURPLN 4,30 4,30 4,34 4,33
GBPPLN 5,06 5,06 5,07 5,10

Mediana prognoz na koniec okresu. Opracowanie wlasne na podstawie danych z Bloomberg’a z dn. 21.06.2024

Srednioterminowy trend

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN

WZrostowy spadkowy horyzontalny horyzontalny horyzontalny

Zrodto: opracowanie whasne.

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 konfliktéow interesow, lub jakiejkolwiek porady, w tym
w szczegoblnosci porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktorym 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

23.08
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,1122 3,8453 4,2769 5,0486 4,5132
16.08
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0981 3,8914 4,2732 5,0140 4,4797
9.08
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0917 3,9604 4,3238 5,0556 4,5762

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 dotyczgcych
srodkoéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéow 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
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14:30 16:00
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Zrodto: opracowanie whasne.
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