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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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FED (nie)zaskoczył inwestorów 

Decyzja FOMC (FED) w sprawie obniżki kosztów pieniądza o 50 pb była z jednej strony dyskontowana 

przez uczestników rynku, jednak dynamika tego ruchu może być w pewnym aspekcie zaskakująca. Choć 

wystąpienie prezesa Powella po posiedzeniu było mocno tonujące nastroje, to można podejrzewać, iż 

albo amerykańskie władze monetarne przegapiły moment kiedy mogły jeszcze luzować politykę o 25pb, 

lub jest to decyzja bardziej polityczna przez zaplanowanymi na 5 listopada wyborami prezydenckimi. Nie 

zmienia to faktu, że taka decyzja znacznie obniża poziom awersji do ryzyka, daje silniejsze perspektywy 

ożywienia w wybranych spowalniających wcześniej sektorach gospodarki amerykańskiej i może tworzyć 

presję na deprecjację dolara. To ostatnie zjawisko do końca poprzedniego tygodnia miało znacznie ogra-

niczony zasięg. Para EUR/USD wzrosła „jedynie” do najbliższego technicznego oporu w okolicach 

1,1190. Jednocześnie zaraz po środowej decyzji główna para walutowa znalazła się na krótko poniżej 

poziomu 1,11. Pozostaje otwarte pytanie czy takie zachowanie kursu eurodolara może sugerować zbliża-

jącą się korektę spadkową w okolice poziomu 1,0920? Nadchodzący tydzień również może być ciekawy 

pod względem nadchodzących danych, jednak inwestorzy nadal będę pod silnym wpływem decyzji mo-

netarnej FED.  W poniedziałek poznamy wstępne odczyty indeksów PMI aktywności w sektorach prze-

mysłowym i sektorze usług. Będą to dane za wrzesień z wybranych krajów europejskich oraz z USA. Nie 

unikniemy porównań w tempie rozwoju poszczególnych gospodarek w stosunku do Stanów Zjednoczo-

nych. W piątek natomiast poznamy poziom bardzo istotnego indeksu PCE core (bazowy indeks wydat-

ków Amerykanów) – ulubiony wskaźnik inflacyjny FED. Danych makroekonomicznych z Europy i USA 

będzie więcej. Zostały one wpisane w kalendarium makroekonomiczne na ostatniej stronie raportu.  
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  Niewiele jest czynników, które mogą zaszkodzić PLN 

Z różnych względów zapowiadana wcześniej korekta wzrostowa kursów polskich par walutowych nie 

następuje. Główny czynnikiem jest spadek awersji do ryzyka wywołany środową decyzją FED oraz idąca 

za tym deprecjacja amerykańskiej waluty. Kapitał ponownie może zacząć napływać na rynki bardziej 

ryzykowne i wpływać na umocnienie lokalnych walut w tym PLN. Jednocześnie jednak pozytywny trend 

dla PLN trwa na tyle długo, iż rośnie również prawdopodobieństwo realizacji zysków. Ten fakt mógłby 

doprowadzić do wyraźniejszej deprecjacji PLN ale potrzebna jest jednocześnie silniejsza spadkowa ko-

rekta kursu pary EUR/USD. Pozostaje również otwarte pytanie czy RPP pod wpływem „presji” innych 

większych banków centralnych, w tym banków centralnych z gospodarek naszego regionu Europy Środ-

kowo-wschodniej, nie podejmie decyzji o zmianie obecnie restrykcyjnej polityki monetarnej? Każda 

wzmianka o ewentualnej obniżce kosztów pieniądza również powinna bardziej negatywnie wpłynąć na 

PLN.  
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  Prognozy na bieżący tydzień 

Maksima 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,1230 3,8800 4,3000 5,1400 4,5400 

Minima 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,1050 3,7950 4,2600 5,0800 4,4800 
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  Prognozy całoroczne 

(mediana prognoz z  platformy Bloomberg z dn. 20.09.2024) 

 Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 

EURUSD 1,10 1,09 1,09 1,08 

USDPLN 3,86 3,87 3,87 3,89 

EURPLN 4,28 4,28 4,30 4,30 

GBPPLN 5,12 5,14 5,15 5,14 

Mediana prognoz na koniec okresu. Opracowanie własne na podstawie danych z Bloomberg’a z dn. 20.09.2024 

   

  Średnioterminowy trend 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

wzrostowy spadkowy horyzontalny horyzontalny horyzontalny 

Źródło: opracowanie własne.  
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  Fixing NBP 

13.09 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,1165 3,8317 4,2779 5,0961 4,5223 

06.09 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,1093 3,8659 4,2833 5,0812 4,5574 

06.09 

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN 

1,1117 3,8489 4,2790 5,0678 4,5770 

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

23.09 

(poniedziałek) 

24.09 

(wtorek) 

25.09 

(środa) 

26.09 

(czwartek) 

27.09 

(piątek) 

9:30 

PMI sektora usług i 

przemysłowego za 

wrzesień – dane 

wstępne 

(Niemcy) 

10:00 

Indeks instytutu IFO 

za wrzesień 

(Niemcy) 

14:30 

Decyzja monetarna w 

Czechach 

14:30 

PKB za II kwartał – 

dane finalne 

(USA) 

8:45 

Inflacja konsumencka 

we wrześniu – dane 

wstępne   

(Francja) 

10:00 

Sprzedaż detaliczna 

w sierpniu 

(Polska) 

10:00 

Stopa bezrobocia w 

sierpniu 

(Polska) 

 

14:30 

Zamówienia na do-

bra trwałego użytku 

w sierpniu 

(USA)  

9:00 

Inflacja konsumencka 

we wrześniu – dane 

wstępne 

(Hiszpania) 

10:00 

PMI sektora usług i 

przemysłowego za 

wrzesień – dane 

wstępne 

(strefa euro) 

 

14:00 

Decyzja w sprawie 

stóp procentowych 

(Węgry) 

 

14:30 

Tygodniowa liczba 

nowych bezrobotnych 

(USA) 

14:30 

PCE core -  indeks 

wydatków Ameryka-

nów w sierpniu 

(USA) 
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Źródło: opracowanie własne.  

 

 

 

10:30 

PMI sektora usług i 

przemysłowego za 

wrzesień – dane 

wstępne 

(Wielka Brytania) 

 

 

16:00 

Indeks zaufania kon-

sumentów Confe-

rence Board we 

wrześniu 

(USA) 

 

15:20 

Wystąpienie pu-

bliczne szefa FED – 

Jerome Powella 

(USA) 

15:45 

PMI sektora usług i 

przemysłowego za 

wrzesień – dane 

wstępne 

(USA) 

  

15:30 

Wystąpienie pu-

bliczne szefowej EBC 

Christine Lagarde 

(strefa euro) 

 

     


