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Dolar ponownie zyskuje na wartosci

Po dtuzszym okresie deprecjacyi, dolar ponownie zaczat zyskiwaé na wartosci. Stato sie tak nie tylko ze
wzgledu na wzrost awersji do ryzyka zwigzany z sytuacjg na Bliskim Wschodzie. Za nami pierwszy tydzien
pazdziernika, ale rowniez pierwszy tydzien od wielu, kiedy przedefiniowaniu ulegty oczekiwania inwesto-
row w kwestil przysztego charakteru prowadzonej polityki monetarnej przez FED 1 EBC. Wspomniany
tydzien rozpoczat sie od wystapien publicznych szefowej Europejskiego Banku Centralnego oraz szefa
FED-u. Christine Lagarde po stabszej sern danych ze strefy euro niemal potwierdzita fakt konieczno$ci
luzowania polityki monetarnej na pazdziernikowym posiedzeniu EBC. W tym samym czasie Jerome
Powell tonowat oczekiwania uczestnikéw dotyczace kolejney 50 punktowej obnmizki w USA. Pod koniec
poprzedniego tygodnia seria bardzo dobrych danych z gospodarki amerykaniskiej niemal przekreslita
scenariusz tak mocnego luzowania polityki monetarnej za oceanem, co potwierdzito wezedniejsze stowa
Powella. Szczegolnie mocno pozytywnie zaskoczyty dane z amerykaniskiego rynku pracy. Informacje od
ponad 250 tysigcach nowych etatow we wrze$niu oraz rewizji poprzedniego odczytu w gore do poziomu
159 tysiecy powigzane zostaty ze spadkiem stopy bezrobocia do poziomu 4,19%. Taki wydzwiek raportu
dynamicznie wptynagt na skokowe umocnienie dolara wobec euro 1 moze wptywaé na aprecjacje USD
rowniez na poczatku nadchodzgcego tygodnia. A przed nami tydzied znacznie spokojniejszy niz po-
przedni. Uwaga inwestoréw skupi sie na czwartkowym 1 pigtkowym odczycie danych inflacyynych z USA
za wrzesien. Nawet lekko stabsze wskazniki nie powinny zaszkodzi¢ amerykanskiej walucie po wspo-
mnianej rewizji oczekiwan dotyczacych polityki monetarnej. Na poczatku tygodnia poznamy dane z nie-
mieckiego sektora przemystowego oraz dotyczgce dynamiki sprzedazy detalicznej w catej strefie euro.

Te sierpniowe dane réwniez majg potencjat do rozczarowania, co wzmoze przecene wspolnej waluty.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladéw 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 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 przepiséw Rozporzadzenia 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
srodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw 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.

1|Strona



Weekly Market View

7 pazdziernika 2024

‘Wysoka inflacja kontra mocny dolar

W poprzednim tygodniu skrystalizowaty sie dwa istotne czynniki, ktére majg obecnie przetozenie na
rozpoczecie sie korekty wzrostowe) par walutowych powigzanych z PLLN. Oba te czynniki zostaty opisane
w poprzednim raporcie tygodniowym. Rozpoczeta sie korekta umacniajgca dolara wobec euro a RPP
zasygnalizowato mozliwo$é powrotu do luzowania polityki monetarnej juz na marcowym posiedzeniu w
roku 2025. Stato sie tak pomimo wzrostu wskaznika inflacji CPI do poziomu 4,9% r/r we wrze$niu roku
biezgcego. Warto w tym miejscu przypomnie€, ze rynek walutowy dyskontuje wiekszo$¢ wydarzen czesto
nawet z pofrocznym wyprzedzeniem. Stad nasze silne przekonanie, 1z korekta wzrostowa ,,polskich” par
walutowych moze trwaé kolejne 2-3 tygodnie, az do amerykanskich wyboréw prezydenckich, gdy dolar
moze 0s13gngc apogeum swojej sity w czwartym kwartale 2024. Kalendarz danych makroekonomicznych
z Polski jest w nadchodzgcym tygodniu niemal pusty, stad wiele zaleze¢ bedzie ponownie od ruchow
pary EUR/USD oraz od poziomu awersji do ryzyka zwigzanej miedzy innymi z konfliktem na Bliskim
Wschodzie.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladéw 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 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 przepiséw Rozporzadzenia 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
srodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw 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
1,0980 3,9800 4,3500 5,2000 4,6500
Minima
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,0820 3,9200 4,2900 5,1400 4,5700

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladéw 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 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 przepiséw Rozporzadzenia 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
srodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw 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

(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 wlasne na podstawie danych z Bloomberg’a z dn. 20.09.2024

Srednioterminowy trend

EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN

horyzontalny horyzontalny horyzontalny WZIOStOwy horyzontalny

Zrodto: opracowanie whasne.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladéw 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 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 przepiséw Rozporzadzenia 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
srodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw 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

04.10
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,1026 3,9118 4,3130 5,1465 4,5934
27.09
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,1149 3,8368 4,2761 5,1312 4,5396
20.09
EURUSD USDPLN EURPLN GBPPLN CHFPLN
1,1165 3,8317 4,2779 5,0961 4,5223

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

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladéw 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 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 przepiséw Rozporzadzenia 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
srodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw 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
07.10 08.10 09.10 10.10 11.10
(poniedzatek) (wtorek) ($roda) (czwartek) (pigtek)
8:00
8:00 8:00 20:00 14:30
Inflacja konsumencka
Zamowienia przemy- Produkgcja przemy- Protokot z posiedze- | Inflagja konsumencka
we wrzesniu - dane
stowe w sierpniu stowa w sierpniu nia FOMC (FED) we wrzesniu
finalne
(Niemcy) (Niemcy) (USA) (USA)
(Niemcy)
10:30 14:30 14:30 14:30
Indeks SENTIX w Bilans handlu zagra- Tygodniowa liczba Inflacja PPI we wrze-
pazdzierniku nicznego w sierpniu nowych bezrobotnych $niu
(strefa euro) (USA) (USA) (USA)
16:00
11:00 Raport Uniwersytetu
Sprzedaz detaliczna Michigan - dane
w sierpniu wstepne za pazdzier-
nik
(strefa euro)
(USA)

Zrédto: opracowanie whasne.

Zastrzezenia prawne

Powyzsza informacja jest wytgcznie wyrazem pogladéw 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 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 przepiséw Rozporzadzenia 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
srodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugeru-
jacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw 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.

6|Strona



