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Prognoza średnioterminowa 1 - 12 mięsięcy (na dzień 31.7.2018)

Kursy w granicach 4,25 – 4,35 PLN/EUR będą się nadal utrzymywać również w połowie lipca, chociaż 

prawdopodobieństwo umocnienia PLN poniżej poziomu 4,25 zwiększy się w najbliższych tygodniach. PLN pomimo, że się 

umocnił na przełomie czerwca i lipca poniżej poziomu 4,25 nie odnotował znaczących zysków. Głównym scenariuszem na 

najbliższe tygodnie pozostaje nadal handel w trendzie 4,25 – 4,35 PLN/EUR (prawdopodobieństwo 50%). Umocnienie PLN 

poniżej poziomu 4,25 PLN/EUR (prawdopodobieństwo 40%). Osłabienie PLN poniżej poziomu 4,35 PLN/EUR i wyżej 

(prawdopodobieństwo 10%).

Rozwój makroekonomiczny w Polsce – rozwój polskiej gospodarki pozostaje narazie bardzo silny i aż zaskakująco odporny 

na negatywne wpływy zewnętrzne. NBP w nowej prognozie makroekonomicznej na 2019 rok liczy na wzrost PKB o 4,5%. 

Stopniowe spowolnienie aktywności gospodarczej w Polsce jest jednach nieuniknione w najbliższych kwartałach. 

Polityka walutowa NBP pozostaje bez zmiany. RPP sygnalizuje stabilność stóp procentowych na ten rok. Prezes NBP A. 

Glapiński regularnie na każdym posiedzeniu podkreśla, że może sobie wyobrazić stabilność stóp procentowych aż do końca 

2022 roku. Aktualny kierunek polityki pieniężnej banków centrálních (EBC, Fed) jest wyraźnie nastawiony w kierunku 

złagodzenia warunków monetarnych, tj. obniżenia stóp, a zatem nie można zakładać, że NBP z łatwością przeciwstawiłaby się 

globalnej polityce pieniężnej. Inflacja konsumencka w Polsce w 2 kwartale tego roku przyśpieszyła do 2,6% r/r (czerwiec), co 

jest najwyższą wartością od listopadu 2012. NBP w aktualnej prognozie wskazuje na dalszy rozwój inflacji i jej kulminację 

powyżej 3% w 1. kwartale 2020 roku, a następnie stopniowy powrót do celu inflacyjnego, tj. 2,5%. 

Niepewności polityczno-gospodarcze w gospodarce globalnej w połowie tego roku nadal się utrzymują, co już znalazło 

odzwierciedlenie w znaczącej zmianie retoryki kluczowych banków centrálních (EBC,Fed). Oba banki centralne 

najprawdopodobniej obniżą stopy procentowe w 3. kwartale. 

Prognoza 

 2. połowa lipca i sierpień – najbardziej prawdopodobnym scenariuszem jest handel w trendzie bocznym 4,25 – 4,30 

PLN/EUR. Jednocześnie prawdopodobieństwo, że złoty pójdzie głębiej poniżej poziomu 4,25 PLN/EUR (impulsem może 

być bardzo dobry wynik posiedzenia amerykańskiego Fedu do 31/7).

 W horyzoncie 3-12 miesięcy pozostaje nadal głównym scenariuszem umocnienie PLN do poziomu 4,20 PLN/EUR i niżej ze 

względu na uspokojenie obaw na rynkach finansowych i utrzymującym się solidnym fundamentom polskiej gospodarki. 

PLN może również skorzystać ze spadku stóp w USA.  
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Zabezpieczenie

 Korzystny kurs na zabezpieczenie dla eksporterów w horyzoncie 1-12 miesięcy, idealnie co najbliżej poziomu 4,30 

PLN/EUR. 
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