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B Zioty umocnit si e o ok. 10 gr po odbiciu od poziomu
4,0 za euro, wzmocnienie na rynku obligaciji

W Stopy procentowe w Szwajcarii w dét o 50 pb

B Dzisiaj krajowe dane nt. bilansu ptatniczego i
poda zy pieni adza oraz wa zne dane za granic g

W czwartek notowania na krajowym rynku walutowym
zachowywaly sie jak na hustawce. Przez pierwszg czes¢ dnia
zloty wyraznie tracit na wartosci, zblizajagc sie coraz bardziej do
poziomu 4,0 za euro. Po nieudanej probie sforsowania tej
bariery, nastgpito gwattowne odreagowanie, m.in. na fali
realizacji zyskéw przez czes¢ inwestoréw, w wyniku czego kurs
EURPLN znalazt sie na koniec dnia na poziomie 3,90, a
USDPLN blisko 2,95 (wobec 3,04 w srodku dnia). W czasie gdy
zloty podlegat znacznym wahaniom, na rynkach zagranicznych
dolar kontynuowat trend ostabienia wzgledem gtéwnych walut,
do czego przyczynity sie m.in. stabe dane z amerykanskiej
gospodarki oraz kolejne sugestie przedstawicieli EBC (Weber,
Stark, Liikanen) ostabiajace oczekiwania nt. obnizek stép w
strefie euro. Kurs EURUSD systematycznie piat sie w goére z
poziomu 1,309 rano do blisko 1,33 pod koniec europejskiej
sesji. Amerykanska waluta ostabita sie réwniez wyraznie wobec
japonskiego jena. Dzi$ rano dolar pozostawat w poblizu 1,33
wobec euro i byt stabszy wobec jena, co wigze sie ze wzrostem
awersji do ryzyka po odrzuceniu wczoraj przez Senat USA
planu ratunkowego dla amerykanskiego sektora
motoryzacyjnego. Wzrost awersji do ryzyka pociagnat w dot
indeksy gietdowe wczoraj w USA i dzis w Azji oraz przetozyt sie
na stabsze otwarcie dzisiejszych notowan ztotego.

Aktywnos¢ na krajowym rynku dtugu nadal byta umiarkowana.
Rentownosci obligacji zeszty nieco w doét, szczegdélnie w drugiej
czesci dnia na fali umocnienia ziotego (cho¢ nie na catej
krzywej), podczas gdy na rynku IRS obserwowany byt wzrost
stawek. Na wycene obligacji lekko negatywny wptyw miata
przed potudniem informacja Ministerstwa Finansow, ze 17
grudnia planowane jest przeprowadzenie dodatkowego
przetargu na ,obligacje dtugoterminowe o  statym
oprocentowaniu” (szczegoly oferty zostang podane 15 grudnia).

Obligacje skarbowe w USA umocnhity sie w czwartek dosc
wyraznie po publikacji znacznie gorszych od prognoz danych z
amerykanskiej gospodarki oraz w wyniku spekulacji, ze Senat
moze nie zatwierdzi¢ planu pomocy dla sektora
samochodowego. Rentownosci 10-letnich Treasuries wyniosty
na koniec dnia 2,64% wobec 2,68% na otwarciu. Rentownos¢
10-letnich Bundéw byta na koniec dnia na poziomie ok. 3,20%,
podobnym jak na otwarciu. Po odrzuceniu planu pomocy dla
producentéw aut w USA, zwigzany z tym wzrost awersji do

ryzyka spowodowal, ze dzi$ rano 10-letnich Treasuries spadty
do 2,48%, a 10-letnich Bunddw do 3,10%.

Liczba o0s6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla
bezrobotnych w USA wzrosta w ub. tygodniu do 573 tys.
(najwyzszego poziomu od 1982 r.) z 515 tys. po korekcie
tydzien wczesniej, znacznie przekraczajac oczekiwania.
Analitycy spodziewali sie wzrostu z 509 do 525 tys. Z kolei
dane o bilansie handlowym nieoczekiwanie pokazaty wzrost
deficytu w pazdzierniku do 57,2 mid $ z 56,6 mld $ miesigac
wczesniej (gtéwnie za sprawg spadku eksportu), podczas gdy
konsensus rynkowy przewidywat spadek deficytu do 53,5 mid $.

Bank Szwajcarii dokonat wczoraj kolejnej obnizki stép
procentowych o 50 pb, w efekcie czego $rodek przedziatu
kontrolowanych przez niego 3-mies. stop procentowych znalazt
sie na poziomie 0,5%. To juz trzecia obnizka stép w Szwajcarii
od poczatku listopada (w sumie skala redukcji wyniosta 200
pb), ktéra z pewnoscig ucieszy sporg cze$¢ polskich
kredytobiorcow.

Dzi$ po dluzszej przerwie pojawig sie nowe publikacje danych
krajowych. O 14:00 NBP opublikuje statystyki bilansu
ptatniczego za pazdziernik oraz podazy pienigdza za listopad.
Oczekujemy, ze deficyt obrotéw biezacych pozostat na
poziomie 1,98 mld €, zblizonym do wrzesniowego. Deficyt
handlowy spadt naszym zdaniem do 980 min €, przy ostabieniu
dynamiki eksportu i importu do odpowiednio 6,3% i 5,4% r/r.
Spodziewamy sie dalszego ograniczenia nadwyzki na rachunku
transferow za sprawa ujemnego salda przeptywéw z UE.
Skumulowany deficyt obrotéw biezacych za ostatnie 12
miesiecy wzrést wg naszych szacunkéw z 5,1% do 5,2% PKB.
Dynamika podazy pienigdza w listopadzie pozostata naszym
zdaniem na poziomie 17,6% r/r zanotowanym miesiac
wczesniej, przy nieznacznym spadku tempa wzrostu depozytéw
do 18,3% r/r. Spodziewamy sie lekkiego spadku dynamiki
kredytéw, gdyz efekt zaciesnienia warunkéw kredytowych
zostat zniesiony przez stabszego ztotego.

Za granica pojawi sie kilka wskaznikéw, ktére moga by¢ istotng
wskazéwka nt. skali recesji w gtéwnych gospodarkach. O 11:00
poznamy dane o produkcji przemystowej w strefie euro
(oczekiwany spadek o 3,8% r/r w pazdzierniku wobec -2,4% we
wrzesniu). O 14:30 zostang opublikowane dane o PPI i
sprzedazy detalicznej w USA. W przypadku cen producentéw
oczekiwany jest spadek w listopadzie o 1,7% (wobec -2,8% w
pazdzierniku), a sprzedaz ma wg prognoz spasc¢ o 1,4% (-2,8%
miesigc wczesniej). O 15:55 ukaze sie wstepny indeks
Michigan mierzacy nastroje amerykanskich konsumentéw.
Analitycy spodziewajq sie spadku indeksu w listopadzie do 54,8
z poziomu 55,3 w pazdzierniku.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3263 CADPLN 2,3677 3,20 r 4,00
USDPLN 2,9508 DKKPLN 0,5253
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej.
W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group




