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B Dalsze ostabienie walut w regionie
B Produkcja przemystowa i PPl powy zej prognoz,
stabsze wyniki w budownictwie

B Dzis$ krajowe dane o inflacji bazowej i koniunkturze,
brak istotnych wydarze n za granic g

Czwartek byt kolejnym dniem ostabienia walut na rynkach w naszym
regionie. Przyczynity sie do tego wyrazne spadki cen akcji na
Swiatowych gietdach, ogolny wzrost awersji do ryzyka oraz
umocnienie dolara wobec euro. Zrédlem pogorszenia nastrojow na
Swiecie, przy braku pierwszoplanowych publikacji danych, byto m.in.
obnizenie rekomendacji dla spoétek technologicznych Intel i Texas
Instruments przez Merrill Lynch. Dodatkowym czynnikiem negatywnie
wplywajagcym na waluty z rynkéw wschodzacych byly obawy o
mozliwos¢ wprowadzenia kontroli przeptywow kapitalowych, m.in.
przez Brazylie i Rosje. Na fali spadku apetytu na ryzyko dolar i jen
umocnity sie do pozostatych gtéwnych walut. Kurs EURUSD obnizyt
sie do 1,486 na koniec europejskiej sesji. Kurs EURPLN po wzroscie
do 4,147 nieznacznie odreagowat i zakonczyt dzien na poziomie ok.
4,14. Po zakonczeniu polskiej sesji nastroje na $wiatowych rynkach
ustabilizowaly sie i zahamowany zostat gwattowny spadek gtéwnych
indeksow gieldowych w USA obserwowany po otwarciu
amerykanskiej sesji. W dalszej czesci dnia indeksy odrobity nawet
czes¢ strat. Po zakonczeniu notowan w USA co prawda ponownie
doszio do pogorszenia nastrojow w zwigzku z publikacjg gorszych od
prognoz wynikéw Dell i Sony, ale dzi$ na otwarciu notowania ztotego
byly mocniejsze niz wczoraj na zamknieciu.

Na krajowym rynku obligacji nie nastapity istotne zmiany
rentownosci. Rynek nie zareagowat na publikowane w $rodku dnia
dane o produkcji i PPI, ani minutes RPP. Z kolei na bazowych
rynkach dlugu kontynuowany byt spadek rentownosci, wraz z
rosngcym popytem na aktywa uwazane za najbardziej bezpieczne.
Na koniec europejskiej sesji rentownosci 10-letnich Treasuries i
Bundéw byly na poziomie odpowiednio 3,31% i 3,26%. Dzi$ rano
wynosity odpowiednio 3,34% i 3,27%.

Dynamika produkcji przemystowej w pazdzierniku (-1,2% r/r) byla
powyzej prognoz, potwierdzajac ozywienie aktywnosci w polskich
firmach, prawdopodobnie zwigzane w duzym stopniu z odbijajacym
sie od dna popytem za granica. Z drugiej strony, wyniki produkciji
budowlano-montazowej (2,7% r/r) byly stabsze od oczekiwan, co
nieco zmniejsza pozytywny wptyw danych na prognozy PKB w IV
kw. Niemniej jednak, wydaje sie prawdopodobne, ze tempo wzrostu
gospodarczego zblizy sie pod koniec roku do 2%. Wedtug MinFin
wzrost PKB w ostatnim kwartale tego roku moze by¢ nawet wyzszy
niz 2%, a dynamika produkcji w kolejnych miesigcach bedzie
powyzej zera. Ministerstwo Gospodarki przewiduje, ze wzrost
produkcji w listopadzie moze wynies¢ nawet ok. 5% r/r.

Wzrost dynamiki PPl w pazdzierniku do 2% r/r spowodowany byt
gtébwnie wyzszymi cenami surowcOw, natomiast utrzymujaca sie

ujemna luka popytowa i umocnienie ztotego powinny skutkowaé
wyhamowaniem wzrostu cen producentéw w kolejnych miesigcach.
Szerszy komentarz nt. danych o produkcji i PPl znalazt sie we
wczorajszym Komentarzu na gorgco.

Opublikowany wczoraj opis dyskusji na posiedzeniu RPP w
pazdzierniku zgodnie z oczekiwaniami nie wniést nic nowego do
naszej oceny perspektyw polityki pienieznej i nie wptynat na rynek.
Opinie cztonkéw Rady w sprawie nieformalnego nastawienia polityki
pienieznej byly, podobnie jak w poprzednich miesigcach,
zréznicowane. Zdaniem czesci czlionkéw Rady ,sformutowanie
zrownowazonego bilansu ryzyk dla przysziej inflacji powinno
sygnalizowaé, ze stopy procentowe w najblizszych miesigcach
pozostang na niezmienionym poziomie”. Nadal trudno jednak
wyjashi¢, czemu ich wczesniejsze komentarze sugerowaty co innego.

OECD podwyzszyta wczoraj prognozy wzrostu PKB dla gtéwnych
gospodarek swiatowych. Prognoza wzrostu dla catej OECD wzrosta
dwukrotnie, do poziomu 1,9% w 2010 i 2,5% w 2011 r. W
przypadku Polski, OECD przewiduje wzrost PKB o 1,4% w 2009 r.,
2,5% w 2010 3,1% w 2011.

Amerykanski indeks wyprzedzajacy koniunktury wzrést w
pazdzierniku o 0,3%, po wzroscie we wrzes$niu o 1%. Analitycy
spodziewali sie wzrostu tego wskaznika o 0,4%. Indeks
Philadelphia Fed w listopadzie wzrést do 16,7 pkt z 11,5 pkt w
pazdzierniku. Analitycy spodziewali sie indeksu na poziomie 12,2
pkt. Z kolei liczba nowych bezrobotnych w USA wyniosta w
ubieglym tygodniu 505 tys., tyle samo tydzien wczesniej (po
korekcie), podczas gdy analitycy spodziewali sie wzrostu do 504
tys. z 502 tys. przed korekta. Dane nie mialy wiekszego wptywu na
zachowanie miedzynarodowych rynkéw finansowych.

Dzi$ poznaliSmy wynik posiedzenia Banku Japonii. Zgodnie z
oczekiwaniami gtébwna stopa procentowa pozostata bez zmian na
poziomie 0,1%. Jednoczesnie, ponownej poprawie ulegta ocena
banku centralnego Japonii co do sytuacji gospodarczej kraju.

Dzi$ o 14:00 NBP opublikuje dane nt. inflacji bazowej za
pazdziernik, natomiast GUS poda wyniki najnowszych badan
koniunktury. Po publikacji danych o CPI podwyzszylismy szacunek
inflacji bazowej po wylgczeniu cen zywnosci i energii do 2,8% r/r,
nieznacznie ponizej poziomu 2,9% zanotowanego we wrzeshiu.
Pozostatle miary réwniez powinny zanotowa¢ lekki spadek.
Wskazniki koniunktury w przemysle, budownictwie i handlu
publikowane beda pierwsza wskazéwkg nt.  aktywnosci
ekonomicznej w listopadzie. Spodziewamy sie stabilizacji
optymizmu firm, chociaz pozytywna niespodzianka w produkcji
przemystowej sugeruje, ze poprawa nastrojow w tym sektorze
moze by¢ kontynuowana. Za granicg nie nastapig dzi§ zadne
publikacje istotnych danych. Na rynki moga mie¢ jednak wplyw
zaplanowane na dzi$ wypowiedzi prezesa EBC.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa 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 konsekwencji 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 spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
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
zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



