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B Stabilizacja na rynku walutowym i stopy procentowej

B Dzis dane o sprzeda zy detalicznej i bezrobociu oraz
decyzja RPP; sporo nowych danych w USA

Wraz ze zblizaniem sie $wiat Bozego Narodzenia aktywnos$¢ na
rynkach finansowych ulega ograniczeniu. Wczoraj nie doszto do
znaczacych ruchéw zaréwno na krajowym rynku walutowym jak i
stopy procentowej. Kurs ztotego nieznacznie umocnit sie wobec
euro na otwarciu krajowej sesji do ok. 4,18 i pozostawat blisko
tego poziomu do konca wczorajszej sesji.

Nastroje na miedzynarodowych rynkach byty dosyé dobre. Co
prawda agencja Moody’s obnizyta wczoraj rating Grecji do A2 z
Al z perspektywa negatywna, jednak okazato sie to pozytywnym
zaskoczeniem, gdyz rynek obawiat sie ze rating moze zostac
obnizony o dwa stopnie, co stwarzatoby ryzyko, ze obligacje
rzadu Grecji mogtyby przesta¢ byé przyjmowane przez EBC jako
zabezpieczenie. To doprowadzito wczoraj do zwiekszenia apetytu
na grecki dtug i sporego wzrostu cen.

Tendencja aprecjacji dolara byta kontynuowana takze na
wczorajszej sesji. W pierwszej czesci sesji kurs EURUSD spadt
do poziomu 1,427 a po potudniu po danych z USA umocnienie
dolara byto kontynuowane. Dane o PKB za Il kw. w USA nieco
rozczarowaty i pokazatly nizszy wzrost (2,2%) niz wskazywaty
wczesniejsze szacunki i oczekiwania rynkowe. Stabe dane z USA
nie ograniczyly jednak wzrostéw na rynkach akcji w Stanach
Zjednoczonych. Globalne nastroje zostaly wsparte przez dane z
rynku nieruchomosci. Sprzedaz doméw na rynku wtérnym w USA
w listopadzie wzrosta do 6,54 min w ujeciu rocznym (najwyzej od
lutego 2007 r.) z 6,09 min w pazdzierniku po korekcie wobec
oczekiwanego mniejszego wzrostu do 6,25 min. Ponadto
wskaznik cen domow w USA wzrést w pazdzierniku o 0,6% m/m,
podczas gdy rynek spodziewat sie wzrostu 0 0,4% m/m. Dane z
amerykanskiego rynku nieruchomosci przyczynity sie do spadku
indeksu VIX ponizej 20 pkt, najnizej od sierpnia 2008 r., co
réwniez pozytywie dziatato na globalny apetyt na ryzyko.

Na krajowym rynku stopy procentowej nie odnotowano istotnych
zZmian przy utrzymujgcej sie ograniczonej aktywnosci. Stawki
FRA i IRS minimalnie wzrosty.

Na bazowych rynkach dlugu kontynuowany byt spadek cen
obligacji przy wzrostowych tendencjach na wiekszosci rynkéw
gietdowych na $wiecie. Rentownosci 10-letnich Treasuries i
Bundéw wzrosty w ciggu dnia do 3,74% i 3,26% z 3,71% oraz
3,25% wczoraj rano.

Krajowe dane o inflacji bazowej pokazaly spadek inflacji po
wylaczeniu cen zywnosci i energii do 2,8% z 2,9%, co byto
zgodne z naszymi oczekiwaniami i ponizej prognoz rynkowych na
poziomie 2,9%. Naszym zdaniem w kolejnych miesigcach inflacja

bazowa powinna dalej sie obnizaé¢, pozostajac ponizej 2% przez
wiekszg czes¢ 2010 r.

Wedlug badan GUS, w grudniu oceny koniunktury ulegty
pogorszeniu wobec listopada zaréwno dla przemystu,
budownictwa jak i handlu detalicznego (spadek do -2, -16 i —6 z
odpowiednio 1, -11, -2). Jednoczesnie jednak odnotowano
wyrazng poprawe dynamiki w ujeciu rocznym (wzrost o 8 r/r
wobec 2 r/r listopadzie, -13 wobec -21, -1 wobec —4). Trudno
jednoznacznie oceni¢ te dane, bo na obok typowego efektu
sezonowego mamy do czynienia z wyjatkowo niskg bazg
odniesienia z ub. roku, co utrudnia interpretacje wskaznikow rok-
do-roku. Na razie jednak nie widzimy sygnatéw wyraznego
wyhamowania poprawy sytuacjj w sektorze polskich
przedsiebiorstw.

Kandydat Senatu do RPP Jerzy Hausner opublikowat dzi$ artykut
z Mirostawem Gronickim w Dzienniku Gazeta Prawna, w ktérym
m.in. krytykuje ekspansywng polityke fiskalng ostatnich lat i
przewiduje wzrost PKB ponizej potencjatu w najblizszych latach.

Dzi$ poznamy ostatnie dane z krajowej gospodarki zaplanowane
na ten miesigc. O godz. 10:00 GUS opublikuje Biuletyn
statystyczny. Najistotniejsze bedg w nim wyniki sprzedazy
detalicznej za listopad. Spodziewamy sie wyraznej poprawy
rocznej dynamiki sprzedazy (do 4,6%), gtéwnie za sprawg branzy
motoryzacyjnej. Szacujemy, ze po wytgczeniu aut i paliw wzrost
sprzedazy detalicznej spowolnit jednak ponizej 2% r/r. Poza tym
opublikowane zostang dane o bezrobociu. Sezonowy wzrost
stopy bezrobocia w listopadzie do 11,4%, zgodny z szacunkiem
Ministerstwa Pracy, nie powinien rodzi¢ obaw, tym bardziej, ze
dane o zatrudnieniu byly lepsze od prognoz. Bardziej
interesujace beda szczegbtowe dane z Biuletynu statystycznego
GUS nt. struktury ptac i zatrudnienia w poszczego6lnych branzach.

Poza tym dzi$ Rada Polityki Pienieznej ogtosi decyzje w sprawie
stop procentowych oraz opublikuje komunikat po posiedzeniu.
Nikt nie oczekuje zmian stép procentowych i nie spodziewa sie
zaskoczenia w tresci komunikatu. Konferencja po posiedzeniu
Rady, na ktérej podsumowana ma by¢ polityka pieniezna w
calej kadencji, odbedzie sie o 15:00.

Za granicg 0 godz. 14:30 opublikowany zostanie indeks cen PCE,
ktéry wg rynkowych prognoz wzrést w listopadzie o 0,1% m/m. O
tej samej porze poznamy dane o dochodach amerykanskich
konsumentéw, ktére wg rynku wzrosty w listopadzie o 0,5%. O
godz. 15:55 opublikowane zostanie finalny indeks Michigan za
grudzien. Konsensus rynkowy wskazuje na jego wzrost do 73,6 pkt
Zz 67,4 pkt. Z kolei o godz. 16:00 poznamy dane o sprzedazy
doméw na rynku pierwotnym za listopad, ktére wg rynku pokazg
wzrost do 0,44 min wobec 0,43 min w pazdzierniku.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

2,95 r 4,25
EURUSD 1,4261 CADPLN 2,7688
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GBPPLN 4,6695 HUFPLN 1,5238
2,80 r 4,10
Przegl ad rynku finansowego 22.12.2009
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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 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
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki 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



