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B Szereg pozytywnych informacji wyra
nastroje na rynku, bank Szwecji obni
Wegrzech stopy najwy zsze w UE

B Kurs EURPLN najni zej od dwéch tygodni w wyniku
wzrostu popytu na ryzykowne aktywa, kurs EURUSD
mocno w goér e

B Krajowe obligacje nieznacznie zyskuj
typowo przed swiateczne

B Dzis kolejne dane z rynku nieruchomo sci USA, EBC
przeprowadzi 3-letni g operacj e LTRO
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W trakcie wtorkowej sesji na rynek naptynely bardzo
pozytywne informacje, ktére wyraznie wsparly popyt na
ryzykowne aktywa. Przyczynily sie one tez do umocnienia
euro do dolara, na czym skorzystat tez zioty. Najpierw
okazato sie, ze w grudniu niemiecki indeks Ifo wzrost
niespodziewanie po raz trzeci z rzedu. Jest on dobrym
prognostykiem dla niemieckiego PKB i wczorajsza
publikacja ostabita troche obawy rynku o glebokosc
spowolnienia  najwiekszej gospodarki  strefy  euro.
Wsparciem dla rynku okazaty sie rowniez wyniki przetargu
hiszpanskich bonéw skarbowych. Wyrazny spadek
rentownosci (z 5,11% w listopadzie do 1,7% dla papieréw 3-
miesiecznych i z 5,2% do 2,4% dla 6-miesiecznych) oraz
popyt 4-krotnie przekraczajacy podaz uspokoity wczoraj
nastroje zwigzane z niepewnos$cig rozwoju sytuacji na
peryferiach strefy euro. Po potudniu duzo lepsze od prognoz
dane naplynely tez zza oceanu i ich publikacja byla
kolejnym impulsem wzmacniajagcym popyt na ryzykowne
aktywa.

Wczorajsze wyniki posiedzen bankéw centralnych Wegier i
Szwecji okazaly sie zgodne z oczekiwaniami. Wegierski
Bank Narodowy (MNB) podwyzszyt stopy o 50pb do 7,00%
(najwyzszego poziomu oficjalnych stép w UE), a jedng z
przestanek dla takiej decyzji jest przeciwdziatanie
deprecjacji forinta. Natomiast Riksbank obnizyt stope
bazowag o 25pb do 1,75% (pierwsza obnizka stép od 2009
r.). Bank Szwecji uzasadnit swojg decyzje obawami przed
spowolnieniem  wzrostu  gospodarczego w  wyniku
przedtuzajacego sie kryzysu w strefie euro. Bank Szwecji
zdecydowat sie rowniez na obnizenie prognoz wzrostu PKB
na 2012 r. do 1,3% z1,5% wczesniej prognozowanych.
Prognozy ekonomiczne na przyszly rok obnizyt tez po raz
kolejny Bank Japonii, pozostawiajac jednoczesnie stopy
procentowe i program skupu aktywow bez zmian. Decyzja
réwniez byta zgodna z oczekiwaniami.

Agencja ratingowa Moody’s ostrzegta wczoraj wieczorem,
ze pogarszajaca sie sytuacja finanséw publicznych oraz
stabngce perspektywy wzrostu gospodarczego znaczaco

zmniejszyly szanse Wielkiej Brytanii na utrzymanie
najwyzszego ratingu AAA. Agencja utrzymala na razie
stabilng perspektywe ratingu tego kraju, jednak umiescita
go, wraz z wszystkimi innymi europejskimi krajami, pod
obserwacja, ktéra — zdaniem agencji — moze zakonczy¢ sie
»Znaczacymi rewizjami duzej liczby ratingdow”.

Kurs EURUSD wzrést wczoraj bardzo dynamicznie dzieki
publikacji danych z Niemiec, USA i wynikéw przetargu
hiszpanskich bonéw skarbowych. Przerwat tym samym
trwajacg od czterech dni konsolidacje. Na koniec krajowej
sesji byt tuz ponad 1,31. Po krotkiej korekcie, ktéra
sprowadzita kurs do 1,306, dzis§ rano EURUSD ponownie
waha sie powyzej 1,31. Strefa 1,3125-1,314 jest pierwszym
krétkoterminowym oporem dla kursu, natomiast w skali
dziennej poziomem, ktory bedzie ograniczat potencjat do
umocnienia euro jest 1,32. Wobec tego, ze pierwsze dane
zostang opublikowane po potudniu w USA, wczesniej rynek
moze skupi¢ sie na wynikach pierwszej 3-letniej operacji
refinansujacej, jaka dzi$ przeprowadzi EBC.

Kursy EURPLN i USDPLN spadaly przez caly dzien dzieki
naptywowi danych wspierajacych popyt na ryzykowne
aktywa. Aprecjacja do dolara wzmocniona byta silnym
wzrostem EURUSD. Dodatkowym wsparciem dla waluty byt
poranny komentarz agencji Moody's o potwierdzeniu
polskiego ratingu. Kurs EURPLN przebit wsparcie na 4,48 i
na koniec krajowej sesji byt juz blisko 4,45, najnizszego
poziomu od 2 tygodni. Po jej zakonczeniu spadt jeszcze
nieznacznie i dzi$ rano waha sie tuz powyzej 4,44. Gdyby
EURUSD udato sie przebi¢ op6r, to wéwczas bytoby to
wsparciem dla ziotego i EURPLN mogtby spas¢ ponizej
4,43. Opbr to 4,48.

Na krajowym rynku dlugu zanotowano lekki spadek
rentownosci obligacji dzieki wzrostowi popytu na ryzykowne
aktywa. Obrot, cho¢ wiekszy niz w poniedzialek, to i tak byt
bardzo niski. Stawki IRS spadly w tej samej skali, co
rentownosci obligacji, spread asset swap nie zmienit sie
wiec.

Inflacja bazowa po wylgczeniu cen zywnosci i energii
wzrosta w listopadzie do 3,0% r/r, osiggajac tym samym
najwyzszy poziom od kwietnia 2002 r. Pozostate miary
inflacji bazowej réwniez odnotowaly dalszy wzrost.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)
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Miary ryzyka fiskalnego 8000
CDS 5Y Spread 10Y* 7000
Warto$§é Zmiana (pb) Warto$¢ Zmiana (pb) 6000
Polska 282,3 3,89 5000
Czechy 173,1 0 1,83 -16
Wegry 578,3 2 7,15 2 %00 /_/x/_—/ﬁ 4000
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Zrédio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

PROGNOZA

e KRAJ WSKAZNIK OKRES ek zwex  REALZACIA Fatiallod
PIATEK (16 grudnia)

14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw Xl % rir 51 51 4,4 51

14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw XI % rir 2,3 2,3 2,5 2,5

14:30 us Bazowy CPI Xl % m/m 0,2 - 0,2 0,1

PONIEDZIALEK (19 grudnia)

11:00 PL Przetarg odkupu bonéw wartych 16,7 mid zt

14:00 PL Produkcja przemystowa Xl % rir 59 5,8 8,7 6,5

14:00 PL Produkcja budowlana Xl % rir 11,0 7,5 13,0 8,9

14:00 PL PPI XI % rlr 8,6 8,7 8,9 8,5
WTOREK (20 grudnia)

8:00 DE Indeks GfK I pkt 55 - 5,6 5,6
10:00 DE Indeks Ifo Xil pkt 106,1 - 107,2 106,6
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % rir 2,9 3,1*%* 3,0 2,8
14:30 us Rozpoczete budowy doméw Xl tys. 635 - 685 627
14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw Xl tys. 635 - 681 644

SRODA (21 grudnia)
16:00 us Sprzedaz domoéw Xl min 5,05 - 4,97
CZWARTEK (22 grudnia)
10:00 PL Sprzeda z detaliczna Xl % rir 10,5 9,9 11,2
10:00 PL Stopa bezrobocia XI % rlr 12,0 12,0 11,8
14:00 PL Minutes RPP

14:30 us PKB 11 kw. k/k 2,0 - 1,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 378 - 366
15:55 us Indeks Michigan Xl pkt 68,0 - 64,1
16:00 us Wskazniki wyprzedzajace Xl % m/m 0,3 - 0,9

PIATEK (23 grudnia)

14:30 us Wydatki konsumentéw Xl % m/m 0,3 - 0,1
14:30 us Dochody osobiste Xl % m/m/ 0,2 - 0,4
14:30 us Bazowy PCE Xl %m/m 0,1 - 0,1
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku Xl % m/m 2,0 - -0,5
16:00 us Sprzedaz nowych doméw Xl tys. 313 - 307

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych o inflacji

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 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 wprowadzaja 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 wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




