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Codziennik — Moody’s utrzymat rating dla Polski
20 grudnia 2011

B Nastroje na rynku stabilne, rynek liczy na przetom w
rozmowach lideréw UE

B Krajowa waluta nieznacznie mocniej, Moody's
potwierdzit rating dla Polski, EURUSD bez
przetomowych zmian

B Krajowe obligacje bez zmian przy niskich obrotach,
aukcja odkupu bonéw zgodnie z oczekiwaniami

B Dzis w kraju inflacja bazowa, w Niemczech Ifo, w USA
dane z rynku nieruchomo sci

Na samym poczatku poniedziatkowej sesji na globalnym rynku
panowat raczej staby nastr6j w wyniku decyzji agencji
ratingowych i niepewnosci odnosnie rozwoju sytuaciji politycznej
w Korei Potnocnej. Dos¢ szybko nastapito jednak odreagowanie
i w kolejnych godzinach notowania przebiegaty w spokojnej
atmosferze. Wsparciem dla rynku byly stowa szefa
francuskiego banku centralnego i jednoczes$nie czlonka Rady
EBC Christiana Noyera, ktory powiedziat, ze EBC bedzie dziatat
na rynku w celu ograniczenia klopotéw instytucji finansowych z
ptynnoscig. Dodat jednoczesnie, ze skupowanie obligacji
zagrozonych panstw strefy euro znacznie wykracza poza
dziatania jakie bank miatby petni¢ w ramach roli pozyczkodawcy
ostatniej instancji. Te stowa nie miaty juz wplywu na rynek,
inwestorzy zyli bowiem nadziejg, ze liderzy panstw UE dojda
wieczorem do porozumienia w kwestii szczeg6tow i zasad
integracji fiskalnej. W krétkim terminie negatywny wpltyw na
kurs EURUSD miala wypowiedZz rzecznika prasowego
niemieckiego ministerstwa finanséw, ktéry powiedziat, ze jest
raczej mato prawdopodobne, aby w 2012 Niemcy wptacity caty
udziat do ESM.

Kurs EURUSD tylko na poczatku sesji przebywat blisko
poziomu otwarcia. W kolejnych godzinach euro zyskiwato do
dolara w wyniku utrzymywania sie nadziej na owocny wynik
spotkania lideréw panstw UE. Zmienno$¢ na rynku byta jednak
bardzo niska, podobnie jak przez zdecydowang czesé
minionego tygodnia. Kurs dotart do nieco powyzej 1,304 i wraz
z rozpoczeciem sesji w USA nastgpita lekka korekta tego ruchu.
Decyzja lideréw panstw strefy euro o osiagnieciu porozumienia
ws. wplaty 150 mld € do MFW tez nie wywotata wiekszych
zmian. Ogolnie, ostatnie zawezenie zasiegu wahan moze
wskazywa¢, ze na rynku powoli zaczyna dominowac
przedswiagteczna atmosfera. Dzi§ rano EURUSD waha sie
blisko 1,30 i wyrazniejszy wpltyw na rynek moze mie¢ odczyt
indeksu Ifo. Wsparcie i opér na dzis to 1,298 i 1,305.

Kursy EURPLN i USDPLN spadty na poczatku dnia w wyniku
odwrécenia trendu spadkowego EURUSD i do konca sesji
pozostaly stabilne. EURPLN nie zdotat trwale przebié¢
wskazywanego przez nas wsparcia na 4,48, lecz w czasie sesji
azjatyckiej ten poziom byt wielokrotnie testowany. Podobnie

dzieje sie dzis rano, EURPLN testuje wskazane wsparcie,
ktérego przetamanie mogtoby oznacza¢ zejscie kursu do 4,46.
Chociaz zmienno$s¢ EURUSD wyraznie spadta w ostatnich
dniach, to nie przeszkodzito to ztotemu odrobi¢ ponad 10
groszy do euro. Wydaje sie wiec, ze jesli na rynku pojawitby sie
popyt na ryzykowne aktywa — poczatek sesji gietldowej w
Europie wskazuje jednak na lekkie spadki indekséw — to
krajowa waluta moglaby jeszcze zyska¢. Wazny moze by¢
odczyt indeksu Ifo. Op6r dla EURPLN to 4,50-4,51.

Agencja ratingowa Moody's potwierdzita rating Polski na
poziomie A2 z perspektywg stabilng. W komunikacie napisano,
iz ,gtéwnymi czynnikami stojagcymi za potwierdzeniem ratingu
sq; stabilnos¢ makroekonomiczna i odporno$¢ wykazana w
obliczu nawet znaczacych szokéw zewnetrznych, wiarygodna
strategia konsolidacji fiskalnej, stworzenie przez rzad "buforow"
m.in. w postaci dostepu do elastycznej linii kredytowej z MFW”.

Cztonek RPP Andrzej Bratkowski powiedziat, ze mimo wysokiej
inflacji CPI scenariusz, ze Rada nie zmieni stép w 2012 r. jest
raczej mato prawdopodobny. W jego ocenie w przypadku
gtebokiego spowolnienia w strefie euro nie mozna wykluczy¢
obnizki stop, przy czym realizacja takiego scenariusza mogtaby
mie¢ miejsce gdyby zloty dodatkowo sie nie ostabit. Bratkowski
dodat, ze ostabienie ziotego zagrazatoby stabilnosci sektora
finansowego.

Na krajowym rynku dlugu rentownosci nie zmienity sie przy
Sladowej aktywnosci inwestorow. Taki poczatek tygodnia
sugeruje, ze podobny przebieg moga mieé¢ pozostate w tym
roku sesje. W innych segmentach krzywej réwniez nie zaszly
duze zmiany.

Ministerstwo Finanséw odkupito wczoraj bony skarbowe o
wartosci 2,2 mid zt, co stanowito 13% przysziorocznych
wykupéw bonéw. Po przedstawieniu wynikéw wczorajszego
odkupu, dyrektor departamentu diugu w Ministerstwie, Piotr
Marczak, powiedziat, ze w tym roku mozliwy jest jeszcze
kolejny przetarg odkupu bondw.

Wzrost produkcji w przemysle przyspieszyt w listopadzie do
8,7% r/r, a w budownictwie do 13% r/r, mocno przekraczajac
oczekiwania.  Niewykluczone, ze dynamika produkcji
przemystowej w IV kwartale moze byé wyzsza niz w Il, dzieki
czemu skala spowolnienia wzrostu PKB pod koniec roku bedzie
bardzo umiarkowana. Nadal spodziewamy sie jednak, ze
dekoniunktura w strefie euro (prawdopodobna recesja w
najblizszych kwartatach) mocno ograniczy dynamike polskiego
eksportu i produkcji w 2012 r. Ceny produkcji sprzedanej rosng
coraz szybciej pod wptywem kursu ziotego i cen surowcow.
RPP nie ma obecnie argumentéw by obniza¢ stopy. Wiecej
napisaliSmy we wczorajszym Komentarzu na gorgco.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY:::zGNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
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 - 106,6

14:00 PL Inflacja bazowa Xl % rlr 2,9 3,1** 2,8

14:30 us Rozpoczete budowy doméw Xl tys. 635 - 628

14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw Xl tys. 635 - 644
SRODA (21 grudnia)

16:00 us Sprzedaz domoéw Xl min 5,0 - 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
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