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POL: Prof. Ireneusz Dabrowski z RPP stwierdzit, ze obecnie poziom stop

procentowych jest dobrze skalibrowany do obnizania zaréwno inflacji
konsumenta, jak i inflacji bazowej. W jego ocenie spadajgca tempo wzrostu
podazy pienigdza, wzrost terminowych depozytéw gospodarstw domowych oraz
stabnacy popyt wskazujg na zmniejszajgca sie presje na wzrost cen. Dodat, ze
rynki finansowe majg racje zakfadajgc pierwsza obnizke stép procentowych w
przysztym roku. Jego zdaniem w przysztym roku stopa referencyjna spadnie do
ok. 6% z obecnych 6,75%. Podkreslit, ze RPP bedzie walczy¢ z inflacja, ale nie
kosztem dramatycznego spadku PKB. Dodat, ze gorgczkowe podwyzki stép
moga by¢ kontr-produktywne i prowadzi¢ do silnego spadku aktywnosci

gospodarczej.

DZIS NA RYNKU

DEU: Inflacja (lis)

USA: Zaufanie konsumentow (lis)

W CENTRUM UWAGI
Dzi$ kalendarz makroekonomiczny zawiera inflacje konsumenta za listopad z Niemiec

oraz zaufanie konsumentéw wg Conference Board za listopad z USA.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB
DEU 14:00 Inflacja (lis) (10,3%)
USA 16:00 Zaufanie konsumentéw (lis) 100

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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Rynek walutowy

Dzi$ rano ztoty byt stabszy o 0,7% wobec USD, byt silniejszy o
0,1% wobec EUR oraz umocnit sie 0 0,1% wobec CHF w
poréwnaniu do wczorajszego fixingu. Zioty ostabit sie o 0,3%
wobec GBP.

USD umocnit sie o 0,7% wobec EUR w poréwnaniu do
poprzedniego fixingu, po jastrzebich komentarzach ze strony
cztonkow Fed.

Obligacje i bony skarbowe

Rentownos¢ polskich obligacji skarbowych spadfa o 15-16 pb we
wszystkich terminach. Na przetargu 30 listopada BGK zaoferuje
obligacje serii FPC0328, FPC0631, FPC0733 i FPC1140 o
wartosci co najmniej 250 min PLN.

Stopy procentowe

Dzi$ stawki swap spadty o 8-9 pb wzdtuz catej krzywe;j.

Rynki akcji

Wczoraj na zamknieciu indeks Dow Jones spadt o 1,45% a
indeks S&P 500 stracit 1,54%. Dzi$ rano indeks FTSE wzrést o
0,83%, indeks CAC 40 wzrdst o 0,43% a indeks DAX wzrost o
0,32%. Dzi$ indeks Nikkei zamknat si¢ 0,48% nizej. Dzi$ rano
indeks WIG wzrést 0 0,28% a indeks WIG20 zyskat 0,47%.

Srednioterminowe trendy walutowe:
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Wylgczenie odpowiedzialnosci

Deutsche Bank Polska S.A. oswiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wylgcznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tres¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny,
zaproszenia do skfadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako
doradztwo ani tez nie petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty
pozyskane ze zrddet ogdlnie dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dofozyt nalezytej
starannosci w celu zweryfikowania i zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi
odpowiedzialnosci za ich doktadno$¢ ani kompletnosé jak rowniez za jakakolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie mogag
ponie$¢ w wyniku decyzji podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszej publikaciji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestorow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakc;ji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajac sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposéb niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjaé, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz
prawne konsekwencje transakcji jak réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak réwniez oceni¢ charakterystyke
rynku. Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wiasny osgd Deutsche Bank Polska S.A/oséb go
sporzadzajacych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, ktéry moze ulec zmianie bez koniecznosci publikowania tego faktu.
Wszelkie prognozy sg oparte na zatozeniach dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktérykolwiek z
prognozowanych wynikow moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikéw w przysztosci. Deutsche Bank Polska
S.A. oswiadcza, ze informacje zawarte powyzej w zadnym przypadku nie powinny by¢ traktowane przez klienta jako rekomendacja
ani doradztwo Deutsche Bank Polska S.A.

Niniejsza publikacja nie moze by¢ powielana ani dystrybuowana w jakikolwiek sposob, a w szczegdlnosci za posrednictwem
Srodkéw masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 1.744.449.384 zt (optacony w catosci).

Analyst Certification
Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie wtasnego osgdu nizej podpisanego analityka, ktory nie
otrzymat, ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendac;ji lub poglgdu w tym raporcie.
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