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Dzi$ pierwszy dzien posiedzenia RPP

Dzi$ pierwszy dzien posiedzenia Rady Polityki Pienig¢znej; decyzja spodziewana jest jutro wczesnym popotudniem. Naszym
zdaniem RPP utrzyma stopy procentowe NBP na dotychczasowym poziomie. Twierdzimy roéwniez, iz nie istnieja przestanki
do zmiany poziomu stop (czytaj podwyzek stop) w najblizszym kwartale. Komunikat Rady zostanie opublikowany jutro o
16.00, naszym zdaniem Rada nie bedzie akcentowacé rosnacej presji inflacyjnej — takiej diagnozy nie potwierdzaja biezace
dane o inflacji (rowniez bazowej). Co wigcej, dane z rynku pracy nie wskazuja, aby wzrost ptac w przemysle miat nastgpowac
szybciej niz wzrost produktywnos$ci. Presja na wzrost cen powinna najszybciej pojawié si¢ w sektorze ustug (typujemy, ze
beda to przede wszystkim mate przedsigbiorstwa, ktore nie sa ujete w danych o sektorze przedsigbiorstw publikowanych przez
GUS). Jednak efekt tego wzrostu na zagregowany poziom cen moze by¢ przez dtuzszy czas niewidoczny. Naszym zdaniem

wzrost inflacji bedzie obserwowalny najwczesniej w drugim kwartale 2007 (niewykluczone jednak, ze moze to nastapié
pozniej).

Dzi$ dane w USA oraz wystapienie B. Bernanke

Dzi$ o 14.30 w USA zostanie podana informacja o zamdOwieniach na dobra trwatego uzytku w pazdzierniku. Konsensus
wynosi -4,8% m/m (poprzednio 8,3% m/m).

Na 16.00 zaplanowano publikacj¢ wskaznika zaufania konsumentéw opracowanego przez Conference Board listopad.
Oczekuje sig wzrostu z 105,4 pkt do 107,8 pkt. Rowniez o 16.00 podana zostanie informacja o sprzedazy doméw na rynku
wtornym w pazdzierniku (k=6,20 mln wobec 6,18 mln miesiac wczesniej).

Dzi$ o 18.30 rozpocznie si¢ wystapienie prezesa Rezerwy Federalnej Bena Bernanke podczas ktorego przedstawi on swoje
oceny gospodarki USA.
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZEJ WIEDZY AUTOROW POPARTEJ INFORMACJAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PELNEJ WIARYGODNOSCI | KOMPLETNOSCI. WSZELKIE
OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU. BANK NIE PONOSI ODPOWIEDZIALNOSCI ZA SKUTKI DECYZJI PODJETYCH NA PODSTAWIE POWYZSZEGO OPRACOWANIA | ZAWARTYCH W NIM
TRESCI. KWOTOWANIA ZAWARTE W DOKUMENCIE SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z DNIA POPRZEDNIEGO | MAJA CHARAKTER WYLACZNIE INFORMACYJNY, NIE SA ZATEM OFERTA KUPNA LUB SPRZEDAZY WYMIE-
NIONYCH W NIM INSTRUMENTOW ANI TEZ PROPOZYCJA DOKONANIA JAKIEJKOLWIEK INWESTYCJI. DYSTRYBUCJA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA ZGODA AUTOROW.



