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Makroekonomia

Sprzedaz domow na rynku wtérnym w USA lepsza niz na pierwotnym

Sprzedaz domdéw wzrosta w listopadzie do 5 min w ujeciu rocznym, po przyroscie rdwnym
4,98 min odnotowanym w pazdzierniku. Odczyt byt lepszy od oczekiwan analitykéw i nie
potwierdzit duzych spadkéw zanotowanych w tym samym okresie na rynku pierwotnym.
Niemniej jednak taczna aktywnos$¢ na rynku doméw pozostaje w spadkowym
trendzie i mozna sie spodziewaé, ze w kolejnym miesiacu dojdzie do dalszych
spadkow rowniez na rynku domow sprzedawanych na rynku wtérnym (aktywnosc
na rynku nowych domoéw jest wskaznikiem wyprzedzajacym w stosunku do umoéw
finalizowanych na rynku wtérnym). Korekta cenowa na rynku nieruchomosci mieszkaniowych
wcigz trwa i powinna z biegiem czasu oczyszczac rynek w wyniku wzrostu popytu i dalszego
spadku podazy. W przypadku ddbr trwatych cena nie jest jednak jedynym determinantem
decyzji o kupnie Ilub sprzedazy, podstawowe znaczenie ma raczej mozliwos¢
dtugookresowego i stabilnego finansowania, ktdre obecnie w wyniku probleméw na rynku
kredytéw hipotecznych trudno zdoby¢, co przesadza réwniez o niecheci do zmiany miejsca
zamieszkania. Ostrozne szacunki wskazuja na mozliwo$¢ powolnej stabilizacji na
rynku doméw poczawszy od konca roku. Z uwagi na trwalg stabo$¢ rynku
nieruchomosci prawdopodobnie kolejne dane z tego sektora gospodarki nie zmienig
pogladéw Fed, odwrotnie jak dzisiejsza publikacja indeksu ISM w przemysle (po duzym
wzroécie aktywnosci w okregu Chicago spadek indeksu dla catej gospodarki sugerowany
przez konsensus rynkowy stoi pod znakiem zapytania).

Dzi$ MinFin poda prognoze inflacji za grudzien

Dzi$ o godz. 10.00 Ministerstwo Finanséw poda swojg prognoze inflacji za grudzien. Wedtug
naszych szacunkdw roczny wskaznik inflacji wzrést w grudniu do 4,0% r/r z 3,6%
zanotowanych w listopadzie. Oceniamy, ze w grudniu wzrosty cen zywnosci i paliw byly
niewielkie, a wzrost rocznego wskaznika wygenerowany zostat przez efekt niskiej bazy z
2006 roku oraz wzrosty w kategoriach zwigzanych z uzytkowaniem mieszkania.

Posiedzenie RPP, 30. stycznia

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP (wedtug krzywej OIS)

Podwyzka o 50 bps 20%
Podwyzka o 25 bps 80%
Stopy bez zmian 0%
Obnizka o 25 bps 0%
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Rynek walutowy
Fixing NBP EUR/USD 1,4645 EUR/JPY 163,20 EUR/PLN 3,5950 USD/PLN 2,4550
EUR/PLN USD/PLN
3,5820 | 2,4350 Korekta podczas sesji nowojorskiej pozwolita dolarowi umocnic sie do poziomu 1,4570

wobec euro. Przy zmiennych nastrojach wzg, amerykariskie] gospodarki kluczowe w
najblizszym czasie beda dane z rynku pracy USA (pozytywne mogaq uruchomic gtebsza
korekte dolara oraz test poziomow wsparcia 1,4450/1,4350 EUR/USD).

Ztoty umocnit sie pod koniec roku do poziomu 3,5840 wobec euro, wraz z powrotem apetytu
na ryzyko na rynkach wschodzacych oraz oczekiwaniami na podwyzke stop w Polsce
prawdopodobne wydaje sie dalsze umocnienie ztotego (celem w Srednim terminie jest
3,5500 EUR/PLN).

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Korekta powstrzymana na poziomie wsparcia 1,4570.. jesli jednak
poziom oporu 1,4680 skutecznie ograniczy aprecjacje euro to 1,4625 1,4750
mozliwe bedzie dalsze umocnienie dolara — kluczowe beda dane z 1,4570 1,4700
rynku pracy USA. Ponizej 1,4570/35 mozliwe zlecenia stop-loss. 1,4535 1,4680
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Krétkoterminowe prognozy, Zloty

Przy rosnacej ptynnosci na rynku prawdopodobne wydaje sie
3,5930 3,6250
3,5845 3,6160
3,5800 3,6100

dalsze umocnienie ztotego; przetamanie wsparcia 3,5845/3,5800
EUR/PLN otwiera droge na 3,5650/3,5500.
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Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID ASK
1Y 6,17 6,23
2Y 6,18 6,2
3Y 6,10 6,14
NG 6,04 6,08
5Y 599 6,03
eY 5% 538
Y 590 54
8Y 586 590
Y 582 586
10Y 5,78 582
depo BID ASK
ON 6,20 6,60
1M 5,06 5,26
3M 5,41 5,51
FRA BID ASK
1x2 555 5,60
1x4 575 5,80
3x6 6,07 6,12
6x9 6,17 6,22
9x12 6,17 6,22
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KRAJ GODZINA WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
POL ok. 10:00 Prognoza inflacji MinFin grudzien 4,0% - 3,6%
USA 16:00 ISM w przemysle grudzien - 50,2 pkt. 50,8 pkt.
UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZEJ WIEDZY AUTOROW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENET WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE
OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA BYC
ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO POWIADOMIENIA. INFORMACJIE, NA KTORE POWOEUJA SIE W NINIEISZYM
OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA WSKAZANE W
OPRACOWANIU SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA
CHARAKTER WYEACZNIE INFORMACYINY. NIE SA ZATEM PORADA, REKOMENDACIA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA LUB
SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZ Y ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEJSZYM
DOKUMENCIE NIE GWARANTUJA OSIAGNIECIA Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. AUTORZY
OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTAWIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNIECIA NIEZALEZNEJ] PROFESIONALNE] PORADY INWESTYCYINEJ]. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU
SA, JEGO ZARZADU, PRACOWN[KOW WSPOtPRACOWN]I(OW KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTUEU PODJIECIA PRZEZ
JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB ZAN]ECHANI W ZWIAZKU Z NINIEJSZYM OPRACOWANIEM JEST WYtACZONA.
DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CAtOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA
AUTOROW.
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