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Dzisiejsze publikacje danych/wydarzenia

KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES KONSENSUS POPRZEDNIO
USA 14:30 Bilans handlowy (USD) grudzien - -35,0mld -36,4mid
Makroekonomia

Inflacja w Czechach pod silnym wplywem zmian podatkowych

Inflacja w Czechach wyniosta w styczniu 1,2% m/m, nieznacznie ponizej oczekiwan
rynkowych (1,5%). W ujeciu rocznym ceny wzrosty o 0,7% (wobec 1,0% w grudniu). Na
zwyzce cen zawazyly przede wszystkim zmiany podatkowe (zmiana podstawowej stawki
VAT z 19 do 20% oraz zredukowanej z 9 do 10%; podwyzka akcyzy na wyroby
tytoniowe i alkoholowe) — Urzad Statystyczny szacuje efekt tych zmian na +1,0% na
miesiecznej dynamice cen. Inflacja popytowa osiagneta juz prawdopodobnie dno w
obecnym cyklu i bedzie rosta w okolice 1% w drugiej potowie roku. Co ciekawe, po raz
pierwszy od 7 lat wskaznik headline bedq obnizany przez ceny regulowane. W catym
2010 roku inflacja ma szanse osiggna¢ 1,5-1,6%, a wiec przedziat bardzo komfortowy z
punktu widzenia banku centralnego.

Tradycyjnie juz przy okazji publikacji inflacji w Czechach wykorzystalismy jej
poszczegolne elementy sktadowe do oszacowania inflacji w Polsce. W ten sposob nieco
wyzszy od sezonowego wzorca wzrost cen zywnosci (+1,9% wobec $rednigj réwnej
okoto 1,2%) potwierdza nasze wczesniejsze szacunki dynamiki cen zywnosci w Polsce na
poziomie 0,9-1,0%. Podtrzymujemy zatem, ze inflacja w styczniu osiagnefa 3,5% w
ujeciu rocznym, zgodnie z naszymi wczesniejszymi szacunkami i prognoza MinFin.

Posiedzenie RPP, 24. lutego

Prawdopodobienstwo decyzji

e (wyliczone wedlug krzywej OIS*)

Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap
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Rynek walutowy

Fixing NBP
EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN

Poziomy otwarcia
EUR/USD
EUR/JPY
EUR/PLN

123,660

USD/PLN
CHF/PLN

Handel na EURUSD przebiegat wczoraj przy duzej zmiennosci. Informacjq dnia byly plotki o
planie ratunkowym dla Grecji, ktéry miatby powsta¢ z inicjatywy Niemiec (daleko idaca
plotka sugerowata nawet, ze Trichet specjalnie zakonczyt swdj urlop, aby uczestniczy¢ w
pracach na ten temat — wiadomo$¢ zostata szybko zdementowana a niespodziewany powrdt
zamienit sie w planowany). Okoto godziny 17.30 kurs EURUSD wystrzelit w kierunku
poziomdéw 1,3850 po czym szybko wrdcit do na poziomy 1,3750 na koniec sesji. Obecnie
trwa oczekiwanie na szczegoty dotyczace planu. Nagtowki porannych gazet sugeruja, ze
czeka nas dzi$ duza zmienno$¢ (ciekawym watkiem dyskusji bedzie kwestia zaangazowania

IMF).

Po wyraznie lepszym otwarciu EURPLN przez znaczng cze$C sesji utrzymywat sie na
poziomach powyzej 4,08. Do ciekawej akcji cenowej doszto dopiero na zakonczenie sesji
Wzrosty EURUSD oraz ponad 2%
podyktowany spekulacjami co do rychtej pomocy dla greckiej gospodarki przetozyly sie

europejskiej. wzrost amerykanskich indeksow
btyskawicznie na kurs ziotego. Ztoty umocnit sie do poziomu 4,05 wobec euro i na
podobnych poziomach pozostat do dzisiejszego otwarcia. Dzi$ ponownie dzien z mniejszg
iloécig publikacji makroekonomicznych. Ztoty moze wiec porusza¢ sie w trendzie bocznym,

badz znéw reagowac na spekulacje na temat Gregji.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

RSI wskazuje na pewne ostabienie aprecjacyjnego momentum dolara.

Wsparcie Opor

Kontynuacja krétkookresowej korekty EURUSD, ktéra jednak nie 1,3580 1,4192
powinna prowadzi¢ jednak do przebicia pozioméw oporu na 1,3950 1,3480 1,4110
(Fibo). Celem pozostaje poziom 1,3400 (Fibo). 1,3400 1,3950
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PL

Ograniczenie  $redniookresowego  trendu  aprecjacyjnego
wytrzymato krétkookresowq korekte. Krétkookresowy opér na 4,0000 4,2340
poziomie 4,0970/0100. Celem dla EURPLN pozostajg minima z 3,9650 4,1260

konca stycznia. 3,8500 4,1080
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507 Wibor 3M i stawki FRA IRS 2Y vs IRS 5Y
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Surowce: ropa naftowa

Indeks cen ropy naftowej Brent, krzywa terminowa
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UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTORéyV POPARTEJ] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEt, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENET WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJISZYM
DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA BYC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO
POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KTORE POWOLUJA 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 WYLACZNIE INFORMACYINY. NIE SA ZATEM PORADA, REKOMENDACIA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA
LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUJA OSIAGNIECIA Z YSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE
POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE /(UPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEISZE]
PUBLIKACIL. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYEACZNIE NA PODSTA WIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNIECIA N[EZ4LEZNEJ PROFESJONALNET PORADY INWESTYCYINET. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU,
PRACOWNIKOW WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTUEU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB
ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA. DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA
MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.
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