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Eurogrupa bez decyzji ws. Grecji

Ministrowie finansoéw strefy euro, ktérzy wczoraj spotkali sie
w Brukseli, zeby rozmawia¢ o drugim pakiecie ratunkowym
dla Grecji, nie podjeli zadnej decyzji. To nie zaskakuje.
Jeszcze przed spotkaniem Eurogrupy minister finanséw
Niemiec deklarowat, ze nie nalezy oczekiwa¢ zadnych
rozstrzygnie¢. Deklaracja ta padta pomimo, ze wczesniej
greccy politycy porozumieli sie ws. nowych oszczednosci z
Unig  Europejska 1 Miedzynarodowym  Funduszem
Walutowym.

Szef Eurogrupy poinformowat po spotkaniu, ze decyzja ws.
Grecji moze zapas¢ podczas przysztotygodniowego
spotkania ministréw finanséw (planowane jest na srode 15
lutego). O ile tylko do tego czasu grecki parlament zatwierdzi
porozumienie ws. nowych oszczednosci, a greccy politycy
dadza gwarancje przeprowadzenia reform w tym Kkraju.
Parlamentarne gtosowanie zaplanowane jest na niedziele 12
lutego. To co moze niepokoi¢ to brak czasu. Niewielkie
potkniecie moze sprawi¢, ze Ateny nie dopetnig wszystkich
formalnosci prawnych i nie bedg miaty w marcu 14,5 mid
EUR wolnych $rodkéw na wykupienie zapadajgcych
wowczas obligacji. Pozytywem jest natomiast to, ze takie
niekontrolowane bankructwo prawdopodobnie mogtoby mie¢
oczyszczajgce skutki dla rynkéw.

ECB nie zapowiedziat obni zki stép, ale wci gz bedzie
pomagat

Wczoraj w centrum uwagi znalazia sie nie tylko Grecja, ale i
Europejski Bank Centralny. Zgodnie 2z rynkowymi
oczekiwaniami bank nie zmienit stop procentowych,
pozostawiajgc gtéwna z nich na poziomie 1%. Na konferencji
prasowej po posiedzeniu, szef tej instytucji poinformowat, ze
dalszemu zlagodzeniu ulegly wymogi co do zabezpieczen
transakcji refinansujgcych. Mario Draghi  wyrazit tez
przekonanie, ze zaplanowany na ostatni dzieh lutego drugi
przetarg na niskooprocentowane 3-letnie pozyczki bedzie
cieszyt sie podobnym zainteresowaniem co pierwszy. To co
mogto zaskakiwaé, to brak sugestii dalszych cie¢ stép
procentowych. Tymczasem rynek prognozuje, ze juz za
miesigc ECB kolejny raz obnizy stopy procentowe o 25
punktow bazowych, sprowadzajac gtébwng z nich do
rekordowo niskiego poziomu 0,75%. Ten brak zapowiedzi
ciecia stop nie oznacza jednak malejgcej determinacji banku
do wspierania sytemu europejskiego bankowego i
gospodarki. Ta wcigz jest duza.

Na rynku

[8] kluczowe wydarzenia:

m Eurogrupa nie podjeta decyzji ws.
drugiego pakietu ratunkowego dla
Grecji podczas czwartkowego
spotkania, decyzja moze zapas¢ 15
lutego

m BoE i ECB nie zmienili stop
procentowych, BoE zwiekszyt program
QE, ECB ztagodzit wymogi dla
zabezpieczen

m w styczniu inflacja CPI w Chinach
nieoczekiwanie wzrosta do 4,5% R/R,
szanse na szybka obnizke RRR maleja

@ w kalendarzu:
N indeks Uniwersytetu Michigan w

lutym (15.55, konsensus /74,5);
oczekiwany wpiyw na rynek: duzy

& bilans handiu zagranicznego USA w
grudniu (14.30, konsensus -48 mid

LUSD); oczekiwany Wpiyw na rynek:
duzy

u inflacja CP1 w Szwajcarii w styczniu
(09:15, konsensus -0,8% R/R);
oczekiwany wpivw na rynek: sredni
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Korekta coraz bli zej, brakuje tylko impulsu

Brak rozstrzygnie¢ ws. Grecji w zestawieniu z naturalng presjg na realizacje zyskéw po kilkutygodniowych
wzrostach, wymusit dzi§ korekte na azjatyckich parkietach. Podobng $ciezkg powinny podazy¢ europejskie
indeksy, po tym jak w czwartek DAX wzrost o 0,6%, a CAC40 o 0,4%, a w ciggu dnia indeksy te wyznaczylty
nowe kilkumiesieczne maksima. Z kazdym dniem wzrostéw, rosnie tez wykupienie na wykresie S&P500, co
zwieksza ryzyko realizacji zyskéw. W tej chwili brakuje tylko potencjalnego impulsu, ktory takag kilkudniowg
korekte na globalnych rynkach akcji mogtby wyzwolié.

Piatkowe kalendarium

W godzinach przedpotudniowych uwaga rynkéw bedzie koncentrowa¢ sie nie tylko na komentarza po
zakohczonym w nocy spotkaniu ministrow finanséw strefy euro ws. Grecji, ale przede wszystkim w centrum
uwagi znajdzie sie publikacja styczniowego wskaznika CPI dla Szwajcarii. Rynek oczekuje deflacji na poziomie
0,8% R/R. Glebsza deflacja moze ozywi¢ spekulacje nt. dalszych dziatan SNB zmierzajgcych do ostabienia
szwajcarskiego franka.

Po potudniu w centrum uwagi znajdg sie juz ,figury” z USA. O godzinie 14:30 zostang opublikowane grudniowe
dane o bilansie handlowym, o 15:55 lutowy indeks Uniwersytetu Michigan, a na godzine 18:30 zaplanowane jest
wystapienie szefa Fed, Bena Bernanke.
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Przedstawione w powyZzszym opracowaniu tresci, sporzgdzone z najwyzszg starannoscig i wedtug najlepszej wiedzy autora, majgq charakter wytgcznie
informacyjny. Nie stanowig one porady inwestycyjnej, ani rekomendacji w rozumieniu rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. (Dz. U. z
2005 r. Nr 206, poz. 1715) w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczgce instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcéw. Dom Maklerski
X-Trade Brokers S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie powyzszych danych, ani za szkody poniesione w ich wyniku.
Transakcje na instrumentach inwestycyjnych, w szczeg6lnosci instrumentach wykorzystujgcych dzwignie finansowg zawsze zwigzane sq z ryzykiem i mogg w
efekcie przynies$c zyski oraz straty, przekraczajgce zaangazowany przez inwestora kapitat poczatkowy.
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