——

s

3RE» BRE BANK SA

L)

NAJLEPSZA INSTYTUCJA FINANSOWA
DLA WYMAGAJACYCH KLIENTOW

JACEK KOTEOWSKI TEL. 829 0183 -
ERNEST PYTLARCZYK — TEL. 829 0166 D Iy L t t
ARTUR ULBRICH TEL. 829 1207 al etier

WoiciecH TRZePIZUR  TEL. 829 0188
E-mMAIL:  research@brebank.com.pl/

SrRON: 4 poniedziatek, 8 stycznia 2007

Makroekonomia
Prof. Stawinski z RPP o wzroscie gospodarczym i koniecznosci podwyzek stop

W obliczu silnego oZywienia gospodarczego trzeba bedzie zapewne w pewnym momencie
Proﬁ. 5_/aW vriski coraz zaostrzy¢ polityke pieniezng, by sprzyjato to realizacji naszego zadania jakim jest
dobitniej akcentuje o - 7 - } ; ) )
koniecznodé zaciesniania  Sredniookresowe  stabilizowanie inflacii wokot celu inflacyjnego, a wiec 2,5 procent*
polityki monetarnej stwierdzit prof. Stawinski w wywiadzie dla jednego z dziennikéw. Cztonek RPP dodat rowniez,
ze ze wzgledu na naptyw inwestycji bezposrednich i srodkéw unijnych lata 2007 i 2008 bedq
okresem korzystnym dla polskiej gospodarki. Ostatnie wypowiedzi profesora Stawinskiego
wskazuja na pewng zmiane jego pogladdw. Profesor wydaje sie nie akcentowac juz tak
mocno efektow antyinflacyjnych zwigzanych z globalizacja, a coraz dobitniej wskazuje na
spodziewany wzrost presji inflacyjnej zwigzany z czynnikami krajowymi w $rednim okresie.
Jako, ze zmiana pogladdéw prof. Stawinskiego ma charakter ewolucyjny nie oczekujemy, aby
juz na najblizszych posiedzeniach Rady opowiedziat sie on za zacie$nieniem polityki
monetarnej. Najblizsze dane makroekonomiczne nie powinny potwierdza¢ koniecznosci
podniesienia kosztu pienigdza. Podwyzki stop procentowych spodziewamy sie najwczesniej w
kwietniu 2007.

Wzrost bezrobocia w grudniu

) MPiPS podato, ze stopa bezrobocia w grudniu wzrosta do 14,9% z 14,8% w listopadzie.
Zﬁi@iﬁﬁ;ﬁggg‘? a'zv Liczba bezrobotnyc,h w c,iqgu miesigca wzrosta o 23,7 tys.. IV,Iinisterstwo podaje, ze oprocz
14.9% 7 14,8% w powrotu do rejestrow 0sob zatrudnionych sezonowo, jest to rowniez zwigzane z wtgczeniem
listopadzie do ewidencji oséb objetych w poprzednich miesiacach aktywnymi formami przeciwdziatania

bezrobociu. Wprawdzie my oczekiwaliSmy dalszego nieznacznego spadku bezrobocia, ale
dane caly czas sq wyraznie lepsze od trendu sezonowego. W poprzednich latach
stopa bezrobocia rosta w grudniu o 0,3-0,4 pkt proc. a liczba bezrobotnych zwiekszata sie o
ok. 50 tys.. W styczniu wzrost bezrobocia moze by¢ silniejszy (ok. 0,3 pkt proc.), w lutym
mozna sie spodziewac stabilizacji stopy bezrobocia na poziomie nieznacznie powyzej 15% a
od marca powinniSmy obserwowac jej ponowne spadki.

Skrzypek przed Komisjq Finanséw Publicznych

Dzisiaj 0 16.30 odbedzie sie przestuchanie przed Komisja Finanséw Publicznych kandydata
na prezesa NBP Stawomira Skrzypka. Réwniez dzisiaj kandydat ma spotkac¢ sie z klubem
LPR. Glosowanie nad jego kandydaturg zaplanowano na $rode. Do wyboru prezesa
potrzeba wiekszosci bezwzglednej, ktora koalicji najprawdopodobniej uda sie
uzyskac. Wczoraj przewodniczacy Samoobrony Andrzej Lepper, cho¢ nie zadeklarowat
oficjalnego poparcia, to pochwalit publicznie kandydature Skrzypka. Decyzji nie podjefa
jeszcze LPR, ale naszym zdaniem réwniez ta partia poprze Skrzypka w $rodowym
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gtosowaniu. Wraz z gtosami klubu RLN oraz czesci postdéw ,niezrzeszonych” daje to tacznie
wiekszos¢ potrzebng do wyboru nowego prezesa.

Rynek walutowy

FIXING NBP
EUR/PLN USD/PLN

3,8935

2,9733

Dzisiejsze poziomy otwarcia:

EUR/USD EUR/USD 1,3010 EUR/JPY 153,85 EUR/PLN 3,8800 USD/PLN 2,9820 (-19,85%
wzg. koszyka).

Wieksza czesc¢ pigtkowej sesji uptyneta w oczekiwaniu na publikacie figur z USA, kurs
EUR/USD pozostawat w pasmie wahari 1,3080-1,3110, aprecjacja dolara wobec pozostatych
walut G7 rowniez byta ograniczona. Dane z rynku pracy USA zaskoczyly inwestorow - w
grudniu powstato 167.000 nowych miejsc pracy poza rolnictwem, stopa bezrobocia, zgodnie
Z oczekiwaniami, nie ulegta zmianie i wyniosta 4,5%. Departament Pracy zrewidowat
rowniez w gore dane za poprzednie dwa miesigce. Figury te ostudzily oczekiwania na rychia
obnizke stop procentowych w USA, reakcja rynku okazata sie gwattowna — kurs EUR/USD
przefamat wsparcie 1,3050 osiggajac bftyskawicznie poziom 1,2992, Dolar umocnit sie
rowniez wobec funta (1,9287) oraz jena (118 96).Kolejne godziny przyniosty konsolidacje
ok. poziomu 1,3000/10.

Poranna wyprzedaz ztotego wpisata sie trend - techniczng korekte obecng rowniez na
pozostatych rynkach wschodzacych. Kurs EUR/PLN przetamat poziom oporu 3,90 (osiggajac
3,9100) jednakze ostabienie zfotego okazato sie krotkotrwate. Zlecenia sprzedaZy euro ze
strony eksporterow oraz realizacia zyskow przed publikacia figur z USA skutecznie
ograniczyly aprecjacie wspoilnej waluty; w drugiej pofowie dnia nastgpita konsolidacja w
pasmie 3,87-3,8850 EUR/PLN jednakze po publikacji danych makro z USA, w slad za relacjg
EUR/USD, ztoty tracit na wartosci wobec dolara (2,9840/60) - podobnie jak pozostate waluty
regionu CE4.

Realizacja zyskow ok. 1,2980/85 powstrzymata dalsze umocnienie dolara; sentyment wobec
dolara — szczegdlnie po publikacji NFP - pozostaje jednak pozytywny; w trakcie tygodnia
prawdopodobny wydaje sie test pozioméw wsparcia 1,2950 oraz 1,2900/1,2880.

Pigtkowa ,obrona” poziomu oporu 3,90/91 EUR/PLN sprzyja konsolidacji w pasmie 3,87-
3,89 EUR/PLN. Dalsze globalne umocnienie dolara (oraz jena) moze spowodowac
pogtebienie korekty na rynkach wschodzacych; nie bez wptywu dla zlotego pozostanie
(prze)gtosowanie kandydatury S. Skrzypka (NBP).

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

O ile trwajacy realizacje zyskdw powstrzymajgq poziomy oporu
1,3020/1,3050 prawdopodobna wydaje sie kontynuacja trendu;
przetamanie wsparcia 1,2980 otwiera droge na 1,2950/40 oraz
1,2900/1,2880 ( biezacy cel).

1,2980 1,3140
1,2950/40 1,3090
1,2900/1,2880 1,3050
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Krotkoterminowe prognozy, Zioty
m Prawdopodobna konsolidacja w pasmie 3,87-3,89 EUR/PLN,

SPOT 3.8828 3.8848 przetamanie wsparcia 3,8650 oddala perspektywe znacznego 3,8650  3,9400
NIV osiebienia ziotego w krétkim terminie, natomiast przetamanie  —5:620  3,9100
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Rynek stopy procentowej, Zioty
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Najwazniejsze wydarzenia i publikacje danych makroekonomicznych poniedzialek, 8 stycznia 2007

KRAJ GODZINA WSKAZNIK ZA OKRES \ BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
Niemcy 12:00 Zamowienia w przemysle listopad - 1,5% -1,1%
UWAGA!

NINIEJISZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZEJ WIEDZ Y AUTOROW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI. WSZELKIE
OCENY ZAWARTE W NINIEJISZYM DOKUMENCIE W YRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU, BANK NIE PONOSI
ODPOWIEDZIALNOSCI ZA SKUTKI DECYZII PODJETYCH NA PODSTAWIE POW YZSZEGO OPRACOWANIA I ZAWARTYCH W NIM
TRESCI. KWOTOWANIA ZAWARTE W DOKUMENCIE SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z
DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYtACZNIE INFORMACYINY, NIE SA ZATEM OFERTA KUPNA LUB SPRZEDAZY
WYMIENIONYCH W NIM INSTRUMENTOW ANI TEZ PROPOZYCIA DOKONANIA JAKIEJKOLWIEK INWESTYCIL DYSTRYBUCIA
LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CAtOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA ZGODA AUTOROW.
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