—

3RE» BRE BANK SA

L)

NAJLEPSZA INSTYTUCJA FINANSOWA
DLA WYMAGAJACYCH KLIENTOW

N
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/

STRON: 3 wtorek, 9 stycznia 2007

Makroekonomia
S. Skrzypek przed Komisja Finansow

o . Komisja Finansow zarekomenduje Sejmowi Stawomira Skrzypka na szefa NBP. Kandydat
ggg;ﬁ?jgzosgjmow/ podczasl;larzesiuchania czesto cytowat konstytucje zapowiadajac dbanie o niezalezno$¢ NBP,
Stawomira Skrzypka na ~ stabilnosC  Ztotego oraz niefinansowanie deficytu budzetowego przez NBP. Jako ze
szefa NBP... gtosowanie nad kandydaturg (10 stycznia) moze poprzedzi¢ szarpanina z LPR, Skrzypek nie

powiedziat w zasadzie nic co mogtoby by¢ jawnie odczytane jako zaprzeczenie tez LPR.
Bedzie on wiec zwolennikiem dbania o wzrost gospodarczy, gdy tylko nie zagraza to
stabilno$ci cen. Kandydat zaznaczyt, Zze nie jest zwolennikiem Zadnej opcji prowadzenia
polityki monetarnej a przyjecie euro nastapi wowczas, gdy bedzie to optacalne dla Polski, by

ko’%ﬁgﬁ/:gzyﬁ/;id ostatecznie zastrzec, ze potrzebuje on 100 dni na wyrobienie sobie ostatecznego zdania w
dostarczyto Sprawie euro.

Jakichkolwiek istotnych ~ Sadzimy, ze przestuchanie przed Komisjg Finanséw nie dostarczyto jakichkolwiek istotnych
;’;Z;/Z:%ga rynkow informacji dla rynkéw finansowych. Poglady Stawomira Skrzypka na prowadzenie polityki

monetarng wykrystalizujg sie dopiero po objeciu funkcji prezesa NBP. Niewykluczone, ze
znaczacy wptyw miec na to bedg merytoryczni wiceprezesi NBP i cztonkowie Rady.

Budzet w Senacie

Dzi$ Senat ma zakonczy¢ rozpatrywanie projektu ustawy budzetowej na rok 2007. Wsrdd
zgtoszonych do tej pory poprawek sa jedynie przesuniecia pomiedzy dziatami (m.in.
tradycyjnie juz zmniejszenie kosztéw obstugi dtugu o 200 min zt czy obnizenie dotacji do
FUS o 100 min). Dzisiaj natomiast zgloszona ma zosta¢ poprawka LPR o
zwiekszeniu subwencji edukacyjnej o 500 min (Srodki na to prawdopodobnie
pochodzi¢ beda z zatozonych wyzszych dochoddw z VAT). R. Giertych zadeklarowat wczoraj,
ze na takq poprawke zgodzit sie premier (i dzi$ rano premier to potwierdzit), bez poparcia
PiS poprawka nie ma szans na uchwalenie. Poprawki senackie majq zostac rozpatrzone przez
Sejm na posiedzeniu rozpoczynajacym sie 24 stycznia, ostateczny termin przyjecia budzetu
to 28 stycznia.

Rynek walutowy

FIXING NBP Dzisiejsze poziomy otwarcia:
E" U" EUR/USD 1,3040 EUR/JPY 155,05 EUR/PLN 3,8600 USD/PLN 2,9610 (-20,35% wzg.

koszyka).

Odreagowanie ostatniego umocnienia dolara w trakcie sesji azjatyckiej oraz europejskiej
okazato sie umiarkowane — realizacia zyskow na krotkich pozycjach w euro Zzostafa
powstrzymana ok. poziomu 1,3030; brak publikacji istotnych danych makro przyczynit sie
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do uspokojenia nastrojow. Rynek testowat poziom wsparcia 1,2980/70 — bez powodzenia,
pogtoski o zleceniach kupna euro ze strony bankow centrainych (1,2980) oraz zlecenia
kupna GBP/USD powstrzymaty dalsza aprecjacie dolara. Jen ponownie zaczat tracic na
wartosci (kurs EUR/JPY zwyzkowat do poziomu 155,18).

Konsolidacja na rynkach bazowych przyczynita sie do poprawy nastrojow na rynkach
wschodzacych, zloty zyskiwat na wartosci w trakcie sesji, osiagajac w drugiej potowie dnia
poziom 3,8600 EUR/PLN (oraz odp. 2,9650 USD/PLN), widoczny rowniez byt wzrost popytu
na rynku dfugu. Przetamanie poziomu wsparcia 3,8650 EUR/PLN okazafo sie nietrwafte,
kolejne godziny przyniosty konsolidacie w pasmie 3,8650-3,8725 EUR/PLN.

Powstrzymanie trendu wzrostowego dolara sugeruje mozliwos¢ pogtebienia korekty —
przetamanie oporu 1,3050 EUR/USD otwiera droge na 1,3090/1,3110 (tj. kluczowy poziom
oporu w krétkim terminie). Silna wyprzedaz jena ze strony japonskich inwestoréw sugeruje
powrdt do tradycyjnych pozycji ,carry” (AUD, NZD, CAD) wspierajac posrednio rynki
wschodzace (podobnie jak przerwanie trendu wzrostowego USD). Ewentualne przetamanie
poziomu wsparcia 3,8650 EUR/PLN oznacza dalsze umocnienie ztotego w krétkim terminie
(mozliwe zlecenia stop-loss na diugich pozycjach w EUR/PLN); ryzykiem pozostaje zmiana
na stanowisku Prezesa NBP, niejasne pozostajqg poglady S. Skrzypka dot. polityki
monetarnej.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

W przypadku przetamania oporu 1,3050 prawdopodobny wydaje

sie test pozioméw oporu 1,3090/1,3110 (przetamanie neguje

1,2975 1,3140/70

1,2950/40 1,3090/10

kontynuacje trendu wzrostowego USD w krotkim terminie) i

otwiera droge na 1,3140/1,3170. 1,2900 1,3050

Zrdio: Reuters

Krotkoterminowe prognozy, Zloty

m Trwajaca poprawa nastrojow na rynkach wschodzacych sugeruje

wsparcie opor

SPOT  3.8555 3.8605 test pozioméw wsparcia 3,8650/3,8550; przelamanie otwiera _3:8650/00 3,8900
VLT droge na 3,8450/3,8400 (silny poziom wsparcia). 3,8550 3,8750
1TW 775 875 3,8400
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I UsorL |

SPOT 2.9590 2.9610
ATM BID ASK
1W 925 10.25
1M 880 9.80
2M 875 975
3M 875 975
6M 0.05 975
1Y 9.05 975

DELTA =25
1™ 1Y
RR 090 1.25
Fly 040 045

Hourly QEURPLN=

3:00 PM 20-Dec-06 - 7:00 PM 10-Jan-07 (GMT)

BarOHLC, QEURPLN=, Bid
9:00 AM 09-Jan-07, 3.8573, 3.8595, 3.856, 3.8595

Price

3.8904/-3.89

i X
-3.85
3.8401-3.84

21 22 24 2% 27 28 29 31
December 2006

Zrodo: Reuters

Rynek stopy procentowej, Zioty

IRS BID ASK
1Y 446 4.56
2Y 467 477
3Y 479 4.89
4Y 487 497
5Y 493 5.03
6Y 496 5.06
7Y 498 5.08
8Y 499 5.09
)4 500 5.10
10Y 5.01 5.11
depo BID ASK
ON 3.96 4.09
1™ 3.96 4.09
3M 3.97 4.15
FRA BID ASK
1x2 410 4.5
1x4 420 4.25
3x6 432 437
6x9 4.51 4.57
9x12 4.62 4.67
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Najwazniejsze wydarzenia i publikacje danych makroekonomicznych wtorek, 9 stycznia 2007

KRAJ GODZINA WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
Niemcy 12:00 Produkcja przemystowa listopad - 4,5% 3,4%
UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJILEPSZE] WIEDZ Y AUTOROW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENEJ WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI, WSZELKIE
OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAIA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU. BANK NIE PONOSI
ODPOWIEDZIALNOSC[ 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 INWESTYCII. DYSTRYBUCIA
LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CAOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA ZGODA AUTOROW.
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