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Makroekonomia
Przymrozki zagrozeniem dla cen zywnosci i inflacji

Wedtug wstepnych (najbardziej pesymistycznych szacunkdéw) zbiory owocdw moga byé ze
wzgledu na zesztotygodniowe przymrozki nawet o 90% nizsze w pordwnaniu z zesztym
rokiem. W zwigzku z tak duzym ograniczeniem podazy i niepetng substytucyjnoscig ze strony
importu, moglibySmy spodziewac sie wzrostu cen owocdéw o 30-40%. Biorac pod uwage, ze
owoce stanowig okoto 1,3% koszyka CPI, oznaczatoby to, ze roczny wskaznik inflacji mogtby
z tego powodu wzrosng¢ o 0,3-0,4 punktu procentowego. Pomimo, iz zgodnie z teorig
ekonomii polityka monetarna nie powinna reagowa¢ na wzrost inflacji powodowany
czynnikami podazowymi, potgczenie efektu wyzszych cen zywnosci z efektami popytowymi
moze w polskich warunkach podwyzki stop przyspieszyc.

Rynek walutowy
Fixing NBP EUR/USD 1,3600 EUR/JPY 163,10 EUR/PLN 3,7460 USD/PLN 2,7550 (24% wzg. koszyka).

EUR/PLN USD/PLN
3,7465 | 2,7615 Poprawa nastrojow wobec USD po publikacii danych makro dot. sektora ustug w USA

przyczynifa sie do przetamania poziomu wsparcia 1,3580 EUR/USD (3 maja); korekta zostata
Jjednak powstrzymana ok. wsparcia 1,3530/40 - inwestorzy powstrzymali sie od bardziej
zdecydowanej wyprzedaZy euro przed publikaciq raportu z rynku pracy USA. Informacje ze
strefy euro nie wpfynety znaczqco na notowania wspoinej waluty (sprzedaz detaliczna 0,5%
mym.. indeks PMI dla ustug 57,0 pkt.); w oczekiwaniu na figury z USA kurs EUR/USD
pozostawat w pasmie 1,3545-75. Liczba nowych miejsc pracy w gospodarce USA okazata sie
nizsza od prognoz (88,000 wobec oczekiwanych 100-105k).. w efekcie dolar zaczat tracic na
wartosci — kurs euro wzrdst w godzinach popotudniowych do poziomu 1,3610 (GBE/USD
odp. 1,9929). Rynkowi zabrakto jednak impetu by przetamac poziom oporu 1,3615/20.. pod
koniec sesji notowania EUR/USD ustabilizowaly sie ok. 1,3580/90. Pigtkowa sesja przyniosta
zdecydowane umocnienie ztotego, zlecenia inwestorow zagranicznych (przy niskiej plynnosci
rynku) pozwolity naszej walucie osiagnac poziomy 3,7350 wobec euro (4 5-letnie
maksimum) oraz 2,75 wobec dolara . Zyski pozostatych walut regionu okazaty sie
zdecydowanie mniejsze (EUR/HUF 246,10.. EUR/SKK 33,52). Realizacja zyskow w trakcie
sesji okazata sie ograniczona (3,75 EUR/PLN), koleine godziny przyniosty ponowne
umocnienie ztotego (3,7400 EUR/PLN).

Stabe dane z rynku pracy USA wzmocnity oczekiwania na obnizke stop procentowych w
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USA; ostabienie dolara w trakcie sesji nowojorskiej oraz azjatyckiej okazato sie¢ umiarkowane
(1,3611 EUR/USD) jednakze konsolidacja powyzej 1,3580/90 sugeruje powr6t trendu
wzrostowego euro w biezacym tygodniu (przetamanie oporu 1,3620 EUR/USD potwierdzi
trend). Rynek bedzie obserwowat wystapienie Tricheta (ECB), nie mozna wykluczy¢
werbalnej interwencji wobec rekordowych notowan euro (wzg. USD, CHF, JPY); kluczowym
poziomem wsparcia EUR/USD w krétkim terminie pozostaje 1,3580/90. Zioty rowniez
wydaje sie wrazliwy na realizacje zyskdw, po osiggnieciu rekordowych pozioméw wzg. euro
oraz dolara; korekta bedzie jednak uzalezniona od nastrojow rynku wzg. globalnych rynkéw

wschodzacych.

Krotkoterminowe prognozy, EUR/USD

Konsolidacja powyzej poziomu wsparcia 1,3580/90 przed kolejng

wsparcie opor

préba przetamania oporu 1,3615/20 (1,3640). 1,3580 1,3670
1,3540 11,3640
1,3470 1,3615
Hourly QEUR= 7:00 AM 01-May-07 - 2:00 PM 07-May-07 (WAR)
Cndl, QEUR=, Mid 1.367 Price
9:00 AM 07-Yay-07, 1.3607, 1.3614, 1.3603, 1.3607 usD
[g A, Q Bid(Last), 100
n -Bay-07.1.359 1.364 1364
I
‘ -1.362
‘ ‘ 1.3615
i e PN
b 1 i 1.36
S T T s Lt T Lt .
”ill B f ! 1358 1358
"4 M' e -
MJ-H-!* L ﬂ
' T 1354 1354
-1.352
135
-1.348
1.347 1346
feez)
| MACBGEDR=.Bid(Last), MACD 15, 26, 9, Exponential Value
9:00 AM 07-Nay-07-Q,0006 usD
MACD, QEUR=, ‘ Signal Line 15, 26, 9,
9:00 AM 07-May-07, 0.0006 [
11:00 19:00 '03:00 11:00 19:00 '03:00 11:00 19:00 '03:00 11:00 19:00 22100 03:00 11:00
May 012007 | May 02 2007 May 03 2007 May 04 2007 | | May 07 2007

Zrodio: Reuters

2

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



Daily Letter

PONIEDZIALEK, 7 MAJA 2007

Krotkoterminowe prognozy, Ztoty

I __cure

Powrdt ptynnosci na rynek moze zadecydowa¢ o korekcie

wsparcie opor
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Najwazniejsze wydarzenia i publikacje danych makroekonomicznych poniedziatek, 7 maja 2007

KRAJ GODZINA WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
Niemcy 12:00 Zamowienia w przemysle marzec - -0,5% 3,9%
USA 20:30 Wystapienie A. Greenspana - - - -
UWAGA!

NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROW POPARTEJ INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH
RYNKOWYCH ZRODEE, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI I KOMPLETNOSCI, WSZELKIE
OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAIA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU. BANK NIE PONOSI
ODPOWIEDZIALNOSCI ZA SKUTKI DECYZJI PODJETYCH NA PODSTAWIE POWYZSZEGO OPRACOWANIA I ZAWARTYCH W NIM
TRESCI. KWOTOWANIA ZAWARTE W DOKUMENCIE SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z
DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYEACZNIE INFORMACYINY, NIE SA ZATEM OFERTA KUPNA LUB SPRZEDAZY
WYMIENIONYCH W NIM INSTRUMENTOW ANI TEZ PROPOZYCJA DOKONANIA JAKIEJKOL WIEK INWESTYCIL. DYSTRYBUCIA LUB
PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA ZGODA AUTOROW.
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