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= Decyzje Banku Anglii i EBC w sprawie stop proc. zgodne z oczekiwaniami. JIT8 Ostatni Zmiana
Referencyjna stopa proc. w Wielkiej Brytanii wynosi nadal 0,5%; w strefie EURPLN 4.1670 0.66%
euro - 0,75%. USDPLN 3.2612 0.42%

= Gospodarka strefy euro wykazuje mate oznaki ozywienia. EBC nie moze
zrobic juz nic wiecej, by pomdc Grecji — prezes EBC Mario Draghi.

= Na spotkaniu Eurogrupy 12.11. moze nie dojs¢ do zatwierdzenia transzy
pozyczki dla Grecji, gdyz ministrowie finanséw wciaz czekaja na petny raport EURUSD  1.2778  0.20%
troiki — anonimowe Zrédta agencji Bloomberg. GBPUSD 1.6007 0.18%
= Liczba nowych wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych w USA spadta moc- USDJPY 79.55  -0.44%
niej od prognoz (355 tys., prog. 370 tys., poprz. 363 tys.). Dane zaburzone EURCHEF 1.2059 -0.03%
przez huragan Sandy, oczekiwany wzrost liczby wnioskéw w ciagu kolejnych  \;spcap 0.9990 0.19%
3-4 tygodni.

* Przyspieszenie dynamiki produkcji przemystowej (9,6% r/r, prog. 9,3%,
poprz. 9,2%) i sprzedazy detalicznej (14,5% r/r, prog. 14%, poprz. 14,2%) w
Chinach w X dowodem odbicia w drugiej gospodarce swiata.

CHFPLN 3.4555 0.64%
GBPPLN 5.2201 0.60%

AUDUSD 1.0427 0.25%
Zrédto: Alior Bank

Wstrzymanie transzy dla Grecji to niepotrzebna proba sit

Wedtug stow anonimowego urzednika UE, na przysztotygodniowym spotkaniu ministrow finanséw strefy euro
(tzw. Eurogrupy) moze nie dojs¢ do zatwierdzenia wyptaty transzy pomocy dla Grecji wartej 31,5 mld euro. Po-
wodem wstrzymania decyzji jest brak raportu troiki z dotychczasowych postepdéw rzagdu w Atenach w konsolida-
cji finansow publicznych. Jesli tak by sie stato, kolejny mozliwy termin podpisania wyptaty srodkéw do 26 listo-
pada. Informacje niejako potwierdzit minister finanséw Niemiec, ktéry w czwartek stwierdzit, ze ,,nie widzi spo-
sobu, jak moglibysmy [Eurogrupa) podja¢ decyzje juz w przysztym tygodniu”.

Na pierwszy rzut oka uwidacznia sie problem, iz Grecja ma $rodki finansowe na realizacje zobowigzan jedynie do
potowy miesigca (wypowiedz premiera kraju z pazdziernika) i brak szybkiej wyptaty moze oznacza¢ oficjalne ban-
kructwo kraju (abstrahujgc od tego, ze Grecja jest bankrutem od ponad dwdch lat). Oczywiscie Ateny sg w stanie
podtrzymac swojg ptynnos¢ poprzez emisje bondw skarbowych, co juz czynita wielokrotnie w ostatnim czasie,
wiec realizacja najczarniejszego scenariusza Europie nie grozi. Czekajgc na raport troiki, ktéry z pewnoscia poka-
ze uchybienia w postepach reform, ministrowie finansdw chcg pokazac (ale tylko swoim wyborcom), ze caty czas
trzymajg bat nad Grecja i pilnuja, aby pozyczane pienigdze byty wtasciwie pozytkowane. Natomiast na greckich
wtadzach to niestety nie wywrze zadnego wrazenia. Decydujgc sie na ostre ciecia fiskalne zamiast bankructwa i
secesji ze strefy euro rzgd w Atenach wybiera tylko mniejsze zto, natomiast konsekwencje dla reszty panstw
bloku w przypadku Grexitu sg nieporéwnywalnie bardziej dotkliwe gospodarczo, stad ostatecznie Grecja i tak
otrzyma kolejng transze pomocy.

= Na rynkach finansowych utrzymuje sie awersja do ryzyka podsycana ztymi informacjami zwigzanymi z Gre-
cja i obawami o skutki klifu fiskalnego w USA. Szanse na odmiane sentymentu na koniec tygodnia s3 niskie.

= EURUSD pozostaje blisko dwumiesiecznych miniméw. Powrét do wzrostow mozliwy dopiero po przetama-
niu oporu blisko 1,28. Bez tego wcigz otwarta droga do spadkéw w kierunku 1,2650/70.

= Negatywne nastroje zewnetrzne cigzg na ztotym. EURPLN testuje linie trendu spadkowego (wyznaczong po
szczytach 2 6.07. i 5.09.). Przetamanie pozwoli na ruch do 4,20. Wsparcie na dzis$ przy 4,1550.
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Istotne wydarzenia dnia

Godz. Miejsce Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednia
10:30 WIk. Brytania Bilans handlu zagranicznego wrzesien -89mldE -98mld£
15:55 USA Indeks Uniwersytetu Michigan — fin. wrzesien 83 pkt 82,6 pkt

Instrument Ostatni ‘ Poprzedni| Zmiana
EURPLN 4.1670 41398 0.66% POLSKA 10Y 4.296 4.302 -0.006
USDPLN 3.2612 3.2476 0.42% NIEMCY 10Y 1.365 1.378 -0.013
CHFPLN 3.4555 3.4336 0.64% WLOCHY 10Y 5.024 4927 0.097
GBPPLN 5.2201 5.1892 0.60% HISZPANIA 10Y 5.875 5.710 0.165
EURUSD 1.2778 1.2753  0.20% GRECJA 10Y 17.657 16.985 0.672
GBPUSD 1.6007 1.5978 0.18% USA 10Y 2.170 2.178 -0.008
USDIPY 79.55  79.90 -0.44%
EURCHF 1.2059 1.2063 -0.03% Instrument Ostatni Poprzedni| Zmiana
USDCAD 0.9990 0.9971 0.19% WIG20 2338.06  2325.15 0.56%
AUDUSD 1.0427 1.0400 0.25% DAX 720496  7232.83 -0.39%

CAC 40 3407.68  3409.59  -0.06%

FTSE 100 577605 579163  -0.27%
WIBOR1M 4.65 4.71 -0.06 S&P 500 1377.51  1394.53 -1.22%
WIBOR3M 4.65 4.70 -0.05 NIKKEI 225 8757.60  8837.15 -0.90%
EURIBOR1M 0.1090 0.1090 0.0000 Towary
EURIBOR3M 0.1940 0.1960 -0.0020 Instrument Ostatni Poprzedni| Zmiana
LIBOR USD 1M 0.2090 0.2090 0.0000 Ropa Brent 108.29 108.29 0.00%
LIBOR USD 3M 0.3100 0.3100 0.0000 Ztoto 1737.25 1731.00 0.36%
LIBOR CHF 1M 0.0060 0.0060 0.0000 Srebro 32.45 32.35 0.32%
LIBOR CHF 3M 0.0320 0.0320 0.0000 Miedz 7605.25  7610.00 -0.06%

Wykres 1. Kurs EURPLN - wykres dzienny Wykres 2. Kurs EURUSD - wykres dzienny
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Zrédto: Alior Bank; kursy walutowe oraz ceny towardw sg cenami mid z godziny 8:00 z dnia dzisiejszego i poprzedniego dnia roboczego; kwotowania
rynku pienieznego odnosza sie do ostatnich dwoch dni roboczych; rentownosci obligacji oraz wartosci indekséw gietdowych odnosza sie do wartosci na
zamknieciu z ostatnich dwdch dni roboczych. Prognozy wskaznikéw makroekonomicznych: konsensus Reuters; wst. — dane wstepne; fin. - dane finalne;
W.S. = wyréwnane sezonowo, n.s. = niewyrownane sezonowo; SAAR -zannualizowana stopa wyréwnana sezonowo; m/m = miesiac do miesiaca; k/k =
kwartat do kwartatu; r/r = rok do roku.
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Niniejsza analiza zostata sporzadzona przez Alior Bank S.A. z siedzibqg w Warszawie i nie stanowi ona $wiadczenia ustug w zakresie
doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu powszechnie obowigzujacych przepiséw prawa, w szczegolnosci ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2010 r., Nr 211, poz. 1384 wraz z pézn. zm.). Nie stanowi ona réwniez
oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku — Kodeks cywilny (Dz. U. z 1964 r., Nr 16, poz. 93 wraz z pozn.
zm.). W zwigzku z powyzszym, decyzje podejmowane przez klientdw w oparciu o niniejsza analize oraz opisane w niej przewidywa-
nia, szacunki jak i wskazane ryzyka, nie mogg stanowi¢ podstawy roszczen wysuwanych w stosunku do Alior Banku S.A.

Celem niniejszej analizy jest przede wszystkim zaprezentowanie klientom mozliwie najszerszej i wnikliwej informacji dotyczacej
aktualnej sytuacji makroekonomicznej, w tym szeroko pojetej problematyki ryzyka finansowego i wigzacego sie z nim wahania wa-
lut, stép procentowych, inflacji, surowcow, notowan gietdowych. Alior Bank S.A. doktada wszelkiej starannosci aby informacje zawar-
te w analizie jak i wnioski z niej ptynace, byty jak najbardziej wiarygodne i dokfadne.

Klienci muszg brac jednak pod uwage, iz inne podmioty funkcjonujace na rynku i przeprowadzajace podobne analizy makroekono-
miczne, moga opierac sie w swych opracowaniach na innych modelach i zatozeniach, jak réwniez zebranych danych, co moze prowa-
dzi¢ w rezultacie do przedstawienia innych wnioskéw i przewidywan w stosunku do zaprezentowanych przez Alior Bank S.A.

Klienci, ktorzy podejma decyzje odnosnie poszczegdlnych instrumentoéw finansowych oraz innych transakcji, opierajac sie w tej mie-
rze o analize makroekonomiczng sporzadzong przez Alior Bank S.A., musza mie¢ swiadomosé, iz podejmujq te decyzje na witasne
ryzyko i odpowiedzialnos$¢. Jednoczesnie Alior Bank S.A. sugeruje, aby decyzje przez klientow podjete zostaty poprzedzone szczego-
fowym zapoznaniem sie z informacjg o ryzyku zwigzanym z poszczegélnymi instrumentami finansowymi oraz transakcjami, jak
rowniez negatywnych skutkach mogacych wystapi¢ w przysztosci.



