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= W grudniu sektor pozarolniczy USA zyskat 155 tys. nowych miejsc pracy (prog. A& Ostatni Zmiana
15(|)( tys:, 161 tys.),I jedrliak b:z:;lboctie pozos?aje' st?bilne nad poziomie' 7’;8%. D?n.e EURPLN 4.1237 0.68%
wskazujg na powolne, lecz stabilne tempo ozywienia gospodarczego, jednoczes$nie
niwelujgc obawy o predkie zakonczenie programéw stymulacyjnych przez Fed. SHILLLE 3.1637 0.77%
= Sektor ustugowy USA w grudniu rozwijat sie w tempie najszybszym od 10 CHFPLN 3.4123 0.75%
miesiecy (indeks ISM: 56,1, prog. 54,3, poprz. 54,7). Silny wzrost nowych zaméwien  GBPPLN 5.0700 0.44%
dobrze rokuje w kontekscie ekspansji sek_tora w kolejnych m|e5|51cach.. . EURUSD 1.3036 _0.05%
= Sektor ustugowy strefy euro w grudniu pozostawat w recesji 11 miesigc z rzedu BPUSD .
(indeks PMI: 47,8, prog. 47,8, poprz. 46,7), jednak tempo kontrakcji byto najstabsze GBPUS 1.6026 -0.33%
od lipca. Choé¢ dane sugeruja, ze gospodarka strefy euro najgorsze moze mie¢ za USDJPY 87.72  -0.05%
soba, nie uchroni to jej przed kontynuacja recesji w IV kw. 2012 r. EURCHF 1.2088 -0.02%
. Bazylejsrkl !(omltet N?dzoru Pankowego przyznal bank?rn dod?tkowe cztery Iataj USDCAD 0.9885 0.01%
na wypetnienie wymogow kapitatowych majacych chroni¢ banki przed przysztymi

o,
kryzysami finansowymi. Ztagodzenie regulacji utatwi funkcjonowanie instytucji, AUDUSD 1-0479 9-254’
ktére beda mogly w tym czasie wykorzystaé rezerwy na udzielanie pozyczek i Zrédia: Alior Bank
wsparcie gospodarek.

Prezent dla bankow na poczatek roku

Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego zadecydowat w niedziele o wydtuzeniu do stycznia 2019 r. terminu, do
ktérego banki komercyjne bedy zobowigzane utrzymywac wystarczajacy poziom ptynnych aktywow, takich jak
obligacje rzadowe i korporacyjne, aby w przypadku wystgpienia kolejnego kryzysu finansowego pokry¢ szacowany
odptyw kapitatowy netto w ciggu 30 dni i tym samym nie by¢ zmuszonym do szukania pomocy finansowej ze strony
rzadoéw i podatnikéw. Tg drogg Komitet chce ztagodzi¢ surowy proces naprawy bilanséw bankéw i sktoni¢ je do
wykorzystania juz nagromadzonych rezerw do pobudzenia akcji kredytowej i wsparcia ozywienia w globalnej
gospodarce. Dotychczasowy termin na wypetnienie wymogoéw (styczen 2015 r.) byt zdaniem bankieréw trudny do
osiggniecia, a zmiany w regulacji sg wieksze niz oczekiwano i dlatego sg przyjmowane z optymizmem. Szczegdinie, ze
Bazylea rozszerzyta liste dopuszczalnych aktywdw, m.in. o akcje, detaliczne listy zastawne (RMBS) oraz obligacje o
nizszym ratingu, cho¢ przy sporym dyskoncie. Niemniej jednak zwiekszona elastycznos¢ w doborze aktywéw utatwi
bankom wypetnienie kryteriéw ptynnosci - mimo zmian, do 2015 r. bufor kapitatowy musi by¢ zgromadzony min. w
60%.

Szczegdlnie cieszyé powinno uznanie RMBS, dzieki czemu rynek aktywow opartych na kredytach hipotecznych
powinien sie ozywi¢ po zapasci z 2009 r., zachecajac banki do posiadania tego typu instrumentéw. Zmiany jednak
moggy nastepowac powoli. Pomimo ze 200 najwiekszych bankdw na swiecie obecnie wypetnia kryteria na poziomie
125%, istotnie ponizej wymogow sg niektdére banki strefy euro i szacuje sie, ze ich potrzeby ptynnosciowe siegajg 1
bln euro. Ponadto trzeba pamietaé, ze spora czes¢ z nich ma srodki pozyczone w banku centralnym pod zastaw
instrumentéw nieklasyfikowanych przez Komitet Bazylejski. Tak, czy inaczej nowe regulacje s3 dobrym krokiem w
sktonieniu sektora bankowego do odwazniejszych dziatan w kierunku rozwiniecia akcji kredytowej, co powinno
przynie$é w przysztosci szerokie korzysci.

= Seria dobrych danych z USA w piatek oraz doniesienia z Bazylei przynoszg pozytywny sentyment na otwarcie
tygodnia. Przy braku istotnych danych w poniedziatek rynek powinien cechowa¢ sie umiarkowana zmiennoscia.

= EUR/USD obronit w pigtek wazne wsparcie przy 1,30, jednak odbicie wystarczyto jedynie na podejscie pod 1,3090.
Dzi$ te dwa poziomy pozostaja kluczowe z wieksz3a szansg na ztamanie gérnego ograniczenia i ruch w kierunku 1,3150.

=  Powrdt stabilizacji w pozytywnym klimacie powinien pozwoli¢ na lekkie umocnienie ztotego w najblizszych godzinach.
Powrét EUR/PLN w okolice 4,10 jest bazowym scenariuszem na poczatek tygodnia. Pigtkowe maksima na EUR/PLN
(4,1270) stanowi pierwszy istotny poziom oporu na kolejne dni.
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Istotne wydarzenia dnia

Godz. Miejsce Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednia
10:30 Strefa euro  Indeks Sentix styczen -15 pkt -16,8 pkt
11:00 Strefa euro  Inflacja PPI listopad 2,4%r/r 2,6% r/r
Instrument Ostatni ‘ Poprzedni ‘ Zmiana Instrument Ostatni ‘ Poprzedni Zmiana
EURPLN 4.1237 4.0958 0.68% POLSKA 10Y 3.956 3.912 0.044
USDPLN 3.1637 3.1395 0.77% NIEMCY 10Y 1.545 1.474 0.071
CHFPLN 3.4123 3.3870 0.75% WLOCHY 10Y 4.267 4.249 0.018
GBPPLN 5.0700 5.0478 0.44% HISZPANIA 10Y 5.058 5.031 0.027
EURUSD 1.3036 1.3043 -0.05% GRECJA 10Y 11.231 11.363 -0.132
GBPUSD 1.6026 1.6079 -0.33% USA 10Y 2.146 2.123 0.023
USDIPY 87.72 8776 -0.05%
EURCHF 1.2088 1.2091 -0.02% Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana
USDCAD 0.9885 0.9884 0.01% WIG20 2601.73  2628.36 -1.01%
AUDUSD 1.0470 1.0444  0.25% DAX 7776.37 7756.44 0.26%

CAC 40 3730.02 372117 0.24%
FTSE 100 6089.84 604734  0.70%
WIBOR1M 4.18 4.19 -0.01 S&P 500 1466.47 1459.37 0.49%
WIBOR3M 4.08 4.09 -0.01 NIKKEI 225 10599.01 10395.18 1.96%
EURIBOR1M 0.1100 0.1090 0.0010 Towary
EURIBOR3M 0.1910 0.1890 0.0020 Instrument Ostatni Poprzedni Zmiana
LIBOR USD 1M 0.2077 0.2077 0.0000 Ropa Brent 113.93 113.93 0.00%
LIBOR USD 3M 0.3050 0.3050 0.0000 Miedz 8102.00 8106.00 -0.05%
LIBOR CHF 1M -0.0080 -0.0080 0.0000 Ztoto 1660.95 1656.85 0.25%
LIBOR CHF 3M 0.0120 0.0120 0.0000 Pszenica 251.75 251.00 0.30%
Wykres 1. Kurs EURPLN - wykres dzienny Wykres 2. Kurs EURUSD - wykres dzienny
4.25 1.33
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Zrédto: Alior Bank; kursy walutowe oraz ceny towardéw sg cenami mid z godziny 7:30 z dnia dzisiejszego i poprzedniego dnia roboczego; kwotowania
rynku pienieznego odnoszg sie do ostatnich dwdch dni roboczych; rentownosci obligacji oraz wartosci indeksow 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. = niewyréwnane sezonowo; SAAR -zannualizowana stopa wyréwnana sezonowo; m/m = miesigc do miesigca; k/k =
kwartat do kwartatu; r/r = rok do roku.
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Niniejsza analiza zostata sporzadzona przez Alior Bank S.A. z siedzibg w Warszawie i nie stanowi ona $wiadczenia ustug w zakresie
doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu powszechnie obowigzujacych przepiséw prawa, w szczegdlnosci ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2010 r., Nr 211, poz. 1384 wraz z pdzn. 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
przewidywania, szacunki jak i wskazane ryzyka, nie moga 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
walut, stép procentowych, inflacji, surowcoéw, notowan gietdowych. Alior Bank S.A. doktada wszelkiej starannosci aby informacje
zawarte w analizie jak i wnioski z niej ptynace, byty jak najbardziej wiarygodne i doktadne.

Klienci musza bra¢ jednak pod uwage, iz inne podmioty funkcjonujace na rynku i przeprowadzajace podobne analizy
makroekonomiczne, mogq opierac sie w swych opracowaniach na innych modelach i zatozeniach, jak réwniez zebranych danych, co
moze prowadzi¢ w rezultacie do przedstawienia innych wnioskéw i przewidywan w stosunku do zaprezentowanych przez Alior Bank
S.A.

Klienci, ktérzy podejma decyzje odnosnie poszczegdlnych instrumentéw finansowych oraz innych transakcji, opierajac sie w tej
mierze o analize makroekonomiczng sporzadzong przez Alior Bank S.A., musza mie¢ swiadomos¢, iz podejmujg te decyzje na wiasne
ryzyko i odpowiedzialno$¢. Jednoczesnie Alior Bank S.A. sugeruje, aby decyzje przez klientdw podjete zostaty poprzedzone
szczegotowym zapoznaniem sie z informacjg o ryzyku zwigzanym z poszczegélnymi instrumentami finansowymi oraz transakcjami,
jak rowniez negatywnych skutkach mogacych wystapi¢ w przysztosci.



