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= Stabe dane z polskiego przemystu zwiekszaja oczekiwania na kolejng obnizke NI Ostatni Zmiana

stép proc. w lutym. W grudniu produkcja przemystowa spadta o 10,6% r/r (prog. - EURPLN 4.1539 1.02%
6,9%, poprz. -0,8%). Grudzien przyniost tez silniejszy do oczekiwan spadek ' '
zatrudnienia w przedsiebiorstwach (-0,5% r/r, prog. -0,4%, poprz. -0,3%). USDPLN 3.1195 1.53%
* Anna Zielinska-Gtebocka z RPP uwaia, e luty to za wczesnie na przerwe w  CHFPLN 3.3393 1.83%
obnizkach stép proc., a 3,75% to moze by¢ za wysoki poziom na przerwanie cyklu | GBPPLN 4.9500 0.76%
obnizek. _ o . EURUSD 13318  -0.49%
= Polski rating ,A-, jest solidny i odporny, bez znaczniejszych perspektyw BPUSD .
ostabienia — Fitch Ratings. Poprawa ratingu mozliwa, jesli Polska ograniczy dtug GBPUS 1.5869 -0.73%
publiczny w relacji do PKB. USDIJPY 89.59  -0.48%
= Zamieszanie wokét klifu fiskalnego weciaz cigzy na nastrojach amerykanskich ' EURCHF 1.2442 -0.80%
konsumentéw. I.n_deks L'Jn_lyv?rsytetu Michigan spadt w styczniu do 71,3 pkt. (prog. USDCAD 0.9919 0.53%
75, poprz. 72,9) i jest najnizej od roku. .

= Republikanie planujg przegtosowac¢ w lzbie Reprezentantéow wydtuzenie o 3 AUDUSD 1-05,19 '(‘)-114’
miesigce mozliwosci zaciggania zobowiazah przez rzad federalny i tym samym Zrédia: Alior Bank
wymusi¢ na Senacie przedstawienie projektu budzetu zaktadajacego ciecia

niektérych wydatkow. Plany Republikanow oddalajg ryzyko paralizu administracji

rzgdowej.

Stabe dane z przemystu jeszcze nie przesadzajq o obnizce w lutym

Pigtkowe dane z polskiej gospodarki wyraznie podkreslity skale spowolnienia, jaka objeta Polske w czwartym kwartale
2012 r. Silny spadek produkcji przemystowej (-10,6% r/r) to po czesci wptyw rdznicy dni roboczych — w grudniu 2011 r.
byto ich wiecej o dwa. Jednak po oczyszczeniu dane wskazujg nadal na silny spadek o 5,1% r/r, co nie pozostawia
watpliwosci, ze sytuacja w sektorze jest bardzo trudna. Z drugiej strony sygnaty ptynace z takich raportéw, jak indeks
PMI dla polskiego przemystu, Wskaznik Wyprzedzajgcy Koniunktury oraz niemiecki indeks Ifo sugerujg, ze polski
przemyst najgorsze ma juz za sobg i w kolejnych miesigcach powinna przyjs¢ poprawa koniunktury.

Jakkolwiek fakt, ze odczyty z gospodarki za ostatni miesigc poprzedniego roku bedg stabe, nie jest zaskoczeniem dla
Rady Polityki Pienieznej, to jednak gtebokos¢ ujemnej dynamiki produkcji moze przynies¢ wzrost liczby cztonkdéw
sktonnych gtosowac za obnizka stép procentowych juz w lutym. Biorac jednak pod uwage wypowiedzi cztonkéw Rady
z ostatnich dni, taka decyzja ogranicza dalsze posuniecia RPP przed marcowa projekcjg inflacji i PKB. W szeregach
Rady panuje zdecydowana przewaga opinii, ze jesli obnizka nastgpitaby w lutym, w marcu powinna nastgpi¢ przerwa i
vice versa. Dlatego tez nie mozna w tym momencie traktowac lutowej obnizki za w 100% przesgdzong, jednak
prawdopodobienistwo takiego scenariusza jest obecnie wyzszy niz tydzien temu i w najblizszym czasie istotne bedg
kolejne komentarze ze strony cztonkéw Rady.

= Brak istotnych danych makroekonomicznych oraz dzier wolny w USA przemawiajg za stabilnym otwarciem tygodnia
na rynkach finansowych. Inwestorzy wyczekujg impulséw do nadania rynkowi kierunku.

= Stabe dane z polskiej gospodarki przyniosty najsilniejsza od sierpnia przecene ztotego do euro. EUR/PLN w pigtek
naruszyt poziom 4,16 i w tym tygodniu niewykluczona jest kontynuacja wzrostéw w kierunku 4,19. W poniedziatek kurs
powinien waha¢ sie w przedziale 4,1350-4,17.

= Kolejna porazka w przetamaniu poziomu 1,34 przyniosta przed weekendem realizacje zyskdw na EUR/USD, jednak

panujacy na rynku sentyment pozwala oczekiwaé¢ dalszych préb ze strony popytu. Pigtkowe minima (1,3280) s3
pierwszym wsparciem dla kursu; odbicie mozliwe do 1,3370.
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Istotne wydarzenia dnia
Godz. Miejsce Wydarzenie Prognoza Poprzednia
USA Swieto bankowe
Brak istotnych publikacji ekonomicznych

Instrument ‘ Ostatni ‘ Poprzedni Zmiana Instrument Ostatni ‘ Poprzedni \ Zmiana
EURPLN 4.1539 41118  1.02% POLSKA 10Y 3.958 3.964 -0.006
USDPLN 3.1195 3.0724  1.53% NIEMCY 10Y 1.558 1.541 0.017
CHFPLN 3.3393 3.2793  1.83% WLOCHY 10Y 4.162 4.177 -0.015
GBPPLN 4.9500 49127 0.76% HISZPANIA 10Y 5.071 5.104 -0.033
EURUSD 1.3318 1.3383 -0.49% GRECJA 10Y 11.022 11.341 -0.319
GBPUSD 1.5869 1.5987 -0.73% USA 10Y 2.138 2.185 -0.047
USDIPY 8959 90.02 -0.48%
EURCHF 1.2442 1.2542 -0.80% Instrument Ostatni | Poprzedni \ Zmiana
USDCAD 0.9919 0.9867 0.53% WIG20 2572.14  2567.16 0.19%
AUDUSD 1.0510 1.0522 -0.11% DAX 7702.23  7735.46 -0.43%
CAC 40 374158 374411  -0.07%
FTSE 100 615441 613236  0.36%
WIBOR1M 4.11 4.11 0.00 S&P 500 1485.98  1480.94 0.34%
WIBOR3M 4.03 4.03 0.00 NIKKEI 225 10747.74 10609.64 1.30%
EURIBOR1M 0.1120 0.1120 0.0000 LELY
EURIBOR3M 0.2090 0.2040 0.0050 Instrument Ostatni | Poprzedni \ Zmiana
LIBOR USD 1M 0.2047 0.2047 0.0000 Brent [USD/b] 112.46 112.46 0.00%
LIBOR USD 3M 0.3020 0.3020 0.0000 Miedz [USD/t] 8061.50  8072.50 -0.14%
LIBOR CHF 1M 0.0010 0.0010  0.0000 Ztoto [USD/oz] 1689.85  1683.95 0.35%
LIBOR CHF 3M 0.0200 0.0200  0.0000 Pszenica [EUR/t] 24475  248.00  -1.31%
Wykres 1. Kurs EUR/PLN - wykres dzienny Wykres 2. Kurs EUR/USD - wykres dzienny
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Zrédto: Alior Bank; kursy walutowe oraz ceny towardéw sg cenami mid z godziny 8:00 z dnia dzisiejszego i poprzedniego dnia roboczego; kwotowania
rynku pienieznego odnoszg sie do ostatnich dwdch dni roboczych; rentownosci obligacji oraz wartosci indeksow gietdowych odnoszg 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 siedzibqg 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 p6zn. 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 p6zn.
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.



