Poranny komentarz FX

WYZSZA KULTURA BAMKOWOSC

Konrad Biatas
Analityk Rynku Walutowego

= Politycy w Kongresie USA nie znaleili porozumienia na zastgpienie NI Ostatni Zmiana

automatycznych cig¢ budzetowych, ktére w 2013 r. maja siggna¢ 85 mld USD, EyRpPLN 4.1490 10.22%
jednak ostateczny efekt konsolidacji fiskalnej moze byé mniejszy, jesli Demokraci ' '

i Republikanie wypracujg konsensus w kolejnych tygodniach. USDPLN 3.1720 0.30%
» Deficyt budietowy Hiszpanii (z pominieciem pomocy dla bankéw) w 2012 r. CHFPLN 3.3883  -0.42%
okazat sie nizszy od prognoz — 6,7% PKB wobec 7% oczekiwanych przez KE ' GBPPLN 4.8158 0.43%
|_kc’)nsen.sus rynkowy. quFI w Madry.cu?’stwmrdzﬂ, z.e nI(-_j ma konlltlecznosa kolejnych EURUSD 1.3082 0.51%
ciec¢ budzetowych, co powinno przyniesc ulge pograzonej w recesji gospodarce. BPUSD .
= Lepsze wyniki eksportu przy nizszej dynamice importu pozwolity na korekte GBPUS 1.5183 0.13%
wzrostu gosp. USA w IV kw. do 0,1% ze wstepnego szacunku -0,1%, choé¢ USDIPY 92.52 0.10%
oczekiwania rynkowe byly wyisze (0,5%). Z pozostatych danych za kontynuacja EURCHF 1.2244 0.19%
poprawy sytuacji w gospodarce przemawiaty spadek liczby wnioskéw o zasitek dla USDCAD 1.0296 0.67%

bezrobotnych (344 tys., poprz. 366 tys.) oraz wzrost indeksu Chicago PMI (56,8,
poprz. 55,6). AUDUSD 1.0234  -0.42%

=  Odczyty lutowych indekséw PMI (rzadowego i prywatnego) dla chiriskiego Zrédio: Alior Bank

przemystu wskazuj3, ze tempo ekspans;ji stabnie, ale gospodarce nie grozi powroét
spowolnienia gospodarczego. Oba wskazniki s3 najnizej od co najmniej 4 miesiecy,
jednak pozostajg powyziej 50 pkt, poziomu rozgraniczajgcego ekspansje od recesji
w sektorze.

Faza wyczekiwania

Szum informacyjny wokot witoskiej sceny politycznej wyraznie przycicht w czwartek, co przyniosto stabilizacje notowan na
rynkach finansowych. Do czasu pojawienia sie nowych istotnych wiadomosci (m.in. czy powstanie nowy rzad?) inwestorom
pozostaje wyczekiwanie. Na europejskich gietdach obserwowano niesmiate wzrosty indekséw, ktére nie przekraczaty 1%.
Spokojnie byto tez na rynku obligacji skarbowych — spadaty rentownosci papierdw panistw z peryferii strefy euro. W
czwartek uwage skupiat rynek hiszpanski — tam rentownosci obligacji dziesiecioletnich spadty o ponad 13 pkt do 5,12%, co
byto zastuga nizszego od oczekiwan deficytu budzetowego za 2012 r. Najkrécej informacje z Hiszpanii mozna skwitowac w
ten sposéb, ze Madryt nie doktada negatywnych informacji do juz tak dos¢ delikatnej sytuacji w strefie euro. Dobrze, ze
Hiszpania konsoliduje budzet, jednak wskazniki zadtuzenia nadal pozostajg wysokie (cel na 2013 rok to 4,5%,, ktéry bedzie
trudny do zrealizowania).

Wejscie w zycie z poczatkiem marca automatycznych cie¢ budzetowych w USA nie przynosi gwattownych reakcji rynkow
finansowych z dwéch powoddw. Po pierwsze brak konsensusu w Kongresie nie jest zaskoczeniem, gdyz informacje
docierajgce z Waszyngtonu w ostatnich tygodniach sugerowaty, ze Demokraci i Republikanie nie sg skorzy do porozumienia.
Po drugie catkowita kwota cie¢ (85 mld USD) nie wchodzi natychmiastowo od dzi$ i moze zosta¢ istotnie ograniczona na
przestrzeni kolejnych tygodni, zatem catkowity wptyw konsolidacji fiskalnej na wzrost gospodarczy wecigz pozostaje
niewiadoma. Inwestorzy po prostu sg juz zmeczeni fanaberiami amerykanskich politykow.

=  Zioty handluje sie wedtug wiasnych regut, troche oderwany od wydarzen na rynkach zewnetrznych. Pewnym
wsparciem dla polskiej waluty byly w czwartek informacje z Ministerstwa FinansGw o rosngcym zaangazowaniu
inwestoréow zagranicznych w polski rynek obligacji skarbowych (w styczniu 195,6 mld zt), co mozna odbiera¢ jako
synonim zaufania. Pigtek przynosi dwa raporty z kraju (indeks PMI dla przemystu oraz PKB za IV kw.), jednak nie powinny
one zachwia¢ notowaniami ztotego. Przedziat 4,14-17 powinien sie utrzymywac do konca dnia.

= Wejscie w zycie cie¢ budzetowych w USA oraz stabe dane z Chin tonuja sentyment na rynkach finansowych w piatek,
co nie pomaga euro. Od wczorajszego popotudnia EUR/USD przebywa ponizej 1,31 i w pigtek kurs powinien utrzymywacé
sie wzglednie stabilnie ponizej tego poziomu, pod warunkiem ze zaskoczenie nie bedzie towarzyszy¢ odczytom indeksow
PMI/ISM.




Poranny komentarz FX

Istotne wydarzenia dnia

Godz. Miejsce Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednia
09:00 Polska Indeks PMI dla przemystu luty 48,9 48,6
09:53 Niemcy Indeks PMI dla przemystu — fin. luty 50,1 49,8
09:58 Strefa euro  Indeks PMI dla przemystu - fin. luty 47,8 47,9
10:00 Polska PKB nws IV kwartat 0.9% r/r 1,4% r/r
10:28 WIk. Brytania Indeks PMI dla przemystu luty 50,6 50,8
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu luty 52,6 53,1
Instrument ‘ Ostatni Poprzedni Zmiana Instrument Ostatni ‘ Poprzedni Zmiana
EURPLN 4.1490 4.1581 -0.22% POLSKA 10Y 3.974 3.989 -0.015
USDPLN 3.1720 3.1625 0.30% NIEMCY 10Y 1.458 1.450 0.008
CHFPLN 3.3883 3.4027 -0.42% WLOCHY 10Y 4.766 4.814 -0.048
GBPPLN 4.8158 47954  0.43% HISZPANIA 10Y 5.115 5.252 -0.137
EURUSD 1.3082 1.3149 -0.51% GRECJA 10Y 10.964 11.382 -0.418
GBPUSD 1.5183 1.5164 0.13% USA 10Y 2.174 2.164 0.010
USDIPY 92.52 9243 0.10%
EURCHF 1.2244 12220 0.19%
USDCAD 1.0296 1.0228 0.67% WIG20 2452.01  2450.36 0.07%
AUDUSD 1.0234 1.0277 -0.42% DAX 7741.70  7675.83 0.86%
Rynek pieniezny CAC40 3723.00 3691.49 0.85%
Instrument \ Ostatni Poprzedni Zmiana FTSE 100 6360.81 6325.88 0.55%
WIBOR1M 3.80 3.81 -0.01 S&P 500 1514.68  1515.99 -0.09%
WIBOR3M 3.73 3.74 -0.01 NIKKEI 225 11606.38 11253.97 3.13%
EURIBOR1M 0.1180 0.1180 0.0000 Towary
EURIBOR3M 0.2090 0.2100 -0.0010 Instrument Ostatni  Poprzedni| Zmiana
LIBOR USD 1M 0.2037 0.2037 0.0000 Brent [USD/b] 113.36 113.36 0.00%
LIBOR USD 3M 0.2871 0.2871 0.0000 Miedz [USD/t] 7815.50 7812.50 0.04%
LIBOR CHF 1M -0.0010 -0.0010 0.0000 Ztoto [USD/oz] 1581.35  1580.15 0.08%
LIBOR CHF 3M 0.0220 0.0220 0.0000 Pszenica [EUR/t] 246.50 248.25 -0.70%

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 towardw sg cenami mid z godziny 7:45 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 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 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
przewidywania, szacunki jak i wskazane ryzyka, nie mogq 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, stop procentowych, inflacji, surowcéw, 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, mogaq opierac sie w swych opracowaniach na innych modelach i zatozeniach, jak réwniez zebranych danych, co
moze prowadzi¢ w rezultacie do przedstawienia innych wnioskdéw i przewidywan w stosunku do zaprezentowanych przez Alior Bank
S.A.

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



