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= Zaden z postéw cypryjskiego parlamentu nie zaglosowat za wprowadzaniem §Ie] Ostatni Zmiana
podatku od depozytéw, przez co przyszto$¢ pakietu ratunkowego dla kraju stoi pod  EyRpLN 4.1624 0.19%
znakiem zapytania. Biorgc jednak pod uwage rozwdj wypadkow przy poprzednich
bailoutach, bankructwo Cypru i wystgpienie ze strefy euro s3 najmniej USDPLN 3.2302 0.65%
prawdopodobnym scenariuszem i dominuje przekonanie, ze UE wypracuje CHFPLN 3.4114 0.67%
rozwigzanie w ostatniej chwili. GBPPLN 4.8722 0.56%
. Nastrol.e \.NSI‘Od niemieckich ar?.alltylfow i inwestorow w marcu popn:awﬂy sie EURUSD 1.2888 _0.44%
czwarty miesigc z rzedu, ale paraliz polityczny we Wioszech oraz ostatnie stabsze

dane z niemieckiego przemystu tonujg optymizm ankietowanych. Indeks ZEW GBPUSD 1.5086 -0.07%
wzrést do 48,5 pkt (prog. 48, poprz. 48,2). Czesciowo na odczycie ciazy zamieszanie ~USDJPY 95.13 -0.43%
wokot pakietu pomocowego dla Cypru — 13% ankiet zostato przekazanych 18 marca. EURCHF 1.2204 -0.44%
= Rynek m|eszkan|'owY w USA podtr.zymuje trend roancy’, podkreslajac SV\{O] USDCAD 1.0272 0.48%
kluczowy wktad w ozywienie w 2013 r. Liczba nowych pozwolen na budowe domoéw

w lutym byta najwyzsza od 2008 r. (946 tys., prog. 926 tys., 904 tys.), a liczba AUDUSD 1-03,80 0.00%
rozpoczetych budéw wzrosta do 917 tys. (prog. 915 tys., poprz. 910 tys.). Zrédto: Alior Bank
= W lutym spadek produkcji przemystowej w Polsce okazat sie mocniejszy od

prognoz (-2,1% r/r, prog. -1,8%, poprz. 0,3%), jednak ujemna dynamika wynika z

efektu statystycznego i nie wptynie na zmiane nastawienia Rady Polityki Pienieznej.

Jeszcze nic straconego

Rozwdj sytuacji wokot pakietu ratunkowego dla Cypru pozostaje w centrum uwagi inwestoréw, a ostatnim wydarzeniem,
ktore podnosi temperature na rynkach finansowych jest odrzucenie przez cypryjski parlament podatku od depozytow.
Wszyscy z 19 postéw partii rzgdzacej wstrzymali sie od gtosu, a pozostatych 36 parlamentarzystow gtosowato przeciw. Tym
samym Cypr zamknat sobie jedng droge do unikniecia zatamania systemu bankowego oraz bankructwa kraju. Jednakze
sytuacja wciaz jest daleka do dramatycznej. Po pierwsze brak wprowadzenia podatku to dobra informacja — jeszcze dwa dni
temu podstawowym zagrozeniem dla stabilnosci strefy euro byto ryzyko masowej wyptaty srodkéw z rachunkéw
bankowych przez obywateli innych panstw cztonkowskich w obawie przed utratg srodkow. Cypr pokazat, ze taksacja
depozytdw to nie taka prosta sprawa, zatem ryzyko rozprzestrzenienia sie procederu wyraznie zmalato. Po drugie
dotychczasowe epizody kryzysu zadtuzenia pokazujg, ze chocby w ostatniej chwili, ale zawsze, decydenci w Eurolandzie
znajduja ratunkowe rozwigzanie z teoretycznie beznadziejnej sytuacji; inaczej Grecja od dwdch lat nie postugiwata sie euro.
Na marginesie warto mie¢ na uwadze, ze wyrzucenie Cypru ze strefy euro oraz negatywne tego konsekwencje nie s3
najlepszg kampanig wyborczg dla kanclerz Niemiec Angeli Merkel przed jesiennymi wyborami. Po trzecie, jak pisatem
wczoraj, Brukseli tak naprawde nie zalezy, skad Nikozja weZmie 5,6 mld euro na rekapitalizacje sektora bankowego i udziat
Rosji w pakiecie ratunkowym wcigz jest mozliwy. Pomimo ze Kreml wczoraj zaprzeczat, ze moze zaoferowa¢ pomoc
finansowg, to jednak dzi§ minister finanséw Cypru spotyka sie ze swoim odpowiednikiem w Moskwie, oczekujgc ,,dobrych
rezultatéw”. Podsumowaujac, inwestorzy za duzo juz ,przezyli” w trakcie tego kryzysu, wsparcie EBC jest duzo silniejsze niz
wczesniej (program OMT), a Cypr jest zbyt mata czescig strefy euro (0,2% PKB unii monetarnej), aby obecnie oczekiwaé
panicznych reakcji rynkéw finansowych.

= Dane o produkcji przemystowej z Polski nie mialy wiekszego przetozenia na notowania zlotego, czego nie mozna
powiedzie¢ o negatywnym wptywie informacji z Cypru. Wcigz jednak poziom 4,1650 na EUR/PLN podkreslit swoje
znaczenie jako lokalny opor i dopiero jego przetamanie otworzy droge do 4,18. Zaktadajac jednak lepszy sentyment na
rynkach zewnetrznych, spodziewamy sie cofniecia kursu w strone 4,1450.

= Eurodolar zaliczyt nowe 4-miesieczne minimum (1,2843) jeszcze przed gtosowaniem na Cyprze, ale pdiniejsze
zobowigzanie sie EBC do dostarczenia ptynnosci dla cypryjskich bankéw ustabilizowato kurs blisko 1,29.
Z technicznego punktu widzenia EUR/USD moze kontynuowa¢ zejscie do 1,28, jednak oczekujemy, ze rynek okaze wiecej
opanowania, podciggajac korekte do 1,2960/75. Mocniejsze wybicie mozliwe dopiero wieczorem, pod warunkiem
gotebiego wydiwieku konferencji prezesa Fed.
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Istotne wydarzenia dnia

Godz. Miejsce Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednia
10:30 WIk. Brytania Protokét z posiedzenia Banku Anglii marzec
10:30 WIk. Brytania = Stopa bezrobocia styczen 7,8% 7,8%
13:30 WiIk. Brytania Prezentacja rocznego budzetu
19:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych marzec 0-0,25% 0-0,25%
19:00 USA Konferencja prasowa prezesa Fed
Waluty Obligacje skarbowe
Instrument ‘ Ostatni Poprzedni Zmiana Instrument Ostatni ‘ Poprzedni Zmiana
EURPLN 4.1624 4.1543 0.19% POLSKA 10Y 3.843 3.857 -0.014
USDPLN 3.2302 3.2093 0.65% NIEMCY 10Y 1.350 1.404 -0.054
CHFPLN 3.4114 3.3888 0.67% WLOCHY 10Y 4714 4.644 0.070
GBPPLN 4.8722 4.8450 0.56% HISZPANIA 10Y 5.029 4.990 0.039
EURUSD 1.2888 1.2945 -0.44% GRECJA 10Y 11.664 #ARG! #ARG!
GBPUSD 1.5086 1.5097 -0.07% USA 10Y 2.003 2.034 -0.031
USDIPY 9513 9554 -0.43%
EURCHF 1.2204 1.2258  -0.44%
USDCAD 1.0272 1.0222 0.48% WIG20 242194  2453.90 -1.30%
AUDUSD 1.0380 1.0380 0.00% DAX 7947.79  8010.70 -0.79%
Rynek pieniezny CAC40 3775.75 3825.47 -1.30%
Instrument \ Ostatni Poprzedni Zmiana FTSE 100 644132  6457.92 -0.26%
WIBOR1M 3.38 3.39 -0.01 S&P 500 1548.34  1552.10 -0.24%
WIBOR3M 3.39 3.40 -0.01 NIKKEI 225 12468.23 12220.63 2.03%
EURIBOR1M 0.1180 0.1190 -0.0010 LELRY
EURIBOR3M 0.2070 0.2060 0.0010 Instrument Ostatni Poprzedni| Zmiana
LIBOR USD 1M 0.2037 0.2032 0.0005 Brent [USD/b] 108.58 108.58 0.00%
LIBOR USD 3M 0.2821 0.2801 0.0020 Miedz [USD/t] 7530.50 7560.00 -0.39%
LIBOR CHF 1M -0.0010 -0.0010 0.0000 Ztoto [USD/oz] 1613.68 1613.40 0.02%
LIBOR CHF 3M 0.0220 0.0220 0.0000 Pszenica [EUR/t] 238.50 238.50 0.00%
Wykres 1. Kurs EUR/PLN - wykres dzienny Wykres 2. Kurs EUR/USD - wykres dzienny
4.25 H 1.37
4.20 A 1.35
4,15 A 1.3
1.31
4.10 A
1.29
4.05 1 1.27
4.00 . . . . . 1.25 + . . . . .
paz12 lis12 grul2 sty13 |ut13 mar1l3 paz12 lis12 grul2 sty13 lut13 mar13
s EUR/PLN e EUR/USD

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.



