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Podsumowanie danych makroekonomicznych
za IV kwartat 2015 .

Ostatnie dane GUS pokazaty, ze w 2016 rok weszliSmy z relatywnie wysokim wzrostem gospodarczym. Dynamika PKB w ubiegtym roku
wyniosta bowiem 3,6%, aw ostatnim kwartale przyspieszyta do 3,9%r/r z 3,5% odnotowanych w Il kwartale. Co wiecej, Polska dysponuje
bardzo zdrowa strukturg wzrostu gospodarczego, gdyz wynika on zaréwno z wydatkéw konsumentdw, inwestycji firm, jak i rosnacego
eksportu.

Generalnie korzystne trendy w naszej gospodarce oraz umiarkowane ozywienie w strefie euro pozwalajg oczekiwac, ze dynamika PKB
w tym roku réwniez uksztattuje sie na poziomie ok. 3,6%.

RYNEK PRACY

Rynek pracy pozostaje niezmiennie najjasniejszym punktem naszej gospodarki. Na koniec 2015 roku stopa bezrobocia rejestrowanego
wyniosta 9,8%, bedac o 1,6 pp. ponizej poziomu sprzed roku. To najlepszy wynik od 7 lat. Skala poprawy jest naprawde imponujaca,
bow 2015 roku ubyto 262 tys. bezrobotnych, a w ciggu ostatnich dwoch lat bezrobocie zmniejszyto sie 0 595 tys. osob.
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1.657,5 tys. oséb bezrobotnych na koniec
stycznia 2016. To spadek 0 271,1 tys. za 12
miesigcy i 0 613,2 tys. za ostatnie 2 lata.
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Wazne, ze spadek stopy bezrobocia wynikat przede wszystkim ze zwiekszenia ilosciosdb pracujgcych w gospodarce narodowej. W ostatnim
kwartale ub.rokuzatrudnienie w firmach 10+ rosto srednio 01,2% r/r, co byto powyzej1,0-proc. dynamiki odnotowanejw Il kwartale. Rosnaca
ilos¢ ofert pracy oraz publikowane w |V kwartale badania ankietowe wskazuja, ze pracodawcy nadal planujg zatrudnia¢ nowe osoby.

KONSUMPCJA WEWNETRZNA

Réwnolegle ze stopniowym wzrostem zatrudnienia, regularnie rosna wynagrodzenia w przedsiebiorstwach. W IV kwartale rosty one srednio
04,1%r/r, czylina podobnym poziomie jak w catym 2015 roku. Dzigki temu realny fundusz ptac zwiekszyt sie w ubiegtym roku o 5,7%. Strumien
pienigdza, jaki ptynat do gospodarstw domowych, byt wiec wysoki, ale nie przetozyto sie to na poréwnywalny wzrost wydatkéw. Konsumpcja
prywatna wzrosta bowiem w ubiegtym roku o 3,1%, a sama sprzedaz detaliczna 0 3,7%.
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Wtymroku powinno by¢juzz tymtroche lepiej. Wciaz poprawia sie sytuacja narynku pracy, mamy naprawde bardzo dobre nastroje konsumenckie,
aod 1. kwietniawydatkigospodarstw domowych beda dodatkowo wsparte programem 500+. Dzigki temu konsumpcja powinna przyspieszy¢ z ok.
3,0% w1 kw. 2016 do 3,6-3,8% w dalszej czesciroku, a dynamika sprzedazy detalicznej pewnie przekroczy putap 4 proc.
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PRODUKCJA PRZEMYSEOWA

Wyrdwnana sezonowo dynamika produkcji przemystowej wyniostaw IV kwartale srednio 4,6%r/r, z4,0% odczytem za sam grudzien. To troche
powyzej 3,9% r/r odnotowanych w |l kwartale. Stabilny wzrostowy trend w produkgji w okolicy 4-5% zostaje utrzymany.

Ostatnie dane o zamdwieniach przemystowych (wzrost 0 17,1% r/r w styczniu, z 22,9-proc. dynamika dla zaméwien zagranicznych) oraz
odczyty PMI wskazuja, ze eksport nadal bedzie napedzat nasz przemyst. Potwierdza to PMI dla 10 gtéwnych partneréw handlowych Polski,
ktary w styczniu wyniést 52,1 pkt., po 52,2 pkt. na koniec 2015 roku.
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Zaniepokoit nas natomiast styczniowy spadek PMI dla krajowego sektora przemystowego: z 52,1 pkt. w grudniu do 50,9 pkt. w styczniu.
Na szczescie obnizka ta wynikata gtéwnie z gorszej oceny biezacych wynikow produkgji, gdyz gtdwne sktadowe o charakterze wyprzedzajacym
(subindeks zatrudnienia oraz poziom nowych zamdwien eksportowych) pozostaty mocne. Gorsze nastroje przedsiebiorcéw w duzym stopniu
mogty wynikac z ostatniej decyzji Standard & Poor’s (obnizenie ratingu dtugoterminowego Polski) oraz z zawirowan na rynkach finansowych
i walutowych w naszym kraju. Mozemy oczekiwa¢, ze dynamika produkgji w | kwartale wyniesie ok. 4 proc., a w catym 2016 roku zblizy sie
do poziomu 6 proc.

OTOCZENIE ZAGRANICZNE | WYNIKI EKSPORTU

Wzrost gospodarczy w Polsce jest mocno osadzony w korzystnych trendach ksztattujgcych popyt krajowy, przede wszystkim w zmianach
na rynku pracy. Czynnikiem ryzyka dla polskiej gospodarki jest otoczenie zewnetrzne, w tym kluczowa dla nas sytuacja w strefie euro.

A sytuacja w Europie Zachodniej nie jest jednoznaczna. Z jednej strony utrzymuje sie umiarkowane, ale stabilne ozywienie gospodarcze.
Dynamika PKB Eurolandu przez caty 2015 rok utrzymywata sie na poziomie ok. 1,5%. Jeszcze lepiej byto w Niemczech, gdzie w IV kwartale
wzrost gospodarczy przyspieszyt do 2,1%r/r,z1,7% r/r w Il kwartale. Wzrost gospodarczy strefy euro w coraz wigkszym stopniu wynika
zrosngcych wydatkéw gospodarstw domowych, a nie tylko dobrych wynikdw eksportu. Niewatpliwie krajom Europy Zachodniej sprzyja
pakiet stymulacyjny w postaci niskich cen ropy (co obniza wydatki na paliwa, a przez to ,robi" miejsce na inne wydatki konsumentow),
stabego euro (co zwieksza optacalnos¢ eksportu) oraz luzna polityka pieniezna prowadzona przez EBC (co w tym roku powinno wyraznie
wspomac inwestycje firm).

To gtdwnie dzieki strefie euro nasz eksport wzrést w ubiegtym roku o 7,8% i po raz pierwszy mielismy nadwyzke w handlu zagranicznym:
3,7 mld euro wg danych GUS. W 2015 roku nasza sprzedaz zagraniczna do krajow Eurolandu wzrosta bowiem 010,1% i stanowita az 56%
catosci eksportu towardw z Polski. Rekompensuje to z nawigzka ubytki sprzedazy na Wschaéd, ktére wynikaja z sankcji gospodarczych oraz
mocnej recesji dotykajacej Rosje i Ukraine.GUS za osiem miesiecy tego roku pokazuja, ze polski eksport wzrést w tym okresie 0 7,2% r/r.
Widac, ze utrzymuje sie wzrostowy trend w eksporcie, pomimo niekorzystnych wydarzen, jakie miaty ostatnio miejsce w gospodarce
globalnej.

Z drugiej jednak strony, grudzien ub. roku przyniost pogorszenie gtownych wskaznikow makroekonomicznych w strefie euro. Nizsza
niz w poprzednich miesigcach byta produkcja przemystowa i sprzedaz detaliczna. Od trzech miesiecy pogarszaja sie tez nastroje
przedsiebiorcéw, z uwagi na stabsze prognozy dla czesci waznych rynkéw eksportowych Eurolandu, gtéwnie dla niemieckich firm.
Rosja i Brazylia sa bowiem w recesji, zwalniajg Chiny, a gospodarka Standw Zjednoczonych nie rozwija sie tak szybko, jak oczekiwali tego
ekonomiscijeszcze kilka miesiecy temu. Ocenia sie jednak, ze to pogorszenie nastrojow przedsiebiorcdw ma charakter przejsciowy, a nizszy
wktad eksportu do wzrostu gospodarczego strefy euro zostanie zrekompensowany przez wyzsza konsumpcje prywatna oraz inwestycje
firm.

Europejski Fundusz Leasingowy SA z siedzibg we Wroctawiu, 53-605 Wroctaw, pl. Orlat Lwowskich 1 zarejestrowany w Sadzie Rejonowym
dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS: 0000026609 NIP: 897-001-26-57.
Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 674.112.374,73 zt wptacony w catosci.



