RAPORT PORANNY

Dzien bankéw centralnych RYNKI W PIGULCE
W trakcie sesji amerykanskiej i azjatyckiej eurodolar stabilizowat sie

przy 1,2850. Nad ranem euro lekko stracito na wartosci i obecnie EUR/USD

kurs EUR/USD znajduje sie na 1,2835. Po wczorajszym ostabieniu i USD/IPY

osiggnieciu przez kurs EUR/PLN najwyzszego poziomu od dwdch GBP/USD

miesiecy (4,1970), dzi$ od rana zloty umacnia sie. Obecnie AUD/USD

EUR/PLN znajduje sie na 4,1925, a USD/PLN na 3,2670. Dzi$ Eégﬁgﬁg

najwazniejszymi wydarzeniami bedg decyzje bankéw centralnych USD/CHF
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD WALUTY REGIONU
Zrédto: TMS Direct EUR/PLN 4,1937
USD/PLN 3,270
Zakonczyto sie juz natomiast posiedzenie Banku Japonii. Decyzje, CHF/PLN 3,4495
ktére na nim zapadlty zaktadajg bardzo agresywne luzowanie GBP/PLN 4,9304
polityki pienieznej. Po pierwsze Bank zobowigzat sie do jak EUR/HUF 302,65
. . L . . . USD/HUF 235,96
najszybszego osiggniecia celu inflacyjnego (2 proc.), obecnie w EUR/CZK 25,8280

Japonii panuje deflacja na poziomie 0,7 proc. r/r. Ponadto Bank USD/CZK

znacznie zmienit ramy polityki pienieznej — BoJ nie bedzie celowat WALUTY EMERGING MARKETS

USD/TRY

. . . . . USD/RUB
zwiekszajac ja o 60 — 70 bln jendw rocznie. M. in. w tym celu Bol USD/ZAR

juz w poziom stopy procentowej, a w warto$¢ bazy monetarnej,

rozpocznie nielimitowany program skupu aktywow, wydtuzajgc USD/KRW
jednocze$nie $redni termin ich zapadalnoéci z 3 do 7 lat. Miesiecznie USD/TWD
USD/MXN

skupowane bedg aktywa o wartosci 7 bin jenéw (75 mlid dolarow). el
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W reakcji na te doniesienia, jen od rana traci na wartosci ponad 2 INDEKSY GIEKDOWE

proc. wobec wszystkich walut G-10 oraz rynkdow wschodzacych.

Kurs USD/IPY wzrést do 95,50. Uwazamy, ze w przeciagu trzech S&P 500

. . . . NIKKEI 225
miesiecy notowania osiggnat poziomu 99.
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RYNEK SUROWCOWY

5‘ . KURS ZMIANA
W W o B INDEKS S&P GSCI ) -2,02%
i M, “” "'1 ‘ INDEKS CRB 289,8 -1,28%

M \“ w“\ s ROPA WTI 94,5 -2,07%
'h ﬁ!l u| ROPA BRENT 107,5  -2,29%
'“1} ] \Mh L” : MIEDZ LME 73750  -0,47%
iy - LT A v oo R
W H‘ ||| \ m 'm 'ml ... ! M ZtOTO 1552,8  -0,86%
“M _V_“ W "Mﬂhl e SREBRO 27,0 0,12%
INDEKS S&P GSCI
665
= = . 660

Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct
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Strefa euro: ECB jeszcze wait and see &0

. L . . . , . ., 28 marzec 20131 kwiecien 20132 kwiecien 2013 #N/A N/A
W obliczu pogtebiajgcej sie recesji na konczacym sie dzis
RYNEK PIENIEZNY
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

posiedzeniu Rady Prezeséw ECB prawdopodobnie dyskutowano nad

obnizkg stop procentowych. Uwazamy, jednak, ze gtéwnie z powodu
utrzymujgcego sie przekonania, ze ozywienie jest ,tuz za rogiem”
stopy pozostang bez zmian. Brak obnizki jest zdyskontowany w
wartosci euro i w przypadku takiej decyzji kluczowe znacznie beda
miaty stowa M. Draghiego na konferencji prasowej, w tym przede WYCENA PRZYSZEYCH STAWEK WIBOR 3M
wszystkim na temat mozliwych cie¢ w kolejnych miesigcach oraz
dodatkowych mechanizmach stymulowania gospodarki.
Wprowadzeniu tych ostatnich przypisuje sie nawet wieksze
prawdopodobienstwo niz obnizce stop. Wiecej na temat mozliwej
decyzji ECB we wczorajszej Opinii TMS: ECB: niestandardowe
narzedzia zamiast ciecia stop. SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC

——— EURIBOR - OIS (PB)

16 paz
TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
‘ EURIBOR 3M - OIS
Rys. 3. Strefa euro: Kredyty udzielone przez ECB instytucjom kredytowym (mld euro) EURIBOR3M - ST. ECB
Zrédto: BLOOMBERG WIBOR 3M - ST. NBP 3,0
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Rys. 4. Gtéwna stopa procentowa ECB oraz inflacja
Zrédto: BLOOMBERG

W. Brytania: Recesja zmusza BoE do dzialania

Konsensus rynkowy zaklada, ze Bank Anglii nie zmieni dzis stop
procentowych (gtdwna 0,5 proc.) ani nie zwiekszy programu skupu
aktywow bankéw (obecnie 375 mid funtéw). W ubieglym miesigcu
doszto do bezprecedensowej sytuacji, w ktdrej gubernator BoE
zostat przegtosowany w sprawie skupu aktywdéw drugi miesigc z
rzedu. Jednak widoczne w ostatnich tygodniach pogorszenie danych
makro ze strefy euro w potaczeniu ze spowolnieniem w brytyjskiej
gospodarce sprawia, ze podjecie dziatann przez BoE jeszcze przed
zaprzysiezeniem nowego gubernatora w lipcu tego roku, staje sie
coraz bardziej mozliwe.
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Rys. 5. WIk. Brytania: PKB i inflacja
Zrédio: BLOOMBERG
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D

KRZYWA DtUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

ZMIENNOSC OPCJI ATM
EUR/PLN USD/PLN  EUR/USD

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIEJ
8,20 13,74 8,97
-27% -21,1% -4,1%
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (o] (/- Prognoza Poprzednio Odczyt

2013-04-04 00:00 P Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) kwiecien 0,10 0,10 0,10
2013-04-04 02:30 AU Sprzedaz detaliczna r/r (%) luty 0,30 0,90 1,30
2013-04-04 09:00 (74 Sprzedaz detaliczna r/r (%) luty -2,00 -0,50 -4,70
2013-04-04 09:50 FR Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) marzec (ost.) 41,90 41,90

2013-04-04 09:55 DE Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) marzec (ost.) 51,60 51,60

2013-04-04 10:00 4 Indeks Composite PMI (pkt.) marzec (ost.) 46,50 46,50

2013-04-04 10:00 EZ Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) marzec (ost.) 46,50 46,50

2013-04-04 10:30 GB Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) marzec 51,50 51,80

2013-04-04 11:00 EZ Inflacja PPI m/m (%) luty 0,20 0,60

2013-04-04 11:00 EZ Inflacja PPI r/r (%) luty 1,40 1,90

2013-04-04 13:00 (¢]:] Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) kwiecien 0,50 0,50

2013-04-04 13:30 us Raport Challengera r/r (%) marzec 7,00

2013-04-04 13:45 EZ Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) kwiecien 0,75 0,75

2013-04-04 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) marzec (30) 353,50 357,00
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OBJASNIENIA

INDEKS S&P GSCI Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowcow: energetycznych, metali szlachetnych i przemystowych oraz ptodéw rolnych.

Indeks surowcowy bedacy arytmetycza $rednig wazong cen surowcow podzielonych na grupy: energia, metale kolorowe, metale szlachetne,

INDEKS CRB ) .
mieso, towary przemystowe, zboza.

ROPA WTI Cena barytki ropy WTI notowanej w kontrakcie na gietdzie w Nowym Jorku.
ROPA BRENT Cena barytki ropy typu brent notowanej w kontrakcie na gietdzie w Londynie.
MIEDZ LME Cena funta miedzi notowanej w kontrakcie na gietdzie w Londynie.
MIEDZ COMEX Cena funta miedzi notowanej w kontrakcie na gietdzie w Nowym Jorku.
ZtOTO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przysziych Wycena przy wykorzystaniu 3-miesiecznej stawki WIBOR i odpowiednich kontraktow FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-
stawek WIBOR 3M miesiecznej stawki rynku pienieznego.

Réznica pomiedzy rentownoscig 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(M0l 9U/SIn)e]\/IENO) Il ROZnica pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(W02 US Rl VRS IS S0dl ROZnica pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowga stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS Rdznica pomiedzy 3-miesieczng stawka EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
=033 (:{02%] Y IENSy M =@ -3 ROZnica pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

(VA1E{0128c] IRy B\ 123 RGZnica pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopa procentowa NBP.

Kontrakty zabezpieczajace przed wzrostem ryzyka niewyptacalnosci. W przypadku polskiego dtugu wzrost CDS o 1 pb. to wzrost kosztu

(ee) (@l e e N ERD) ubezpieczenia 10 min USD polskiego dtugu o 1000 USD.

iTraxx Senior Fin. Indeks oparty o kontrakty CDS na dug 25 instytucji finansowych.

iTraxx SovX WE Indeks oparty o kontrakty CDS na dtug 15 krajow strefy euro.

(o] GIMEILER (pA V- Bl Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmienno$ci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
Zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

1\ <y N QI ROZnica w zmienno$ci pomiedzy opcjami call i put o takiej samej cenie instrumentu bazowego i wykonania oraz takim samym czasie do
REVERSAL wygasniecia.

Z-score Liczba odchylen standardowych dzielgcych ostatnig warto$¢ od rocznej $redniej.

Dzienna zmiana kurséw walut, cen surowcow, stawek CDS oraz rentownosci obligacji jest liczona od godz. 9:00 poprzedniego dnia sesyjnego do godz. 9:00 dnia
sporzadzenia raportu (z wyjetkiem rentownos$ci wegierskich obligacji, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl +48225297638
Analityk Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tmes.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji, TMS
Brokers nie gwarantuje kompletnoéci, doktadno$ci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientow,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak rowniez uzytkownikow serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych
przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnoSci za dziatania podjete na podstawie rekomendacji, prognoz, przewidywan
i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegétowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcow rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw intereséw, jak
rowniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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