RAPORT PORANNY

Po RPP czas na ECB

Kurs EUR/USD wybit sie gdorg z dwudniowego waskiego przedziatu
wahan. Nad ranem notowania osiggnety maksimum na 1,3125. O
trwatosci umocnienia euro zdecyduje jednak dzisiejsza decyzja ECB
ws. stop procentowych (13:45) oraz przede wszystkim pdzniejsze
stowa prezesa tej instytucji Mario Draghiego (poczatek konferencji
14:30).
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrodio: TMS Direct

Woczoraj natomiast zgodnie z oczekiwaniami Rada Polityki Pienieznej
obnizyta stopy procentowe o 25 pb., sprowadzajagc tym samym
stope referencyjng do nowego, najnizszego poziomu w historii —
2,75 proc. Zmienno$¢ jednak pojawita sie dopiero w trakcie
konferencji prasowej z udziatem prezesa NBP Marka Belki.
Zasugerowat on m. in., ze wczorajsza decyzja nie musi oznaczac
konca cyklu obnizek oraz, ze ostabienie ztotego nie niepokoi Rady.
W reakcji na te stowa polska waluta stracita na wartosci. Kurs
EUR/PLN wzrost pod poziom ubiegtotygodniowego szczytu i
osiggnat maksimum na 4,2940. Z kolei USD/PLN wzrdst pod 3,28.
Belka zaznaczyt réwniez, Zze kolejna decyzja uwarunkowana bedzie
lipcowg projekcja inflacyjng. Uwazamy, jednak, ze w dtuzszym
terminie decydujacy wplyw na notowania ztotego caly czas ma
nastawienie inwestoréw zagranicznych do rynkéw wschodzacych.
Jezeli podobnie jak w ubiegtym tygodniu pozostanie ono negatywne
kursy: EUR/PLN i USD/PLN mogg wzrosng¢ powyzej, odpowiednio
4,301 3,31.

TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

RYNKI W PIGULCE

WALUTY G10
KURS ZMIANA %
EUR/USD
USD/IPY
GBP/USD
AUD/USD
NzD/USD
USD/CAD
USD/CHF
INDEKS DOLAROWY

28maj 29maj 29maj 30maj 31 maj

EUR/CHF 1,2349
EUR/GBP 0,8496 0,35
EUR/JPY 130,2400 0,24
EUR/AUD 1,3821
WALUTY REGIONU
EUR/PLN 4,2847
USD/PLN 3,266 0,02
CHF/PLN 3,4701 0,07
GBP/PLN 5,0433 -0,31
EUR/HUF 297,83 0,15
USD/HUF 227,01 0,13
EUR/CZK 25,7790
USD/CzK 19,6490
WALUTY EMERGING MARKETS
USD/TRY 1,8897
USD/RUB 32,0719 -0,24
USD/ZAR 10,0245 -0,30
USD/KRW 1118,76 0,57
USD/TWD 29,7950 0,37
USD/MXN 12,8521 0,07
USD/BRL 2,1277
INDEKSY GIELDOWE
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Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

BoE zaczeka na Carneya

Na konczacym sie dzis posiedzeniu Banku Anglii prawdopodobnie
nie dojdzie do zadnych zmian w polityce pienieznej (ogtoszenie
decyzji o godz. 13:00). Zadna z 53 ankietowanych przez agencje
Bloomberg instytucji nie spodziewa sie zmiany stop procentowych
(gtéwna: 0,5 proc.), natomiast zaledwie jedna z 43 przewiduje
zwiekszenie wartosci programu skupu aktywow o kolejne 25 mid
funtow (z 375 do 400 mid GBP). Bedzie to ostatnie posiedzenie BoE
za kadencji Mervina Kinga — w przyszlym miesigcu na stanowisku
gubernatora zmieni go Mark Carney (obecny gubernator Banku
Kanady). Decydenci prawdopodobnie wstrzymajg sie z jakimikolwiek
decyzjami przed zaprzysiezeniem Carneya. Uwazamy, ze taki
rezultat posiedzenia jest w petni zdyskontowany, dlatego tez nie
spodziewamy sie silnej reakgcji na rynku walutowym.
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Last Price
I UK Bark of England Official Bank Rate (R1) 0500 unch
M Bank of England Asset Purchase Program Target Amount (L1) 375.000 unch
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Rys. 3. Podstawowa stopa BoE oraz warto$¢ programu skupu aktywow
Zrédto: BLOOMBERG
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI
INDEKS CRB
ROPA WTI
ROPA BRENT
MIEDZ LME
MIEDZ COMEX
ZtOTO
SREBRO
INDEKS S&P GSCI

29 maj 30 maj

RYNEK PIENIEZNY
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M
0 -

7 mar
TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
EURIBOR 3M - OIS
EURIBOR3M - ST. ECB
WIBOR 3M - ST. NBP
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Rys. 4. Wykres godzinowy kursu GBP/USD
Zrédto: TMS DIRECT

Strefa euro: Stowa Draghiego mogga ostabic¢ euro

Zaledwie dwie z 56 ankietowanych przez agencje Bloomberga

instytucji
podstawowych operacji refinansujgcych (obecnie 0,5 proc). Nikt

finansowych spodziewajg sie kolejnej obnizki stopy
natomiast nie oczekuje sprowadzenia do negatywnego poziomu
stopy depozytowej (obecnie 0,0 proc.). Uwazamy, ze stopy nie
zostang zmienione, natomiast w trakcie konferencji prasowej Draghi
utrzyma ,gofebi” ton wypowiedzi, co powinno przetozy¢ sie na
spekulacje o dalszym tagodzeniu polityki pienieznej oraz wywotac¢
ostabienie wspolnej waluty. Wiecej na temat posiedzenia ECB we
wczorajszym raporcie Oponie TMS — ECB: Parametry polityki nie

zostang zmienione.

Last Price
M ECB Main Refinancing Rate (R1) 0.5000
I Eurostet Eurozone HICP Ex Tobacco Unrevised Ser'es fo¥ NSk - on4/30/13 (L1) 1.1
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Rys. 5. Stopy procentowe ECB i inflacja w strefie euro
Zrédto: BLOOMBERG
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D
2,67 4,80 9,00
3,05 3,50 17,60
3,51 -1,10 9,70

KRZYWA DtUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

ZMIENNOSC OPCJI ATM

EUR/PLN  USD/PLN  EUR/USD

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIEJ
7,74 13,15 8,71
-15% -13,4% -0,2%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2013-06-06 09:00 cz Bilans handlu zagranicznego (mld CZK) kwiecien 21,10 32,35
2013-06-06 09:00 HU Dynamika PKB r/r (%) T kw. (ost.) -0,90
2013-06-06 12:00 DE Nowe zamdwienia przemystowe m/m (%) kwiecien -1,00 2,20
2013-06-06 13:00 GB Decyzja BoE ws. Stop procentowych czerwiec 0,50 0,50
2013-06-06 13:30 us Raport Challengera r/r (%) maj -6,00
2013-06-06 13:45 EZ Decyzja ECB ws. Stép procentowych czerwiec 0,50 0,50
2013-06-06 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) czerwiec (1) 345,00 354,00
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OBJASNIENIA

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

Indeks surowcowy bedacy arytmetyczg Srednig 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.
Zt0TO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

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

R&zpx_lasta pomiedzy rentownoscig 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(WI:{012QUISInJe] /IR0 SHll ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[R{02 QNS0 Rc] VBN IS0 ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowa Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkq EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
SV {01 VIEES I @Il ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

LETe1 ] IRy W\ ROZpx_lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.

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

B (@l E e D) ubezpieczenia 10 min USD polskiego dtugu o 1000 USD.

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

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

LT ICINERER PAl VIl Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysziej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

il SRy NS Gl ROZpx _lasta w zmiennosci 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@tmes.pl +48225297638
Analityk Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak - mpi@tms.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 kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientdw,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikéw serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych
przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnoéci 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. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktdw intereséw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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