RAPORT PORANNY

Duza zamiennos¢ walut antypodow

Po wczorajszym umocnieniu dziS od rana euro lekko traci na
wartosci. Kurs EUR/USD zbliza sie do 1,3150. Mimo nieoczekiwanej
obnizki stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej, ztoty

umocnit sie. Obecnie kurs EUR/PLN znajduje sie na 4,1280, a
USD/PLN na 3,1380.

Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Dzi$ najwiekszg uwage powinny przyku¢ doniesienia z Wielkiej
Brytanii — dynamika produkcji przemystowej (10:30) oraz decyzja
BoE ws. stop procentowych. (13:00). Ponadto publikowane po
godzinie 11:00 wyniki aukgcji 5- letnich obligacji skarbu panstwa
powinny da¢ odpowiedzZ jakim zainteresowaniem cieszy sie polski
dtug po wczorajszym posiedzeniu RPP. Od poczatku tygodnia duza
zmienno$¢ panuje w notowaniach walut antypoddw. Po ostabieniu z
pierwszej czesci tygodnia, dzi$ od rana w gronie G-10 najsilniej
zyskujg dolary: australijski i nowozelandzki. Tym razem jest to
poktosiem zdecydowanie lepszych od oczekiwan danych z rynku
pracy w tamtejszych gospodarkach. Na szczegdlng uwage zastuguje
spadek stopy bezrobocia w Nowej Zelandii w pierwszym kwartale
biezacego roku z 6,8 do 6,2 proc., czyli najnizszego poziomu od
trzech lat. Lepsze dane z Nowej Zelandii, jak réwniez z Chin to
czynniki, ktéore w duzej mierze réwnowazg wczorajsze stowa
gubernatora RBNZ nakierowane na osfabienie waluty. Jezeli kurs
NZD/USD wzro$nie w okolice pozioméw z ubiegtego miesiaca,
wiadze monetarne moga ponownie interweniowac.
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

W. Brytania: BoE zaczeka na Carneya

W sytuacji lekkiej poprawy w danych makro (m. in. silniejsze od
oczekiwan wzrosty dynamiki PKB oraz indekséw PMI), jak rowniez
zblizajacg sie zmiane na stanowisku gubernatora Banku (w lipcu
zaprzysiezony zostanie Mark Carney, obecny gubernator Banku
Kanady), decydenci prawdopodobnie wstrzymajg sie z jakakolwiek
wazng decyzjg. Uwazamy, ze taki rezultat posiedzenia jest w pelni
zdyskontowany, dlatego tez nie spodziewamy sie silnej reakcji na
rynku walutowym. Nasze aktualne prognozy zaktadajg lekki spadek
kursu GBP/USD w najblizszych miesigcach (do 1,54 i 1,52 w
perspektywie, odpowiednio jednego i trzech miesiecy).
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Rys. 3. W. Brytania: Gtéwna stopa BoE i wartos¢ programu FLS
Zrédto: BLOOMBERG
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ol RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D
3,42 0,90 -3,30
3,55 -0,10 -11,00
4,04 2,00 -7,60
KRZYWA DLUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

Rys. 4. Wykres 4- godzinowy kursu GBP/USD
Zrédto: TMS DIRECT

Polska: Rada znéw obniza

Po miesigcu przerwy w cyklu tagodzenia polityki pienieznej RPP
ponownie zredukowata stopy procentowe o 25 pb, sprowadzajgc ZMIENNOSC OPCII ATM
tym samym stope referencyjng do najnizszego poziomu w historii: B WD EURUED
3,0 proc. Decyzje takg uzasadnia przedtuzajgca sie seria stabych
danych z gospodarki, w tym jak zaznaczyt Marek Belka —
niezadowalajgca struktura wzrostu gospodarczego (spadek popytu
wewnetrznego) oraz pogtebiajace sie tendencje dezinflacyjne. Co
wiecej wydzwiek komunikatu jest do$¢ tagodny. Rada pozostawita ODCHYLENIE ZMIENNOSCL 1M OD SREDNIE)
sobie otwartg furtke do dalszych obnizek, uzalezniajgc przyszie 8,52 14,24 9,08

decyzje od oceny prawdopodobienstwa powrotu inflacji do celu. -15% -24,9% -3,4%
Uwazamy, ze podobnie jak to bylo w poprzednich miesigcach FELOUE S AL BT 2 YA,

decyzja Rady nie wptynie na zmiane trendu w notowaniach kursu e D2I$ eevv@ees 5SESITEMU
= e & == = SREDNIA 20 DNI

EUR/PLN. Spodziewamy sie jego stabilizacji w przedziale 4,10 -
4,20.

Last Price
WPoland CPI YoY 1.00 -.30
mPpoland National Bank Reference Rate 3.00 -.25
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Rys. 5. Polska: Gtéwna stopa NBP i inflacja (r/r) AUD/USD

Zrodio: BLOOMBERG USD/JPY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio Pr?rﬁg za

2013-05-09 00:45 NZ Stopa bezrobocia (%) I kw. 6,80 6,90 6,20
2013-05-09 03:30 AU Stopa bezrobocia (%) kwiecien 5,60 5,60 5,50
2013-05-09 03:30 CN Inflacja CPI r/r (%) kwiecien 2,30 2,10 2,40
2013-05-09 03:30 CN Inflacja PPI r/r (%) kwiecien -2,30 -1,90 -2,60
2013-05-09 09:00 cz Sprzedaz detaliczna r/r (%) marzec -3,00 -4,70 -3,30
2013-05-09 10:30 GB Produkcja przemystowa r/r (%) marzec -1,60 -2,20

2013-05-09 13:00 GB Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) maj 0,50 0,50

2013-05-09 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) maj ( 4) 335,00 324,00
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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$ci wegierskich obligacji, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).
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Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji, TMS
Brokers nie gwarantuje kompletnoéci, doktadno$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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