RAPORT PORANNY

Preludium sily dolara

Dobre dane z amerykanskiego rynku pracy staty sie pretekstem do

umocnienia dolara. Zyskat on wobec wszystkich walut z grona G-10.
EUR/USD -1,46%
Kurs EUR/USD znizkowat do 1,3010, czyli najnizszego poziomu od USD/IPY 93,33 -0,04%
konca kwietnia. Najwiecej jednak (ponad 2 proc.) od wczoraj traci GBP/USD 1,5176 -1,71%
japonski jen. Kurs USD/JPY osiggngt maksimum na 101,2. Od rana AUD/USD 1,0237 -1,13%
. . NzD/USD 0,8336 -0,75%
osfabia sie réwniez polski ztoty. Kurs EUR/PLN wzrasta do 4,1330, a USD/CAD 1 0187 0,69%
USD/PLN do 3,17. USD/CHF 1,11%
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrodto: TMS Direct

Dzi§ nie poznamy w zasadzie zadnych waznych danych z USD/PLN 3,150 1,70%
najwiekszych gospodarek. Krétkoterminowy wzrost zmiennosci CHF/PLN 3,3879 0,59%
jwigkszych  gosp rek y GBP/PLN 4,7813  -0,03%
mozemy zaobserwowac na dolarze kanadyjskim, kiedy to zostang EUR/HUF 291,97  0,59%
opublikowane dane z rynku pracy (14:30). Liczba nowo USD/HUF 220,60 2,00%

EUR/CZK 25,4110 0,19%

zarejestrowanych wnioskow o zasitek dla bezrobotnych w USA w
ubiegtym tygodniu wyniosta 323 tys., czyli najmniej od listopada
2007 roku. Tym samym podtrzymany zostat widoczny od 4 lat trend

spadkowy dla tych danych. Odczyt ponownie pobudzit spekulacje o USD/RUB 30,2578  0,72%
’ . - - ’ . 0

mozliwym zmniejszeniu lub zakonczeniu luzowania ilosciowego ze SRR 8,9040 0,81%
. . G . USD/KRW 1086,24 0,74%

strony Fed jeszcze w tym roku. Spekulacje podsycit rowniez stojacy USD/TWD 29 6300 0.28%
na czele Filadelfia Fed Charles Plosser, ktory stwierdzit, Zze USD/MXN 12,7611 1,03%

nadchodzacy spadek bezrobocia ponizej 7 proc. przemawiat bedzie
za redukcjg skali skupu aktywdéw. W tym kontekscie pamietac
jednak nalezy, ze Plosser jest jednym z najwiekszych ,jastrzebi” w
fonie Fed, co wiecej w biezacym roku nie posiada prawa do gtosu.
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RYNEK SUROWCOWY
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

USA: dolar jeszcze zyska

Réznica rentownosci dlugu USA i Niemiec wskazuje, Zze kurs _
RYNEK PIENIEZNY

EUR/USD powinien znajdowac sie nizej o kilka figur. Za sitg dolara
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

przemawia rowniez swoista cykliczno$¢. W ostatnich dziesieciu
latach bowiem maj jedynie trzykrotnie (najrzadziej ze wszystkich
miesiecy) przynosit spadek wartosci amerykanskiego dolara wobec
koszyka walut. Po serii rozczarowujgcych danych z USA jaka
mieliémy w kwiecier, maj moze przynies¢ odwrécenie tendencji — WYCENA PRZYSZtYCH STAWEK WIBOR 3M
zwlaszcza przy lekko zanizonych oczekiwaniach. W sytuadiji

postepujgcego ozywienia i rosngcych spekulacji o zakonczeniu
luzowania ze strony Fed, amerykanska waluta w najblizszych
miesigcach moze zyskiwa¢ na wartosci. Nasze prognozy zaktadajg

spadek kursu EUR/USD do 1,27 w okresie trzech miesiecy.

SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC

——rd2Znica rentownosci obligacji Niemiec i USA —— kurs EURfUSD
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TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
EURIBOR 3M - OIS
Rys. 3. Réznica rentownosci dtugu USA i Niemiec oraz kurs EUR/USD EURIBOR3M - ST. ECB

Zrodio: BLOOMBERG WIBOR 3M - ST. NBP
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (o] (/- Prognoza Poprzednio Prt.)rgh:;) za
2013-05-10 01:50 JP Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld JPY) marzec 1216,30 637,40
2013-05-10 01:50 JP Bilans handlu zagranicznego (mld JPY) marzec -274,00 -677,00
2013-05-10 08:00 DE Eksport m/m (%) marzec 0,50 -1,50
2013-05-10 08:00 DE Import m/m (%) marzec 1,50 -3,90
2013-05-10 08:00 DE Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld EUR) marzec 19,50 16,00
2013-05-10 09:00 (074 Inflacja CPI r/r (%) kwiecien 1,70 1,70
2013-05-10 09:00 HU Bilans handlu zagranicznego (min EUR) marzec (wst.) 550,00 639,40
2013-05-10 10:00 1T Inflacja HICP r/r (%) marzec -3,90 -3,80
2013-05-10 10:00 \[0] Inflacja CPI r/r (%) kwiecien 1,50 1,40
2013-05-10 14:30 CA Zmiana w zatrudnieniu (tys.) kwiecien 15,00 -54,50
2013-05-10 14:30 CA Stopa bezrobocia (%) kwiecien 7,20 7,20
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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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