RAPORT PORANNY

Aukcja dlugu wazna dla ztotego

Eurodolar wybronit oporu na 1,3105. Lekkiemu umocnieniu dolara
pomdgt omytkowo wypuszczony kilka godzin  wczesniej niz
planowano (jak sie okazato jastrzebi) protokdt z posiedzenia FOMC.
RPP,

aprecjacje. Kurs EUR/PLN obecnie znajduje sie tuz nad 4,09, a

Mimo zgodnej z oczekiwaniami decyzji zloty pogtebit
USD/PLN na 3,13. Dzi$ najwazniejszymi wydarzeniami bedg aukcja
polskiego dtugu (12:00) oraz cotygodniowe dane z amerykanskiego

rynku pracy (14:30).
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrédto: TMS DIRECT

Protokot z posiedzenia FOMC wskazat, ze ,wielu” cztonkéw Rezerwy
Federalnej opowiada sie za zwolnieniem tempa skupu aktywow w
JKilku”
kontynuowanie skupu w obecnej skali przynajmniej do ostatnich

kolejnych miesigcach. natomiast uwaza za konieczne
miesiecy biezgcego roku. Cho¢ protokdt okazat sie wyraznie
jastrzebi, nie wywolat silnej reakcji na rynku walutowym. Zawierat
on bowiem zapisy dyskusji w FOMC jeszcze przed publikacja
rozczarowujgcych danych w postaci indekséw ISM oraz przede
wszystkim raportu z rynku pracy. Protokot nie zmienit wiec znacznie
luzowania. Obecnie najbardziej

perspektyw dla kontynuacji

prawdopodobnym scenariuszem jest rozpoczecie stopniowego
zmniejszania wartosci skupu aktywow w 3 — 4 kw. biezgcego roku.
Wiecej swiatta na przysztos¢ QE3 moga rzucic dzisiejsze wystgpienia

publiczne cztonkéw FOMC (Plosser — 12:00 i Bullard — 14:30).
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédto: TMS DIRECT

Polska: Popyt na polski dlug umacnia ztotego

Dzi$ Ministerstwo Finansdw zaoferuje obligacje zapadajace w 2023 i RYNEK PIENIEZNY

2024 roku, o tacznej wartosci do 5 mlid ztotych. Rentownos¢ WIBOR EURIBOR  LIBOR USD
polskiego dtugu w tym tygodniu osiggnefa najnizszy poziom w
historii: obligacji dwuletnich - 2,92 proc., a dziesiecioletnich - 3,48
proc. Od poczatku miesigca gwattownie spadajg réwniez stawki 5-
letnich CDS na polski dtug (obecnie najnizej od stycznia tego roku).

Podobna tendencja widoczna jest na zdecydowanej wiekszoéci WYCENA PRZYSZtYCH STAWEK WIBOR 3M

rynkdw wschodzacych — na co duzy wplyw ma naptyw $rodkéw z
Azji (gtdéwnie z Japonii), gdzie inwestorzy poszukujg dodatnich
realnych stop procentowych. Naptyw kapitatu na rynek dtugu moze
wplynac na dalsze umocnienie polskiej waluty.
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Rys. 3. Rentowno$¢ 10- letnich polskich obligacji EURIBOR3M - ST. ECB

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

Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
2013-04-11 03:30 AU Stopa bezrobocia (%) marzec 5,4 5,40
2013-04-11 08:00 DE Inflacja HICP m/m (%) marzec (ost.) 0,4 0,40
2013-04-11 08:00 DE Inflacja HICP r/r (%) marzec (ost.) 1,8 1,80
2013-04-11 08:45 FR Inflacja HICP r/r (%) marzec 1 1,20
2013-04-11 09:00 HU Inflacja CPI r/r (%) marzec 2,5 2,80
2013-04-11 09:30 SE Inflacja CPI r/r (%) marzec -0,20
2013-04-11 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) kwiecien ( 6) 360 385,00
2013-04-11 14:30 us Ceny importu r/r (%) marzec -0,30
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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]\/IEN0) SIll 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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