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Wzrost premii za ryzyko ostabia euro RYNKI W PIGULCE
_ _ _ ) _ WALUTY G10

Obawy o sytuacje polityczng w Hiszpanii oraz Wioszech staty sie RURS T
pretekstem do korekty ostatniego wzrostu wartosci wspdlnej waluty. EUR/USD

Od rana euro traci wobec wszystkich walut z grona G10 oraz rynkéw USD/JPY

wschodzacych. Kurs EUR/USD znajduje sie na 1,35. Po wczorajszym 253 323

ostabieniu, dzis nad ranem zioty pozostaje stabilny. Kurs EUR/PLN NZD/USD

znajduje sie na 4,1750, a USD/PLN na 3,10. W dalszej czesci dnia USD/CAD

zloty jednak moze sie dalej ostabia¢. Na rynku prawdopodobnie USD/CHF

INDEKS DOLAROWY

dominowata bedzie podwyzszona awersja do ryzyka.
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I . = —F EUR/PLN 4,1868  -0,35%
Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD USD/PLN 3,092 -1,18%
Zrédto: TMS Direct CHF/PLN 3,3657 -0,59%
Skandal korupcyjny, w ktéry zamieszany jest premier Hiszpanii CA 8754 0,87%
peyiny, ry y Jest p P EUR/HUF 295,00  -0,85%
Mariano Rajoy oraz topniejgca przewaga Partii Demokratycznej nad USD/HUF 217,85 -1,70%
partia Silvio Berlusconiego w sondazach przed nadchodzacymi EUR/CZK 25,6250  -0,20%
wyborami we Wioszech zwieksza niepewnos¢ odnosnie kontynuagji USD/CZK 18,9250 -1,03%
. tveh kraiach. P . K . . at WALUTY EMERGING MARKETS
reform w tych krajach. Premia za ryzyko w inwestycje w dug USD/TRY 1,7663 -0,20%
peryferyjnych krajow strefy euro to jeden z kluczowych czynnikéw USD/RUB 30,0025  -0,56%
determinujgcych  warto$¢ wspdinej waluty. Wczoraj spread USD/ZAR 9,0330  -0,50%
rentownosci Niemieckich i Hiszpanskich obligacji 10- letnich wzrést USD/KRW 108546 0,26%
T _ o USD/TWD 29,5080  -0,15%
o ok. 30 pb. (Niemieckich i Witoskich o 25 pb). W najblizszych USD/MXN 12,7055  -0,34%
dniach wyprzedaz dtugu peryferii Eurolandu powinna sie utrzymac, USD/BRL 1,9859 -0,48%
a co za tym idzie korekta na eurodolarze jeszcze sie pogtebi. INDEKSY GIELDOWE
Czwartkowa aukcja hiszpanskiego dtugu, cho¢ pozostanie w cieniu e s s
posiedzenia Rady Prezeséw ECB, powinna wskaza¢ dominujace na NIKKEI 225

rynku nastawienie do ryzyka. DAX
WIG
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

Australia: Golebi ton po posiedzeniu RBA

Na Iutowym posiedzeniu Bank Rezerwy Australii zgodnie z
oczekiwaniami nie zmienit stop procentowych (gtéwna znajduje sie
na poziomie 3 proc.). Dolar australijski jednak od rana ostabia sie.
Co wiecej obok korony norweskiej nalezy do najstabszych walut z
grona G10. Do spadkéw wartosci australijskiej waluty przyczynity
sie stowa prezesa Banku Rezerw Glenna Stevensa, ktory stwierdzit
miedzy innymi, ze w najblizszych latach inflacja powinna pozosta¢ w
celu Banku natomiast wzrost gospodarczy moze ksztattowac sie
ponizej dtugoterminowego trendu. Dodat réwniez, ze w takiej

sytuacji luzna polityka pieniezna bytaby wiasciwa.
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Rys. 3. spread rentownosci 10- letnich obligacji Wtoch i Niemiec oraz kurs EUR/USD
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
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RYNEK PIENIEZNY

WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M

SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC

——— EURIBOR - OIS (PB)

17 sie
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. Kurs AUD/USD i dyferencjat stop procentowych
Zrédto: BLOOMBERG

USA: Ustugi wsparciem dla gospodarki

Dzi§ poznamy najwazniejszy odczyt ze Standw Zjednoczonych
zaplanowany na ten tydzien — indeks ISM dla ustug za styczen.
Konsensus rynkowy zaktada spadek o nieco ponad 1 pkt. do 55,2
pkt. W przeciwienstwie do przemystu ustugi w USA w ostatnich
miesigcach majg sie catkiem niezle. Co wiecej potwierdzeniem
pozytywnych perspektyw powinien sta¢ sie subindeks nowych
zamowien, ktdry prawdopodobnie uplasuje sie powyzej 50 pkt. Z
punktu widzenia polityki Fed duze znaczenie powinien mie¢ rowniez
subindeks zatrudnienia - ustugi majg najwiekszy udziat w
catkowitym zatrudnieniu w USA.

——1I5M dla ustug: zatrudnienie
83 ——zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym r 600
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Rys. 5. Subindeks Zatrudnienia w ISM dla ustug i Non-Farm Payrolls
Zrédto: BLOOMBERG
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D
3,27 5,30 4,30
3,43 2,80 1,20
3,93 -0,30 -2,40
KRZYWA DLUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

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

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIEJ
8,64 14,53 9,22
-11% -18,5% -5,6%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN

e DZIS 5 SESJI TEMU
= = @ = = SREDNIA 20 DNI

1M 25 DELTA RISK REVERSAL
skosnos¢ z-score z-score -5D
EUR/PLN
USD/PLN
EUR/USD
EUR/CHF
GBP/USD
AUD/USD
USD/JPY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
2013-02-05 01:30 AU Bilans handlu zagranicznego (min AUD) grudzien -800 -2637
2013-02-05 04:30 AU Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) luty 3,00 3,00
2013-02-05 08:00 CH Bilans handlu zagranicznego (mld CHF) grudzien 2,95
2013-02-05 09:00 (74 Sprzedaz detaliczna r/r (%) grudzien -6,00 -1,80
2013-02-05 09:50 FR Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) styczen (ost.) 43,60 43,60
2013-02-05 09:55 DE Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) styczen (ost.) 55,30 55,30
2013-02-05 10:00 EZ Indeks Composite PMI (pkt.) styczen (ost.) 48,20 48,20
2013-02-05 10:00 4 Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) styczen (ost.) 48,30 48,30
2013-02-05 10:30 GB Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) styczen 49,80 48,90
2013-02-05 11:00 EZ Sprzedaz detaliczna m/m (%) grudzien -0,40 0,10
2013-02-05 11:00 EZ Sprzedaz detaliczna r/r (%) grudzien -1,30 -2,60
2013-02-05 16:00 us Indeks ISM dla sektora ustugowego (pkt.) styczen 55,20 55,70
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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) 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
Dyrektor Departamentu Krzysztof Wotowicz +48602659769 kw@tms.pl
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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