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RYNKI W PIGULCE

WALUTY G10
Eurodolar powrocit pod linie  krotkoterminowego  trendu KURS ZMIANA

Dane znéw umochiq dolara

spadkowego. Obecnie kurs EUR/USD znajduje sie na poziomie EUR/USD , -1,46%

1,3020. Po wczorajszym ostabieniu ztoty od rana lekko zyskuje na Syl 2eped "0,04%
GBP/USD 1,5176 -1,71%

wartosci. Kurs EUR/PLN znizkuje do 4,1515, a USD/PLN do 3,1850. AUD/USD 1,0237 -1,13%

Dzi$ najwiekszy wptyw na rynek powinny mie¢ dane makro z USA. NZD/USD 0,8336 -0,75%

USD/CAD 1,0187 0,69%

USD/CHF B 1,11%
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EUR/AUD , -0,26%

Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD EUR/GBP b 0,32%

Zrédto: TMS Direct WALUTY REGIONU
] EUR/PLN 4,1696 0,29%
Japonski parlament zatwierdzit Haruhiko Kurode na nowego USD/PLN 3.150 1.70%

gubernatora Banku Japonii, podobnie jak dwdch jego zastepcow CHF/PLN 3,3879 0,59%
Kikuo Iwate oraz Hiroshi Nakaso. Przed gtosowaniem bylo sporo GBP/PLN 4,7813  -0,03%

niepewnosci czy Izba Wyzsza, w ktérej rzad nie ma wiekszosci EUR/UF TR
p y yzsza, ] rz9 & USD/HUF 220,60  2,00%
zatwierdzi zwolennika silnego luzowania - Iwatg. Nowy zarzad BoJ EUR/CZK 254110  0,19%

przesuwa rozktad sit w Banku na zdecydowanie bardziej gotebi. USD/CZK 19,1995 1,59%
WALUTY EMERGING MARKETS

USD/TRY 1,7880 0,72%
USD/RUB 30,2578 0,72%
ministrow finansow strefy euro. Gtownym tematem rozmow bedzie USD/ZAR 8,9040 0,81%

Kurs USD/JPY nie zareagowat na te doniesienia. Obecnie znajduje

sie na poziomie 96,15. O godzinie 17:00 rozpocznie sie spotkanie

pomoc finansowa dla Cypru. Kraj ten prawdopodobnie zostanie USD/KRW 1086,24  0,74%
USD/TWD 29,6300 0,28%

. - R L . USD/MXN 12,7611 1,03%
umorzenie czesci zadtuzenia wobec najwiekszych depozytariuszy USD/BRL 1 9620 0.32%

dokapitalizowany kwotg 10 mld euro. Rozwazane rowniez bedzie

cypryjskich bankdéw. Dzis rowniez odbedzie sie pierwsze posiedzenie INDEKSY GIE£DOWE

nowego witoskiego parlamentu. Jednak gtdéwny negocjator do ZAMK. ZMIANA
sformutowania rzadu (prawdopodobnie Bersani) powotany bedzie NISE‘;EIS(;(;S
przez prezydenta dopiero w przysztym tygodniu. DAX

WIG
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

USA: Wysyp danych na koniec tygodnia

Dzi$ poznamy pierwszy z serii regionalnych indeksow koniunktury —
New York Empire State. Co prawda ostatnie dane z amerykanskiej RYNEK PIENIEZNY

gospodarki wypadty zaskakujaco dobrze, jednak biorgc pod uwage R R
bardzo duzg zmienno$¢ wartosci regionalnych indeksow, wysoki
odczyt nie jest przesadzony. Konsensus zaktada stabilizacje na
poziomie 10 pkt. Jezeli dane ponownie przewyzsza rynkowe
prognozy, mozemy spodziewaC sie umocnienia amerykanskiej WYCENA PRZYSZEYCH STAWEK WIBOR 3M
waluty, oraz spadku cen silnie wrazliwych w ostatnich tygodniach

na dane z USA, metali szlachetnych. Dzi$ réwniez opublikowane
zostana: inflacja konsumencka, produkcja przemystowa oraz indeks
nastrojow Uniwersytetu Michigan.

----- srednia: Kansas FED, Richmond FED, Dallas FED
£rednia: Philly FED, NY Empire State r7o
ISM dla przemyshu
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Rys. 3. Sregionalne indeksy koniunktury w USA EURIBOR3M - ST. ECB
Zrodio: BLOOMBERG WIBOR 3M - ST. NBP
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Rys. 4. Indeksy nastrojw, ISM dla usug oraz drednie ceny paliw w USA
Zrédto: BLOOMBERG

Polska: Inflacja najnizsza od szesciu lat

W lutym w Polsce inflacja spowolnita z 1,7 proc. do 1,3 proc. w
ujeciu rocznym (0,0 proc. m/m) — zadna z 21 ankietowanych przez
gazete gietdy "Parkiet" nie spodziewata sie tak niskiego odczytu
(zaledwie trzy przewidywaty 1,4 proc.). Konsensus i nasza prognoza
ksztattowaty sie na poziomie 1,5 proc. r/r. Inflacja spadfa ponizej
dolnego odchylenia od celu NBP (2,5 proc. +/- 1 pkt. proc). To
rowniez najnizsze tempo wzrostu cen od ponad szesciu lat. Dane te
mogg stanowi¢ uzasadnienie dla ostatniej obnizki stop o 50 pb oraz
wypowiedzi prezesa NBP Marka Belki o tym, ze wcigz utrzymuije sie
przestrzen do dalszych obnizek stép. Po publikacji danych zioty
osfabit sie, niemniej jednak uwazamy, ze w dluzszej perspektywie,
podobnie jak ostatnia niespodziewana obnizka stop o 50 pb, dane
te nie wptyng na zmiane trendu w notowaniach par ztotowych.

Inflacja bazowa (r/r)

7.00 «weoooo- Stopa referencyina Inflacja CPI (r/r)

Cel inflacyjny = = = Gdme odchylenie od celu = = =Dolne odchylenie od celu
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Rys. 5. USA: Stopa referencyjna i inflacja w Polsce
Zrédto: BLOOMBERG
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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)

ZMIENNOSC OPCII ATM
EUR/PLN USD/PLN  EUR/USD

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIEJ
8,52 14,24 9,08
-15% -24,9% -3,4%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN
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USD/JPY

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., Al. Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. (22) 529 76 30, fax (22) 529 76 39, dommaklerski@tms.pl, www.tms.pl

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spétka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XI| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.530.560 zt, kapitat wptacony: 3.530.560 zt, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

RAPORT PORANNY

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres  Prognoza Poprzednio Odczyt
2013-03-15 09:00 cz Produkcja przemystowa r/r (%) styczen -4 -12,5 4,1
2013-03-15 11:00 EZ Inflacja bazowa r/r (%) luty 1,3 1,3

2013-03-15 11:00 EZ Inflacja CPI m/m (%) luty 0,4 0,4

2013-03-15 11:00 EZ Inflacja CPI r/r (%) luty 1,8 2

2013-03-15 13:30 us Indeks NY Empire State (pkt.) marzec 8 10,04
2013-03-15 13:30 us Inflacja CPI m/m (%) luty 0,4 0

2013-03-15 13:30 us Inflacja bazowa r/r (%) luty 2 1,9

2013-03-15 13:30 us Inflacja CPI r/r (%) luty 1,8 1,6

2013-03-15 13:30 us Inflacja bazowa m/m (%) luty 0,2 0,3

2013-03-15 14:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych (%) luty 79,3 79,1

2013-03-15 14:15 us Produkcja przemystowa m/m (%) luty 0,3 -0,1

2013-03-15 14:55 us Indeks Uniwersytetu Michigan (pkt.) marzec (wst. 78 77,6
2013-03-15 15:00 PL Wykonanie budzetu (%) luty 23,7
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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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