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Eurodolar wybit sie z konsolidacji RYNKI W PIGULCE
Eurodolar wybit sie gora z kilkudniowej konsolidacji. Po przebiciu WALUTY G10
oporu na 1,3135 kurs EUR/USD osiggngt maksimum na 1,32 — EUR/USD — el
najwyzszy poziom od konca lutego. Caty czas jednak stabilne USD/IPY
pozostajg notowania polskiej waluty. Kurs EUR/PLN obecnie GBP/USD
znajduje sie na 4,1080, a USD/PLN na 3,1170. Dzi$ poznamy dane z AUD/USD
, NzD/USD
rodzimego rynku pracy (14:00), ponadto uwage powinny przykuc USD;CAD
decyzje bankéw centralnych Szwecji (09:30) i Kanady (15:00) oraz USD/CHF
protokét z posiedzenia Banku Anglii (10:30). INDEKS DOLAROWY
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Rys. 1. Wykres 4- godzinowy kursu EUR/USD EUR/PLN 4,1140
Zrédto: TMS Direct USD/PLN 3,148
. .. , . CHF/PLN 3,3833
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy obnizyt prognozy Swiatowego GBP/PLN 48176
wzrostu gospodarczego na 2013 rok z 3,5 do 3,3 proc. Wptyw na EUR/HUF 294,75
korekte ma przede wszystkim obnizenie perspektyw dla gospodarek USD/HUF 225,57
rozwinietych spowodowane ostatnig serig stabych danych makro. EUR/CZK 25,8850
Wyiatki est ] . dzi d ' . ) USD/CZK 19,8103
yjatkiem jest Japonia, gdzie z powodu ogtoszenia agresywnej WALUTY EMERGING MARKETS
stymulacji gospodarki, prognozy wzrostu zostaty podniesione. USD/TRY 1,7921 0,04%
Obnizenie prognoz dynamiki $wiatowego PKB przez MFW nie byto USD/RUB 31,4519  0,48%
zaskoczeniem i nie wywofato silnej reakcji na rynku walutowym. Od USD/ZAR 9,1313 1,16%
o _ o _ _ _ _ USD/KRW 1115,14  -0,48%
poczatku tygodnia nie mozna mowiC o widocznie podwyzszonej USD/TWD 29,8820 0,01%

awersji do ryzyka. Dolar amerykanski bowiem ostabit sie wobec USD/MXN 12,1982 0,73%

wiekszoéci walut z grona G-10 oraz rynkéw wschodzacych. USD/BRL 2,0013 1,61%
INDEKSY GIELDOWE

Przeciwwagg dla stabych danych makro z dwdch stron Atlantyku sg MK MIANA

dobre wyniki amerykanskich spétek oraz ostatnie gotebie S&P 500

komentarze cztonkdéw FOMC na temat kontynuacji QE3. NIKKEI 225
DAX
WIG
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Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

Polska: slabnie presja ptacowa

O godzinie 14:00 poznamy dane z rodzimej gospodarki: przecietne
wynagrodzenie i zatrudnienie w marcu. Konsensus rynkowy zaktada
dynamike odpowiednio na poziomie 2,7 i -0,9 proc. r/r, nasza
prognoza rdézni sie nieznacznie jedynie odnosnie zatrudnienia: -1
proc. r/r. Tym samym dane potwierdzg kontynuacje redukcji
zatrudnienia i niskg presje ptacowg. Wraz ze stabnacg presja
cenowg, dane wzmogg spekulacje o kolejnych obnizkach stop przez
RPP. W tym kontekscie znacznie wazniejsze jednak bedg jutrzejsze
dane o produkcji przemystowej. Jezeli rozczarujg zioty moze o
straci¢ na wartosci, a kurs EUR/PLN powrdci¢ powyzej 4,12.
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Rys. 3.Polska: Dynamika przecietnego wynagrodzenia i zatrudnienia
Zrédto: BLOOMBERG

RYNEK SUROWCOWY
KURS
INDEKS S&P GSCI
INDEKS CRB
ROPA WTI
ROPA BRENT
MIEDZ LME
MIEDZ COMEX
ZtOTO
SREBRO
INDEKS S&P GSCI

RYNEK PIENIEZNY
WIBOR EURIBOR
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ZMIANA

-2,19%
-1,36%
-1,67%
-0,81%
-1,01%
-4,42%

LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M

Ml

SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC

——— EURIBOR - OIS (PB)

26 paz
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. Wykres dzienny kursu GBP/USD
Zrédto: TMS DIRECT

W. Brytania: Protokdt z posiedzenia BoE moze ostabic funta

O godzinie 10:30 opublikowany zostanie protokdt z ostatniego
posiedzenia Banku Anglii. Prawdopodobnie wskaze on na to, ze nie
zaszty wieksze zmiany w podziale gtosow odnosnie zwiekszenia
programu skupu aktywéw (ostatnio optowato za tym trzech z
dziewieciu cztonkdw MPC, wartos¢ programu to obecnie 375 mid
funtéw). Wiadze monetarne prawdopodobnie obniza
krotkoterminowe prognozy wzrostu gospodarczego oraz inflacji, co
naszym zdaniem powinno przetozy¢ sie na ostabienie brytyjskiej
waluty. Obecnie opor na GBP/USD znajduje sie na 1,54, a wsparcie
na 1,5270. O tej samej godzinie opublikowane zostang dane z rynku
pracy — stopa bezrobocia za luty i wnioski o zasitek dla
bezrobotnych za marzc.
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Rys. 5. W. Brytania: stopa bezrobocia i warto$¢ programu skupu aktywow
Zrédto: BLOOMBERG
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D

4,1

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

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIEJ
8,11 13,63 8,92
-24% -19,6% -7,5%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN

e DZIS cese@ees 5SES)I TEMU
= = @ = = SREDNIA 20 DNI

M 2M 3M 6M 9M 1Y

1M 25 DELTA RISK REVERSAL

sko$nosc Z-score z-score -5D

EUR/PLN
USD/PLN
EUR/USD
EUR/CHF
GBP/USD
AUD/USD
USD/IPY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
2013-04-17 00:45 NZ Inflacja CPI kw./kw. (%) I kw. 0,5 -0,20
2013-04-17 00:45 NZ Inflacja CPI r/r (%) I kw. 0,9 0,90
2013-04-17 09:30 SE Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) kwiecien 1 1,00
2013-04-17 10:30 GB Stopa bezrobocia (%) luty 7,8 7,80
2013-04-17 10:30 GB Liczba zarejestrowanych bezrobotnych (%) marzec 0 -1,50
2013-04-17 13:00 us Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) kwiecien (12) 4,50
2013-04-17 14:00 PL Zatrudnienie m/m (%) marzec -0,2 -0,20
2013-04-17 14:00 PL Zatrudnienie r/r (%) marzec -0,9 -0,80
2013-04-17 14:00 PL Wynagrodzenia m/m (%) marzec 4,3 0,80
2013-04-17 14:00 PL Wynagrodzenia r/r (%) marzec 2,7 4,00
2013-04-17 16:00 CA Decyzja ws. poziomu stdp procentowych (%) kwiecien 1 1,00
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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]\/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).

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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