RAPORT PORANNY

Kolejna waluta ostabiona komentarzami wiadz

Tym razem wypowiedzi gubernatora RBNZ ostabity dolara
nowozelandzkiego - kurs NZD/USD spadat ponizej 0,84. Wyrazane
coraz gtosniej zaniepokojenie sitg waluty odsunie zapewne nieco
perspektywe podwyzek stdp procentowych (obecnie 2,5 proc.), ale
nie nalezy spodziewal sie zastosowania innych $rodkéw
ostabiajgcych walute (oczywiscie poza werbalnymi interwencjami).

Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrodto: TMS Direct

Kiwi jest dzi$ jedyng walutg G-10 tracacg do dolara. Eurodolar po
wybiciu sie z przedziatu wahan wzrastat do 1,3435, a jeszcze
wczoraj GBP/USD rozpoczat spadki do 1,5420. Byly one
konsekwencjg plotek o mozliwosci szybkiej utraty najwyzszego
ratingu. Taki krok ze strony Moody’s i Fitch przed przedstawieniem
budzetu (druga potowa marca) jest jednak bardzo mato
prawdopodobny. Kurs EUR/PLN po kilku dniach powracat natomiast
przejsciowo pod 4,16. Polskiej walucie sprzyjajg wzrosty na
Swiatowych gietdach, stabilna sytuacja na rynku dtugu panstw
PIIGS. Impulsem do umocnienia byt jednak bardzo dobry odczyt
produkcji przemystowej, ktory zwieksza prawdopodobienstwo, ze
zmaterializuje sie scenariusz zaktadajacy pauze w cyklu luzowania.
Potwierdza to zauwazalne podniesienie sie krzywej swapowej.
Rynek jest jednak w krotkim terminie wyprzedany, a kurs dotart do
waznych wspar¢, co sugeruje, ze potencjat do kontynuacji znizek na
dzisiejszej sesji jest mocno ograniczony i nalezy spodziewac sie
umiarkowanego osfabienia ztotego.
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RYNKI W PIGULCE

WALUTY G10

KURS ZMIANA
EUR/USD 0,47%
USD/JPY 90,68 -0,03%
GBP/USD 1,5705 -0,09%
AUD/USD 1,0451 0,45%
NzZD/USD 0,8362 0,30%
USD/CAD 1,0060 -0,27%
USD/CHF -0,30%

INDEKS DOLAROWY
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EUR/CHF -0,24%
EUR/JPY 121,89 0,03%
EUR/AUD 1,2860 -0,40%
EUR/GBP 0,15%
WALUTY REGIONU
EUR/PLN 4,1945 0,32%
USD/PLN 3,120 0,25%
CHF/PLN 3,3707 0,55%
GBP/PLN 4,9006 0,16%
EUR/HUF 297,54 -0,05%
USD/HUF 221,38 -0,10%
EUR/CZK 25,6820 0,49%
USD/CzZK 19,1076 0,43%
WALUTY EMERGING MARKETS
USD/TRY 1,7722 0,11%
USD/RUB 30,1552 0,19%
USD/ZAR 9,0953 1,40%
USD/KRW 1082,60 -0,92%
USD/TWD 29,5490 0,04%
USD/MXN 12,7525 0,05%
USD/BRL 1,9955 -1,70%
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI -0,50%
INDEKS CRB -0,04%
ROPA WTI 0,88%
ROPA BRENT 0,38%
MIEDZ LME 0,07%
MIEDZ COMEX 0,72%
ZtOTO 0,23%
SREBRO -0,31%

INDEKS S&P GSCI

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

WIk. Brytania: rynek pracy zadziwia odpornoscia
23 sty 24 sty

Poznamy dzi$ szereg danych z brytyjskiego rynku pracy, ktérego RYNEK PIENIEZNY

dobra kondycja kontrastuje z o0gdlng staboscia gospodarki. WIBOR EURIBOR  LIBOR USD
Szczegdblng uwage przykuje takze protokoét z ostatniego posiedzenia
MPC, ktore znalazto sie catkowicie w cieniu wystgpienia Marka
Carneya przed przedstawicielami Izby Skarbu. Sprzeciw przeciwko
akceptacji wysokiej inflacji moze okazac sie chwilowym wsparciem
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Rys. 3. WIk. Brytania: Rynek pracy EURIBOR3M - ST. ECB

Zrédto: BLOOMBERG WIBOR 3M - ST. NBP
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USA: Pogoda wspiera rynek nieruchomosci

Liczbe nowo rozpoczetych budéw domdw w styczniu wsparty
tagodne warunki pogodowe, dobrg wrdzba przed dzisiejszym
odczytem sg tez wzrosty branzowego indeksu nastrojéow NAHB
notowane w poprzednich miesigcach. Konsensus zaktada spadek
liczby nowo rozpoczetych prac budowlanych z poziomu najwyzszego
od 2008 roku. Cata seria dobrych danych z rynku nieruchomosci,
ugruntowata pozytywny obraz tej sfery gospodarki i jedna
rozczarowujaca publikacja nie zmieni tego stanu rzeczy. W tym
Swietle wiekszg uwage nalezy zwréci¢ na publikowany o 20:00 zapis
ostatniego posiedzenia FOMC. Kolejne sygnaty, ze znaczna liczba
decydentow mysli o zakonczeniu w grudniu programu QE3, a
zwlaszcza zapis sugerujacy, ze czes$¢ z cztonkow FOMC mysli takze
o zwolnieniu tempa skupu aktywoéw (obecnie 85 mid USD
miesiecznie) przyczyni sie do umocnienia dolara amerykanskiego.
Warto pamietaé, ze czynnikiem wspierajgcym wzrosty eurodolara
jest kurczenie sie relatywnej wielkosci bilansu ECB i Fed, ktore
nabiera tempa wraz ze spfata pozyczek LTRO przez europejskie
instytucje finansowe. Szczegdlnie wrazliwe na spekulacje na temat
zakonczenia zwiekszania sumy bilansowej Fed s3 mocno w ostatnim
czasie przecenione metale szlachetne.
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Rys. 5. USA: Rynek nieruchomosci
Zrédto: BLOOMBERG
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D
3,20 -2,10 -13,20
3,42 5,40 -13,20
3,95 12,10 0,80
KRZYWA DLUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

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

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIEJ
8,69 14,66 9,28
-13% -21,3% -19,2%
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (o] (/- Prognoza Poprzednio

2013-02-20 08:00 ] Inflacja PPI m/m (%) styczen 0,3 -0,3
2013-02-20 08:00 DE Inflacja PPI r/r (%) styczen 1,2 1,5
2013-02-20 08:00 DE Inflacja HICP m/m (%) styczen (ost.) -0,7 -0,7
2013-02-20 08:00 DE Inflacja HICP r/r (%) styczen (ost.) 1,9 1,9
2013-02-20 08:45 FR Inflacja HICP r/r (%) styczen 1,6 1,5
2013-02-20 10:30 (€]:) Stopa bezrobocia (%) grudzien 7,7 7,7
2013-02-20 10:30 GB Liczba zarejestrowanych bezrobotnych (%) styczen -5,5 -12,1
2013-02-20 13:00 us Liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny (%) luty (15) -6,4
2013-02-20 14:30 us Inflacja PPI m/m (%) styczen 0,4 -0,2
2013-02-20 14:30 us Inflacja PPI r/r (%) styczen 1,5 1,3
2013-02-20 14:30 us Pozwolenia na budowe doméw m/m (%) styczen 1,2 1
2013-02-20 14:30 us Rozpoczete budowy doméw m/m (%) styczen -3,2 12,1
2013-02-20 14:30 us Pozwolenia na budowe domow (tys.) styczen 920 909
2013-02-20 14:30 us Rozpoczete budowy domoéw (tys.) styczen 924 954
2013-02-20 16:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw KE (pkt.) luty (wst.) -23,2 -23,9

Odczyt
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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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