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Brak zmian w polityce Fed RYNKI W PIGULCE

WALUTY G10

KURS ZMIANA
EUR/USD -1,46%
wczorajszego popotudnia, obecnie 1,2935. Podobnie notowania par USD/IPY 93,33 -0,04%
ztotowych. Kurs EUR/PLN znajduje sie na 4,1760, a USD/PLN na GBP/USD 1,5176 -1,71%
3,2290.Dzi§ najwazniejszymi  wydarzeniami bedg publikacje AUD/USD 1,0237 -1,13%
NzZD/USD 0,8336 -0,75%
USD/CAD 1,0187 0,69%
Philly Fed z USA. USD/CHF 1,11%
INDEKS DOLAROWY

Posiedzenie FOMC nie wywotato duzej zmiennosci na rynku
walutowym. Kurs EUR/USD pozostaje przy wartosciach z

indeksow PMI ze strefy euro oraz dane z rynku nieruchomosci i
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EUR/CHF -0,29%

EUR/JPY 123,54 -1,42%

EUR/AUD -0,26%

EUR/GBP 0,32%

WALUTY REGIONU

EUR/PLN 4,1696 0,29%
Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD USD/PLN 3,150 1,70%

Zrédto: TMS Direct CHF/PLN 3,3879 0,59%
GBP/PLN 4,7813 -0,03%
FOMC pozostawit stopy procentowe na dotychczasowym poziomie EUR/HUF 291,97 0,59%

(stopa funduszy federalnych: 0,0 — 0,25 proc.) oraz podtrzymat USD/HUF 220,60 2,00%
EUR/CZK 25,4110 0,19%

- iy USD/CZK 19,1995 1,59%
znacznej poprawy na rynku pracy. Warto$¢ programu skupu WALUTY EMERGING MARKETS

aktywéw pozostaje na poziomie 85 mld dolaréw miesiecznie. W USD/TRY 1,7880

deklaracje prowadzenia luznej polityki pienieznej do momentu

0,72%
najnowszych projekcjach makroekonomicznych na najwieksza USD/RUB 30,2578  0,72%
USD/ZAR 8,9040 0,81%

_ ) o _ USD/KRW 1086,24 0,74%
(do 7,3 — 7,5 proc.). Wczorajsze posiedzenie nie wprowadzito w USD/TWD 29,6300  0,28%

uwage zastuguje obnizenie prognozy stopy bezrobocia w 2013 roku

zasadzie zadnych zmian w polityce Fed, co jest dobrg informacjg dla USD/MXN 12,7611 1,03%

rynkéw. Oznacza to bowiem, ze Fed wciaz stymulowat bedzie USD/BRL 1,9620  0,32%
INDEKSY GIELDOWE

gospodarke i wspierat popyt. Jest to wazne zwlaszcza w sytuacji AV MIANA

nawrotu napie¢ w strefie euro. Uczestnicy rynku zapewnieni zostali, S&P 500
ze Rezerwa Federalna niwelowac¢ bedzie ewentualne negatywne NIKKEI 225

DAX
WIG

skutki dla Stanéw Zjednoczonych.
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Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct
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Strefa euro: Indeksy PMI wsparciem dla euro °60
655
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Od godziny 8:58 zaczng pojawiac sie publikacje wstepnych wartosci

indeksdw PMI dla ustug i przemystu za marzec. Ozywienie w strefie RYNEK PIENIEZNY
euro zdaje sie materializowac¢ jedynie w niemieckiej gospodarce, WIBOR EURIBOR _LIBOR USD
podczas gdy pozostate kraje wcigz tkwig w stagnacji. Niemiecki PMI
znacznie wzrost od dotka w sierpniu ubiegtego roku i w lutym
uplasowat sie powyzej 50 pkt. (50,3). W tym samym okresie indeks
dla Francji pogtebit spadki oraz, podobnie jak w pozostatych krajach
Eurolandu, pozostat w rejonie wskazujgcym na recesje (43,9 pkt. w

lutym). Odnosnie dzisiejszych danych prognozy rynkowe zaktadajg 0

wzrosty indeksow (dla catej strefy euro z 47,9 do 48,2 pkt. w P u
przypadku PMI dla przemystu), co stanowityby wsparcie dla

notowan wspolnej waluty. -50

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M
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Rys. 3. Strefa eurot indeksy PMI dla przemyslu EURIBOR3M - ST. ECB

Zrédto: BLOOMBERG WIBOR 3M - ST. NBP
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75 - — Sprzedaz domow na rynku wtarnym {w min}
Indeks umow wstepnych kupna domow

rae

6,9
5 -

55 J“J_\_/-.ll
5 A o

Jp00 -

grull =eld3 gruld4 welf gruld? w=eld gull =el?

Rys. 4. USA: Rynek nieruchomosci
Zrédto: BLOOMBERG

USA: Mniejszy wptyw danych na site dolara

70

O 15:00 poznamy liczbe sprzedanych domoéw na rynku wtornym.

Dane z rynku nieruchomosci za luty jak do tej pory wypadty bardzo

dobrze. Pozytywnie zaskoczyta liczba rozpoczetych budéw domdw

oraz liczba pozwolen na budowe domoéw, ktora wzrosta do
najwyzszego poziomu od potowy 2010 roku. Dobre dane z rynku

pierwotnego zapowiada¢ mogg réwniez poprawe na rynku wtornym.
Konsensus odnosnie dzisiejszego odczytu zaktada wzrost z 4,92 do
5 min. O tej samej godzinie opublikowany zostanie drugi po Chicago

PMI najwazniejszy regionalny indeks koniunktury — Fed z Filadelfii.

Po wczorajszym posiedzeniu FOMC, dobre dane z USA nie powinny

juz w tak duzym stopniu, jak to bylo w ostatnich tygodniach,

przektadac sie na umocnienie dolara.
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Rys. 5. USA: Regionalne indeksy koniunktury i ISM dla przemystu
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 OPCJI 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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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
2013-03-21 08:00 CH Bilans handlu zagranicznego (mld CHF) luty 2,126
2013-03-21 09:00 [5°§ Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec (wst.) 44,3 43,9
2013-03-21 09:00 [5°§ Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) marzec (wst.) 44 43,7
2013-03-21 09:30 DE Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec (wst.) 50,5 50,3
2013-03-21 09:30 DE Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) marzec (wst.) 55 54,7
2013-03-21 10:00 EZ Indeks Composite PMI (pkt.) marzec (wst.) 48,2 47,9
2013-03-21 10:00 EZ Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec (wst.) 48,2 47,9
2013-03-21 10:00 EZ Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) marzec (wst.) 48,2 47,9
2013-03-21 10:30 GB Sprzedaz detaliczna z wytaczeniem paliw r/r (%) luty 1,2 0,2
2013-03-21 13:30 CA Sprzedaz detaliczna m/m (%) styczen 0,6 -2,1
2013-03-21 13:30 CA Sprzedaz detaliczna z wytaczeniem pojazdéw m/m (%) styczen 0,3 -0,9
2013-03-21 13:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) marzec (16) 340 332
2013-03-21 14:00 us Indeks cen doméw FHFA m/m (%) styczen 0,7 0,6
2013-03-21 15:00 us Indeks wskaznikéw wyprdzedzajacych Conference Board (pkt.) luty 0,3 0,2
2013-03-21 15:00 us Indeks Filiadelfia Fed (pkt.) marzec -3 -12,5
2013-03-21 15:00 us Sprzedaz doméw na rynku wtérnym m/m (%) luty 1,63 0,41
2013-03-21 15:00 us Sprzedaz domdéw na rynku wtérnym (min) luty 5 4,92
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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$ci wegierskich obligacji, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).
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Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji, TMS
Brokers nie gwarantuje kompletnoéci, doktadno$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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