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Kilka godzin kluczowych dla euro RYNKI W PIGULCE
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GBP/USD 1,5270 0,50%
AUD/USD 1,0302 0,67%
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD 23'2
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Agencja Fitch podniosta perspektywe ratingu (obecnie A-) Polski ze )
. . Iy . . 79,8
stabilnej na pozytywng, a tres¢ protokotu z posiedzenia RPP byia 79,6
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stosunkowo jastrzebia. Losy obnizki stop na marcowym posiedzeniu
EUR/CHF -0,05%
EUR/IPY 123,19 -0,06%

EUR/AUD 1,2820 -0,66%
utrzymana na poziomie 3,75 proc. W rezultacie EUR/PLN pomimo EUR/GBP -0,48%

sg nad wyraz niepewne, ale wydarzenia z biezacego tygodnia
utwierdzajg nas w przekonaniu, ze stopa referencyjna zostanie

niesprzyjajgcej sytuacji na rynkach globalnych konczyt dzien pod WALUTY REGIONU
4,17. Kontynuacja znizek na éwiatowych gietdach bedzie jednak EUR/PLN 41627 -0,46%
USD/PLN 3,152 -0,48%

uderzaC w site polskiej waluty. Kurs EUR/USD po osiggnieciu CHE/PLN 3,3899 -0,39%

miniméw na poziomie 1,3160 wszedt w faze korekcyjnych, ptaskich GBP/PLN 4,8129 0,02%
wzrostéw. Krotkoterminowy trend spadkowy ulegtby zatamaniu po EUR/HUF 293,05 0,05%
USD/HUF 221,88 0,03%
EUR/CZK 25,4690 0,09%
3,6 1 ——USD/PLN —— MSCI Emerging Markets - 800 USD/CZK 19,2832 0,07%
WALUTY EMERGING MARKETS

850 USD/TRY 1,7932  0,19%
USD/RUB 30,3795 0,26%
USD/ZAR 8,8734 -0,61%
950 USD/KRW 1084,68 -0,14%
USD/TWD 29,6140 -0,05%
1000 USD/MXN 12,7445  -0,30%
USD/BRL 1,9728 0,55%
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Rys. 2. Kurs USD/PLN i MSCI Emerging Markets DAX
Zrédto: BLOOMBERG WIG
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Rys. 3. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

Strefa euro: kondycja gospodarek na pierwszym planie

Stosunkowo stabe odczyty indeksow PMI przetozyty sie na

pogtebienie spadkow eurodolara, jesli dzisiejsza publikacja
wskaznika instytutu Ifo rowniez wypadnie blado na tle dos$¢
wygorowanych oczekiwan, zapewne bedziemy obserwowac
podobny scenariusz. Wcigz z silniejszg reakcjg nalezy liczy¢ sie w
przypadku rozczarowania danymi, zwlaszcza ze wzgledu na fakt, ze
ostateczne dane potwierdzity, ze w IV kwartale 2012 niemiecka
gospodarka skurczyta sie o 0,6 proc. w ujeciu kwartat do kwartatu.
Bardzo istotny wptyw na notowania mogg tez mie¢ nowe prognozy

ekonomiczne Komisji Europejskiej.
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Rys. 4. Niemcy: indeks Ifo i produkcja przemystowa
Zrédto: BLOOMBERG
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI

INDEKS CRB 293,1

ROPA WTI 93,1
ROPA BRENT 114,0
MIEDZ LME 7852,0
MIEDZ COMEX 359,5
ZtOTO 1583,5
SREBRO 28,8

INDEKS S&P GSCI

-1,17%
-0,70%
-0,38%
-0,44%
0,24%
1,18%
1,66%
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RYNEK PIENIEZNY

WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M

SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC

——— EURIBOR - OIS (PB)

5wrz
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. 5. Strefa euro: stopa EONIA dzi$ i na koniec stycznia
Zrédto: BLOOMBERG

Strefa euro: kolejna splata LTRO

W styczniu wczesniejsza sptata LTRO wyniosta 137 mld euro i
zdynamizowata proces wzrostu rynkowych stop procentowych, co
bylo gtdbwnym motorem umocnienia euro. Dzi$ instytucje
partycypujgce w drugiej rundzie LTRO rowniez mogg dokonac
przedwczesnej sptaty, konsensus to okoto 130 mid euro. Z LTRO 2
skorzystata wieksza liczba instytucji i jego warto$¢ rowniez byla
wyzsza (524 wobec 489 mld euro). Szczegdlnie godny odnotowania
jest wyzszy udziat bankoéw niemieckich (460 na 800 instytucji),
ktére powinna charakteryzowaé wieksza sktonno$¢ do sptaty
pozyczek. Z drugiej strony, w Swietle niewiadomej pod postacig
wyborow do wiloskiego parlamentu, cze$¢ instytucji (oczywiscie
zwlaszcza z Potwyspu Apeninskiego) bedzie chciata zaczekac ze
zwrotem. Niskie wartosci rowniez mozliwych tygodniowych sptat
(ok. 4 mid euro) i zapewnienia ECB o utrzymaniu wysokich
nadwyzek ptynnosci w sektorze, a w razie kontynuacji zaciesniania
sie warunkow monetarnych i aprecjacji euro prawdopodobne
obnizki stép nie pozwolg na ponowne tak dynamiczne podniesienie
sie krzywej EONIA. W rezultacie nawet wysoka wartos¢ splaty
(powyzej 160 mid euro) bedzie miata umiarkowany pozytywny
wplyw na site euro.

RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Indeks Ifo (pkt.)

Indeks Ifo - ocena biezgca (pkt.)
Indeks Ifo - perspektywy (pkt.)
Sprzedaz detaliczna r/r (%)
Inflacja CPI r/r (%)
Inflacja bazowa r/r (%)
Sprzedaz detaliczna m/m (%)

Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem pojazdow m/m (%)

(o] [({-13
luty
luty
luty

grudzien
styczen
styczen
grudzien

grudzien

-0,81
4,90
0,10
-0,60
4,90
8,50

1,40
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Prognoza Poprzednio
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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).
W10V Rl VRS IS S0dl ROZnica pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowg 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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