RAPORT PORANNY

RYNKI W PIGULCE

WALUTY G10
KURS

Dolar znéw pokazuje site
Amerykanska waluta caty czas zyskuje na wartosci. Jej sile sprzyja
opublikowany wczoraj protokét z ostatniego posiedzenia FOMC, z

EUR/USD -1.07%
ktérego wynika, ze trwajgce obecnie luzowanie iloSciowe moze USD/IPY 88.21 1.23%
zostac¢ zakonczone nie jak sie tego spodziewano w 2015 roku, a juz GBP/USD 1.6059 -1.11%
w 2013. Od wczoraj dolar umacnia sie wobec wszystkich walut z AUD/USD 10439 -0.66%
rona G-10 NzD/USD 0.8236 -1.32%
9 . USD/CAD 0.9903  0.52%
USD/CHF 1.06%
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—— 5 EUR/IPY 114.84  0.11%
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Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD EUR/GBP 0.04%

Zrédto: TMS DIRECT WALUTY REGIONU

, . . EUR/PLN .
Najsilniejszej deprecjacji tradycyjnie ulega japonski jen. Silna / 4.1038

) ) USD/PLN 3.151 1.85%

przecena dotyka rowniez wspolng walutg. Kurs EUR/USD przebija CHF/PLN 3.3919 0.73%
kolejne opory i obecnie znajduje sie tuz nad 1,30. Dolar umacnia sie GBP/PLN 5.0602 0.71%
rowniez wobec zdecydowanej wiekszosci  walut  rynkéw EUR/HUF 289.36  -0.81%
wschodzgcych. Najwiecej tracg indyjska rupia oraz rosyjski rubel. W SRty 222.21 0.28%
schodzacych. Najwiecej tracg indyjska rupia oraz rosyjski rubel. EUR/CZK 552800  0.18%
naszym regionie najbardziej podatne na S$wiatowe nastroje USD/CZK 19.4122 1.27%

pozostajg polski ztoty i wegierski forint. Od rana ulegajg one WALUTY EMERGING MARKETS

najsilniejszej  deprecjacji wséréd  krajow  Europy  Srodkowo LRI 1.7850

.. L USD/RUB 30.3839
Wschodniej. Kurs EUR/PLN wzrasta powyzej 4,10, a USD/PLN USD/ZAR 8.6264
powyzej 3,15. Sile ziotego nie pomaga réwniez wczorajsza USD/KRW 1063.68
wypowiedz wiceministra finansdbw Wojciecha Kowalczyka, ktory USD/TWD 29.0210

USD/MXN 12.8061

USD/BRL 2.0457
niekorzystny z punktu widzenia gospodarki. Wiceminister dodat INDEKSY GIEX DOWE

stwierdzit, ze obecny trend aprecjacyjny polskiej waluty jest

rowniez, ze w I kw. ministerstwo chce sfinansowa¢ 50 proc. potrzeb ZAMK. ZMIANA
pozyczkowych na ten rok oraz, ze RPP powinna przyépieszy¢ obnizki S&P 500 1459.4  -0.21%
stdp. Co ciekawe stowa te w dtuzszej perspektywie moga przyczynic NIKKEL 225 10688.1 2.82%

o o DAX 286.5 -0.13%
sie do aprecjacji ztotego. Wite 0.0 0.24%
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA

INDEKS S&P GSCI
INDEKS CRB
ROPA WTI
ROPA BRENT
MIEDZ LME
MIEDZ COMEX
ZtOTO

SREBRO ]
INDEKS S&P GSCI

Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrédto: TMS DIRECT

Mogg one bowiem wzmdc oczekiwania na obnizke stop o 50 pb. na
przysztotygodniowym posiedzeniu Rady i w przypadku ciecia
»Zaledwie” o 25 pb. (co jest nasza prognoza) ztoty moze lekko
zyska¢. Natomiast przy obecnym poziomie niespetna 30 proc. RYNEK PIENIEZNY

i . . WIBOR EURIBOR  LIBOR USD
sfinansowania potrzeb pozyczkowych na ten rok, w I kw. czeka nas
stosunkowo duza podaz polskich obligacji. Zaktadajac wcigz wysokie
zainteresowanie inwestoréw zagranicznych, dalszy naptyw kapitatu
na polski rynek dlugu moze umacnia¢ ztotego. Scenariusz taki
miatby jednak szanse na realizacje tylko w sytuacji, gdy Fed

) WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M
pozostanie przy swojej obecnej polityce i nie zakonczy (lub nie

bedzie sygnalizowat rychtego konca) QE3. Jezeli Rezerwa Federalna
zakonczy trwajacy skup aktywdw mocno ograniczy to naptyw
kapitatu na rynki wschodzace, w tym do Polski i przyczyni sie do

ostabienia ich walut i wzrostu rentownosci obligacji.
: SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC
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LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
i T EURIBOR 3M - OIS
Rys. 3.Wykres dzienny kursu EUR/PLN EURIBOR3M - ST. ECB

Zrédbo: TMS DIRECT WIBOR 3M - ST. NBP
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Wartos¢ instrumentdw diuznych USA w portfelu aktywéw FED

—— Stopa kredytu hipotecznego 30Y

——Rentownos¢ obligacji 30Y 1800000
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Rys. 4. Bilans Fed, rentowno$¢ obligacji i stopa kredytu
Zrédto: BLOOMBERG

USA: Kluczowe dane z rynku pracy
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Po weczorajszej publikacji protokotu z grudniowego posiedzenia
FOMC, dzisiejszy raport z rynku pracy wywotuje dodatkowe emaocije.
Okazato sie bowiem, ze wiekszos¢ cztonkdw komitetu opowiada sie
za tym by zakonczy¢ obecny program skupu aktywow, opiewajacy
na 85 mld dolaréw miesiecznie juz w tym roku. Jezeli dzi$ okaze sie,

ze w grudniu w sektorze pozarolniczym przybyto wiecej nowych
miejsc pracy niz zaktada konsensus rynkowy, obawy o szybkie
zakonczenie QE3 przybiorg na sile. To z kolei skutkowac bedzie

dalszg aprecjacjg dolara.
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Rys. 5. Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym i stopa bezrobocia w USA
Zrédto: BLOOMBERG
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D
3.26 12.10 15.10
3.45 18.70 23.60

3.95 18.90 22.60

KRZYWA DtUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)
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ZMIENNOSC OPCJI ATM
EUR/PLN USD/PLN  EUR/USD

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIE]
8.91 15.05 9.55
-27% -24.7% -20.1%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN
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sko$nosc Z-score z-score -5D
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EUR/CHF
GBP/USD
AUD/USD
USD/IPY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio Odczyt
2013-01-04 08:00 DE Sprzedaz detaliczna r/r (%) listopad -1.6 -0.8
2013-01-04 09:00 HU Stopa bezrobocia (%) listopad 10.6 10.53
2013-01-04 09:50 FR Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) grudzien (ost.’ 46 46
2013-01-04 09:55 ] Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) grudzien (ost.) 52.1
2013-01-04 10:00 EZ Indeks Composite PMI (pkt.) grudzien (ost.’ 47.3 47.3
2013-01-04 10:00 (4 Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) grudzien (ost.’ 47.8 47.8
2013-01-04 10:30 GB Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) grudzien 50.2 50.2
2013-01-04 14:30 CA Zmiana w zatrudnieniu (tys.) grudzien 0 59.3
2013-01-04 14:30 CA Stopa bezrobocia (%) grudzien 7.3 7.2
2013-01-04 14:30 us Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.) grudzien 145 147
2013-01-04 14:30 us Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym (tys.) grudzien 145 146
2013-01-04 14:30 us Stopa bezrobocia (%) grudzien 7.7 7.7
2013-01-04 16:00 us Indeks ISM dla sektora ustugowego (pkt.) grudzien 54.3 54.7
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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 kontraktéw FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-
stawek WIBOR 3M miesiecznej stawki rynku pienieznego.

Rdznica pomiedzy rentownoscig 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(M0l 9U/SIn)e]\/IENO) SIll ROZnica pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(W12 UUS Rl VBN IS S0dl ROZnica pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowga stopg procentowq Fed.
EURIBOR 3M - OIS Rdznica pomiedzy 3-miesieczng stawka EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(=033 (:{0]2%] Y IENSy M =@ -3 ROZnica pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

(1E{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 dtug 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\ < Iy 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@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych Zrddet informacji,
TMS Brokers nie gwarantuje kompletnoéci, doktadnoSci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientéw,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak rowniez uzytkownikdéw serwisow informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych
przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnoéci 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. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcow rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktdw intereséw, jak
rowniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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