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Rynek dtugu wsparciem dla euro RYNKI W PIGULCE

W trakcie sesji azjatyckiej eurodolar oddalit sie od wczorajszych WALUTY G10

minimdéw. Obecnie kurs EUR/USD znajduje sie na poziomie 1,3040. EUR/USD e~ allale
Ztoty odrobit cze$¢ wczorajszych strat. Obecnie kurs EUR/PLN USD/IPY

znajduje sie na 4,1460, a USD/PLN na 3,1780. Dzi$ najwieksza GBP/USD

uwage powinny przyku¢ dane o PKB Wielkiej Brytanii (10:30) oraz AUD/USD
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zasitkach dla bezrobotnych w USA (14:30).
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD EUR/GBP
Zrodto: TMS Direct WALUTY REGIONU
. . . EUR/PLN 4,1385 0,24%
Mimo ostatnich relatywnie stabych danych ze strefy euro oraz USD/PLN 3,189 0,29%
wypowiedzi prezesa Bundesbanku o mozliwej obnizce stdp CHF/PLN 3,3697 -0,40%
procentowych, wspdlna waluta radzi sobie catkiem nieZle. GBP/PLN 4,8659 0,55%
Wsparciem dla euro jest sytuacja na rynku dtugu, gdzie zawezaijg SRR 299,59 -0,36%
. q ‘i mied bi L fervinvch kraid USD/HUF 230,85 -0,31%
sie spready rentownosci miedzy obligacjami peryferyjnych krajow EUR/CZK 250290 -0,16%
strefy euro a niemieckimi bunami (historycznie spadek spreadu o 10 USD/CZK 19,9797  -0,12%
pb przektadat sie na wzrost eurodolara o 50 pipséw). Obecnie WALUTY EMERGING MARKETS
spread miedzy 10- letnimi obligacjami Hiszpanii i Niemiec wynosi SRR 1,8048 -0,15%
o ' _ 3 USD/RUB 31,5875  -0,51%
300 pb i jest o ponad jedno odchylenie standardowe nizszy od USD/ZAR 9,2149 -0,81%
miesiecznej Sredniej. Ponadto rozczarowujagce dane naptywajg nie USD/KRW 1117,70  -0,29%
tylko ze Starego Kontynentu ale réwniez zza Oceanu, podtrzymujac USD/TWD 29,7820  -0,13%
tym samym przekonanie o kontynuacji luzowania ilosciowego ze USD/MXN 12,2627 -0,63%
Y ) USD/BRL 2,0226  0,07%
strony Fed w najblizszych miesigcach. Indeksy zaskoczenia INDEKSY GIELDOWE
(mierzace odchylenia danych od konsensuséw rynkowych) dla strefy ZAMK. ZMIANA
euro i USA obecnie przybierajg wartoéci najnizsze, odpowiednio od S&P 500
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dwach i oSmiu miesiecy.
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RYNEK SUROWCOWY

KURS ZMIANA

Last Price
| M Citigroup Economic Surprise - United States ~7.90 -3.00
| M Citigroup Economic Surprise Index - Eurozone -69.20 -12.80
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Rys. 2. Indeksy zaskoczenia dla USA i strefy euro
Zrédto: TMS Direct

W. Brytania: Dane o PKB mogaq ostabic funta

Dzi$ poznamy najwazniejsze dane z Wielkiej Brytanii w tym tygodniu
— dynamike PKB za pierwszy kwartat biezgcego roku. Trudno jest
jednoznacznie okresli¢ stan brytyjskiej gospodarki, gdyz ostanie dane
byty raczej mieszane. Konsensus rynkowy réwniez nie wskazuje na
konkretng tendencje (0,1 proc. kw/kw i 0,3 proc. r/r). Ogtoszona
wczoraj prolongata programu majgcego wspiera¢ akcje kredytowa
(funding for lending) okazata sie umiarkowanym wsparciem dla funta
szterlinga, gdyz odsuwa perspektywe rozszerzenia programu skupu
aktywow. Uwazamy, ze ewentualne rozczarowanie danymi o PKB,
przyczyni sie do ostabienia funta i jednoczesnie ugruntuje
przekonanie, ze po objeciu funkcji gubernatora BoE przez Marka
Carneya rozpocznie sie era jeszcze agresywniejszego luzowania
polityki monetarnej, co sprawia, ze w S$rednim terminie takze
jesteSmy negatywnie nastawieni do funta.
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WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M
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Rys. 3. W. Brytania: Dynamika PKB i indeks PMI dla przemystu EURIBOR3M - ST. ECB
Zrédto: BLOOMBERG WIBOR 3M - ST. NBP
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (o] '({= Prognoza Poprzednio Odczyt
2013-04-25 10:30 GB Dynamika PKB r/r (%) I kw. (wst.) 0,4 0,20
2013-04-25 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) kwiecien (20) 351 352,00
2013-04-25 17:00 us Indeks Kansas Fed (pkt.) kwiecien -5,00
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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.
ZkOTO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przysztych 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.
Réznica pomiedzy rentownoscig 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(M=l 9U/SIn)e] /RN Il ROZnica pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(W(:{012 QU1 nke] /IRy M2 =0 ROZnica pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a benchmarkowg stopa procentowa Fed.
EURIBOR 3M - OIS Rdznica pomiedzy 3-miesieczng stawka EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
0101 YRRy I =@ Il ROZnica pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

(1E{0128c] VIERSY B\ 23 RGZnica pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.

Kontrakty zabezpieczajace przed wzrostem ryzyka niewyptacalnosci. W przypadku polskiego dtugu wzrost CDS o 1 pb. to wzrost kosztu

SR (Erzelize M) 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.

TN ENEN A% Il Ksztatt krzywej Swiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
Zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

1\ W20 I NN S Gl ROZnica w zmiennosci 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 surowcéw, stawek CDS oraz rentownosci obligacji jest liczona od godz. 9:00 poprzedniego dnia sesyjnego do godz. 9:00 dnia
sporzadzenia raportu (z wyjetkiem rentownosci wegierskich obligacji, ktorych zmienno$¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).
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da@tms.pl +48225297638
Analityk Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Miodszy 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 zrédet informacji, TMS
Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientéw,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikéw serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych
przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie rekomendacji, prognoz,  przewidywan
i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktow interesdw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i wazno$ci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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