RAPORT PORANNY

Euro pod presja, ztoty stabilny

Od poczatku sesji azjatyckiej kurs EUR/USD stabilizuj sie w
okolicach 1,3770. Stabilne pozostajg réwniez notowania polskiej
waluty. Kurs EUR/PLN znajduje sie na 4,1650, a USD/PLN na
3,0220.
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Uwazamy, ze po wczorajszym odczycie inflacji w strefie euro na
poziomie zaledwie 0,5 proc. r/r do czwartkowego posiedzenia ECB
wspolna waluta pozostanie pod presja. Pogtebiajgca sie
dezinflacja stawia pod sporym znakiem zapytania prognoze Banku
wzrostu inflacji do poziomu 1 proc. na koniec biezacego roku.
Dlatego tez uwazamy, ze cho¢ stopy nie zostang obnizone, to na
konferencji prasowej Mario Draghi powinien zakomunikowac
gotowos¢ do dalszego poluzowania polityki pienieznej. Dzis
natomiast najwiekszg uwage powinny przyku¢ finalne odczyty
indeksow PMI dla przemystu w strefie euro oraz wstepne dla
Hiszpanii (9:15) i Wioch (9:45). Ponadto z USA poznamy indeks
ISM dla przemystu za marzec. O godzinie 9:00 poznamy réwniez
indeks PMI dla polskiego przemystu. Nasza prognoza zakfada
dalszy wzrost, do 56,2 pkt. Tym samym dane powinny potwierdzi¢
poprawiajacq sie koniunkture w polskim przemysle. Wskazuje na
to rowniez obserwowane od dziewieciu miesiecy przyspieszenie
wzrostu produkcji przemystowej. Uwazamy, ze w tym tygodniu
notowania EUR/PLN pozostang stabilne w okolicach obecnych
pozioméw. Wskazuje na to miedzy innymi nasz model
krotkoterminowej rownowagi dla kursu EUR/PLN, ktdry obecnie
przybiera warto$¢ 4,17.

Dom Maklerski TM5 Brokers S.A., Al Jerozolimske 123 A, 02-D17 Warszawa
tel. [22) 52% 76 30, fax (22] 529 74 39, dommaklerskidtms.pl, www.tms.pl

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spotka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dia m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.537.560 21, kapitat wptacony: 3.537.560 zt, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078

RYNKI W PIGULCE

EUR/USD
USD/JPY
GBP/USD
AUD/USD
NzZD/USD
USD/CAD
USD/CHF

WALUTY G10
KURS

INDEKS DOLAROWY

11 mar 12 mar

EUR/CHF
EUR/GBP
EUR/IPY
EUR/AUD

13mar 14 mar 17 mar

1,2187
0,8272

1,4877

WALUTY REGIONU

EUR/PLN
USD/PLN
CHF/PLN
GBP/PLN
EUR/HUF
USD/HUF
EUR/CZK
USDh/CzK

WALUTY EMERGING MARKETS

USD/TRY
USD/RUB
USD/ZAR
USD/KRW
USD/TWD
USD/MXN
USD/BRL

4,1700
3,025
3,4220
5,0412
307,47
223,02
27,4490
19,9101

2,1473
35,0772
10,5574
1058,70
30,3550
13,0620
2,2719

INDEKSY GIELDOWE

S&P 500

ZAMK.

NIKKEI 225

DAX
WIG

142,3900

TMS P8 Brokers

DOM MAKLERSKI

ZMIANA %

80
79,8
79,6
L 79,4
79,2
79

78,8
18 mar

-0,10
-0,20

0,02
-0,07
-0,05
-0,08
0,07
-0,01

0,36
-0,14
0,57
0,41
0,03

ZMIANA %




RAPORT PORANNY

IPHIPLI Trelox (H58C Poland Manufacturng PV S4) Graph 1423 Daily JAPRIVOS-D

[ o T o [ w | w [ w W @ T % [ % T wm [ w [ W T P I I T T
@ £ £y

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

USA: niejednoznaczne wskazania przed ISM

Dos¢ tradycyjnie regionalne wskazniki koniunktury nie wskazaty
jednoznacznego obrazu amerykanskiej gospodarki. W tym dwa
Fed z Filadelfii
odnotowaty, odpowiednio silny wzrost (do 9 pkt.) oraz silny spadek

najwazniejsze: oraz Chicago PMI w marcu
(do 55,9 pkt., czyli do najnizszego poziomu od pot roku). Na
korzy$¢ ISM przemawia natomiast stosunkowo wysoka dynamika
zamoOwien na dobra trwatego uzytku. Uwazamy, Zze po srogiej
zimie, dane z USA zaczng stopniowo zaskakiwac in plus. To z kolei
potwierdzi naszg opinie, ze widoczne w ostatnich miesigcach
spowolnienie w amerykanskiej gospodarce byto przyczyng jedynie
czynnikdw jednorazowych. Wpisze sie to réwniez w ostatnie
zaostrzenie retoryki przez Rezerwe Federalng oraz perspektywe
nieprzerwanego wychodzenia z QE3. Tym samym dolar w
najblizszych tygodniach powinien zyskiwa¢ a wartosci.

Last Price
W HSBC Poland Manufacturing PMI A (R1) 559 +.5
W Poland Industrial Production Manufacturing Yearly Constant Prices - on 2/28/14 (L1) 73 +14
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Rys. 3. Polska: dynamika produkcji przemyslowej i indeks PMI dla przemyslu
Zrédto: Bloomberg
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt

01-04-14 3:00 CN Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec 50,1 50,2
01-04-14 5:30 AU Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) kwiecien 2,5 2,5
01-04-14 8:30 SE Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec 53,7 54,6
01-04-14 9:00 NO Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec 51,5 51

01-04-14 9:30 CH Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec 56,5 57,6
01-04-14 9:50 FR Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec (ost.) 51,9 51,9
01-04-14 9:55 DE Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec (ost.) 53,8 53,8
01-04-14 9:55 DE Stopa bezrobocia (%) marzec 6,8 6,8
01-04-14 10:00 EZ Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec (ost.) 53 53

01-04-14 10:30 GB Indeks PMI dla przemystu (pkt.) marzec 56,7 56,9
01-04-14 15:45 us Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) marzec (ost.) 55,9 55,5
01-04-14 16:00 us Indeks ISM dla sektora przemystowego (pkt.) marzec 54 53,2
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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 arytmetyczg Srednig 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.
Zt0TO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przysztych Wycena przy wykorzystaniu 3-miesiecznej stawki WIBOR i odpowiedpx_lasth kontraktéw FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-
stawek WIBOR 3M miesiecznej stawki rynku pienieznego.
R&zpx_lasta pomiedzy rentownoscia 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(W(={012QU1 o le] /IR0 ISl ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(oMU o Re] VIS M=) ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[=0]331=10] 3% ISy P =@: Il ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

VLTl IRy W[ ROZpx _lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.

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

) 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.

][I EIREN A\l Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

i1\ 1 Yv] YN 2SIl ROZpx_lasta 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 dzielacych 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, ktdrych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl +48225297638
Kierownik Departamentu 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 klientdw,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikdw 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 dotozy} nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje dotyczace
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