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Wydarzenia weekendu dyktuja nastroje Rynki w pigutce

Po wydarzeniach z weekendu wiele rynkéw poniedziatkowe Waluty G-10
notowania rozpoczeto od luki. Kurs EUR/USD znajduje sie ok. 50 kurs
EUR/USD
USD/IPY
polska waluta. Kurs EUR/PLN wzrasta do 4,19, a USD/PLN powyze€j GBP/USD
3,025. AUD/USD
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Indeks dolarowy

pipsOw nizej niz w pigtek (1,3840). Od rana wyraznie ostabia sie
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD 79,1
Zrodto: TMS Direct 79

13mar 13mar 14mar 17 mar 18 mar 19 mar

Dzi$ z wazniejszych danych makro poznamy dynamike sprzedazy

EUR/CHF 1,2150
detalicznej w USA (14:30). Sentyment na rynkach finansowych EUR/GBP 0,8277 0,20
powinien jednak pozosta¢ pod wptywem stéw Mario Draghiego na EUR/JPY 140,7600 0,20
spotkaniu bankieréw centralnych w Waszyngtonie oraz rozwoju EUR/AUD 1,4730

Waluty regionu

EUR/PLN 4,1868
dalszego wzrostu wartosci wspolnej waluty, Bank moze ponownie USD/PLN 3023 0,34

sytuacji na Ukrainie. Prezes ECB powiedziat bowiem, ze w sytuacji

poluzowac polityke pieniezng. Stowa te potwierdzajg to o czym CHF/PLN 3,4462 -0,26
wielokrotnie pisaliémy, czyli w sytuacji utrzymywania bardzo GBP/PLN 5,0586 -0,35
EUR/HUF 307,11 -0,22

USD/HUF 221,77 -0,39
dalszego luzowania monetarnego, kurs EUR/USD nie ma szans na EUR/CZK 27,4580 -0,01

gotebiego stanowiska przez ECB i wysokiego prawdopodobienstwa

trwaly wzrosty powyzej ostatnich, wielomiesiecznych maksimow. USD/CZK 19,8271
Waluty emerging markets
USD/TRY 2,1282

USD/RUB 35,9905 -0,89
zaostrzenie konfliktu na Ukrainie. Wczoraj bowiem doszto do staré USD/ZAR 10,5473 -0,44

Do spadkéw EUR/USD przyczynia sie rowniez umocnienie dolara

zZwigzane ze wzrostem awersji do ryzyka jaki wywotuje ponowne

miedzy Ukraincami a pro-Rosyjskimi separatystami, w ktdrych USD/KRW 1038,88 -0,34
USD/TWD 30,1690 -0,39
USD/MXN 13,0903 -0,36
USD/BRL 2,2187
konfliktu skutkowa¢ powinna spadkiem apetytu na ryzyko, a co za Indeksy gietdowe

$mierc¢ poniosto kilka osob. Rzad Ukrainy poinformowat, ze planuje

wystaé wojska na wschodnie rejony kraju. Dalsza eskalacja

tym idzie znizkami na gietdach oraz wzrostem wartosci walut zamknigcie  zm. %
S&P 500 1815,7

uznawanych za relatywnie bezpieczne, jak amerykanski dolar,

NP . , . , . NIKKEI 225 13910,2 -0,36
japonski jen czy frank szwajcarski. Dzis w sprawie Ukrainy w DAY 0253.47 066
Brukseli spotykajg si¢ ministrowie spraw zagranicznych UE WIG20 2448,92 -0,62
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Rynek surowcowy
zamkniecie zm. %
Indeks SP GSCI 652,26

0

Indeks CRB 309,39 -0,26
Ropa WTI 104,41 0,65
Ropa brent 108,18 0,79

Miedz LME 6670,00 0,23
Miedz Comex 305,50 0,44
Ztoto spot 1326,53
Srebro spot 20,06
Indeks S&P GSCI
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Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Polska: przygotowania do niekonwencjonalnej polityki
W Waszyngtonie gtos zabrat réwniez prezes NBP Marek Belka.

Rynek Pieniezny
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

Powiedziat on, ze wiladze monetarne przygotowujg sie (ale nie
planujg) do prowadzenia niekonwencjonalnej polityki pienieznej.
Miataby to by¢ odpowiedZ na ewentualny skok zmiennosci na
rynkach finansowych oraz uporczywie niskg inflacje oraz wzrost
gospodarczy. Uwazamy jednak, ze poza interwencjami na rynku
walutowym w sytuacji dynamicznego osfabienia ziotego, w YT ———
najblizszych miesigcach za wczesnie jest by NBP zdecydowat sie na
inne niekonwencjonalne dziatania. Sadzimy ponadto, ze w
najblizszych tygodniach ztoty pozostanie pod wptywem czynnikéw
zewnetrznych i notowan eurodolara. Wraz ze spadkami EUR/USD,
oczekujemy ostabienia ztotego wobec dolara do 3,07 na koniec OBLIGACIE 10Y
kwietnia. Kurs EUR/PLN natomiast powinien pozosta¢ stabilny w
okolicy obecnego poziomu 4,19.
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Rys. 3. Wykres sprzedazy detalicznej w USA i indeksu ISM manufacturing PMI HISZPANIA 3,15 -0,02
Zrédto: Bloomberg WEOCHY 3,18 0,00
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (01(= Prognoza  Poprzednio Odczyt
14-04-14 9:00 HU Produkcja przemystowa r/r (%) luty (ost.) 8,1 8,1
14-04-14 11:00 EZ Produkcja przemystowa r/r (%) luty 1,5 2,2
14-04-14 11:00 EZ Produkcja przemystowa m/m (%) luty 0,2 -0,1
14-04-14 14:00 PL Podaz pienigdza M3 r/r (%) marzec 4,75 53
14-04-14 14:30 us Sprzedaz detaliczna m/m (%) marzec 0,9 0,3
14-04-14 14:30 (ISP Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem aut i paliw m/m (%) marzec 0,4 0,3
14-04-14 14:30 us Sprzedaz detaliczna z wytaczeniem aut m/m (%) marzec 0,5 0,3
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INDEKS S&P GSCI Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowcow: energetycznych, metali szlachetnych i przemystowych oraz ptodéw rolnych.

Indeks surowcowy bedacy arytmetycza Srednig wazong cen surowcéw 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 odpowiedpx_lasth kontraktow FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-
stawek WIBOR 3M miesiecznej stawki rynku pienieznego.

R&zpx_lasta pomiedzy rentownoscig 3 miesiecznych bondw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(W(:{012MUIS nJe] \/IENO) ISIl ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(oMo Re] IRy M=) ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg 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).
(=001 1035 YISy =@ -l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

1V(T01x]\ ISy P \[:=1 23l ROZpx_lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopa procentowg NBP.

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

R ) 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.

LT[ GINELER rAl V-l Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmienno$ci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

1M 25 DELTA RISK R&zpx_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 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, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl (+48) 22 2766243
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki (+48) 603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Miodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tms.pl
Miodszy Analityk Bfazej Kiermasz - bk@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informaciji,
TMS Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientow,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikdw serwisow 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 odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw interesdw, jak
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