TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

RAPORT PORANNY

Ztoty skorzystat na rajdzie ulgi RYNKI W PIGULCE

Mniej konfrontacyjny niz mozna byto sie spodziewaé ton Wiadimira WALUTY G10

. . T . . KURS ZMIANA %
Putina podczas wczorajszego przemowienia wywotat rajd ulgi na EUR/USD

gietdach i wspart waluty regionu. Wygasanie napie¢ o charakterze USD/IPY
geopolitycznym przektada sie rowniez na przeceny ziota. W tym GBP/USD
tygodniu jego uncja potaniata juz o 40 USD i obecnie wyceniana AUD/USD
jest na 1352 USD. W $rode rano EUR/PLN spada pod 4,21, a Ezg%’ig
USD/PLN narusza 3,02. Z kolei w notowaniach walut G-10 panuje USD/CHF
mata zmienno$¢. EUR/USD od poczatku tygodnia pozostaje w INDEKS DOLAROWY

zakresie 1,3880 -1,3940.
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EUR/CHF 1,2172
EUR/GBP 0,8379 0,11
EUR/JPY 141,4900 -0,05
: = - oy == EUR/AUD 1,5274
Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD WALUTY REGIONU
Zrédto: TMS Direct EUR/PLN 4,2047
USD/PLN 3,020 -0,01

CHF/PLN 3,4545 0,07
inflacji do zatagodzenia polityki, euro pozostawac bedzie silne. GBP/PLN 5,0178 -0,05

mere B

Dopdki ECB nie zostanie zmuszone przez pogtebienie spadku

Jednak przekroczenie ubiegtotygodniowych szczytéw i wyijscie EUR/HUF 310,13 0,10
USD/HUF 222,71 0,03
EUR/CZK 27,4320 -0,09
USD/CZK 19,7003
mogt plasowa¢ sie powyzej wspomnianej bariery. Na sesji WALUTY EMERGING MARKETS
europejskiej w przypadku wiekszosci par walutowych nalezy USD/TRY 2,2202
USD/RUB 36,0685 0,49

, , i USD/ZAR 10,7119 0,00
konczace sie dzis posiedzenie FOMC. Wyjatkiem moge byc USD/KRW 1070,65 0,14

ponad 1,40 zagraza nasileniem sie stownych interwencji ze strony
wiadz monetarnych. Z tego wzgledu nie uwazamy, by kurs trwale

oczekiwac¢ utrzymywania sie przedziatdw wahan ze wzgledu na

notowania funta szterlinga, gdyz przed nami publikacja protokotu z USD/TWD 30,4280 -0,24
posiedzenia MPC, zaprezentowany zostanie budzet, a takze USD/MXN 13,1617 -0,03
USD/BRL 2,3340

INDEKSY GIELDOWE
sprawg odsuwania terminu, w ktérym rynek stopy procentowej ZAMK. ZMIANA %

poznamy dane z rynku pracy. W ostatnich tygodniach funt stabt za

wyceniat pierwszg podwyzke stop. Dlatego tez najwiekszy S&P 500 1640,4

potencjat do wsparcia brytyjskiej waluty miatby spadek stopy NIKKEI 225 13578,5 2,45
DAX 24437  -1,68

/\ {2858 -0.76

bezrobocia z 7,2 do 7,1 proc.
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct
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USA: podwyzka stop na horyzoncie RYNEK PIENIEZNY

WIBOR EURIBOR  LIBOR USD
Posiedzenie FOMC jest najwazniejszym wydarzeniem dnia, tym

bardziej, ze wienczy¢ je bedzie pierwsza konferencja prasowa
Janet Yellen i seria nowych projekcji makroekonomicznych.
Pomimo zblizenia sie stopy bezrobocia do newralgicznej bariery 6,5
proc. na 0,1 proc., tempo, w ktérym bilans Fed pecznieje kazdego WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M
miesigca ograniczono dotychczas jedynie z 85 do 65 mid USD. [

Dlatego tez Fed porzuci zapewne polityke progéw na rzecz bardziej
rozbudowanej oceny kondycji gospodarki. Jesli trzecim obok
inflacji i bezrobocia wyznacznikiem optymalnego ksztattu polityki
pienieznej stanie sie stabilnos¢ systemu finansowego, to bedzie to -
ewidentny sygnat, ze decydenci coraz negatywnej postrzegajg SELCTOR MG T [PEINEEL

bilans zyskow i strat agresywnej stymulacji gospodarki. TED SPREAD (PB)

Kontrowersji nie budzi natomiast to, ze wladze monetarne serie
stabszych danych zrzucg na karb najsurowszej od dziesiecioleci
zimy i zredukujg tempo ilosciowego luzowania do 55 mid dolaréw.
Prawdziwym wsparciem dla dolara zwlaszcza w stosunku do walut

gospodarek wschodzacych bytby wzrost poparcia dla podwyzki
TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
wiecej szans niz zagrozen dla dolara. EURIBOR 3M - OIS

stép w 2015 roku. Silne zaskoczenie na dzisiejszym posiedzeniu
jest mato prawdopodobne, ale uwazamy, ze niesie on ze sobg

EURIBOR3M - ST. ECB
WIBOR 3M - ST. NBP
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RECESIA anm

Last Price
mUS Conition of All Federal Reserve Banks Total Assets (R1) _ 4.181M +21389
WUS Employees on Nonfarm Payrolls Total SA - on 2/28/14 (L1) 0.138H +175
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Rys. 3. Bilans Fed i zatrudnienie poza rolnictwem
Zrédto: Bloomberg

Polska: kontynuacja ozywienia w przemysle

Prognozujemy przyspieszenie dynamiki produkcji przemystowej do
4,7 proc. r/r. Na prognoze sktadaja sie pozytywne wnioski ptynace
z analizy badan ankietowych GUS i indeksu PMI. Skladowa
biezacej produkcji podskoczyta o 4 pkt. proc., co jest
najmocniejszym przyspieszeniem od dziesieciu miesiecy. Niestety
wzrost produkcji nie bedzie rdwnie mocny. Spodziewamy sie, ze na
negatywnie zaskoczy produkcja samochoddéw (wg SAMAR w lutym
produkcja wzrosta zaledwie o 2,4 proc. r/r). Z drugiej strony
kurczenie sie zapasow, na ktore wskazat subindeks PMI moze by¢
czynnikiem, ktory spowoduje, ze odczyt znajdzie sie nieco powyzej
naszej prognozy. Z kolei inflacja PPI bedzie kontynuowac deflacje,
co ostabi wzrost CPI w kolejnych miesigcach.
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Rys. 4. Koniunktura w przemysle
7rédia: Rlnnmbera. GLIS

SE]
0.13H4 HiH
ec Mar Jun Dec Mar Jun Sep Deéc Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar
2009 2010
FARBAST In s B Gagh 13 oo 2014 Boambers Finsnos 1318

TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIE]
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2014-03-19 10:30 (€]:] Stopa bezrobocia (%) styczen 7,20 7,20
2014-03-19 10:30 GB Liczba zarejestrowanych bezrobotnych (%) luty -25,00 -27,60
2014-03-19 12:00 us Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) marzec (14) -2,10
2014-03-19 13:30 us Saldo rachunku obrotow biezacych (mld USD) IV kw. -88,00 -94,84
2014-03-19 14:00 PL Produkcja przemystowa m/m (%) luty -1,00 2,90
2014-03-19 14:00 PL Produkcja przemystowa r/r (%) luty 6,20 4,10
2014-03-19 14:00 PL Inflacja PPI m/m (%) luty 0,10 0,10
2014-03-19 14:00 PL Inflacja PPI r/r (%) luty -1,10 -0,90
2014-03-19 19:00 us Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) marzec 0,25 0,25
2014-03-19 22:45 NZ Dynamika PKB r/r (%) IV kw. 3,10 3,50
2014-03-19 22:45 NZ Dynamika PKB kw./kw. (%) IV kw. 0,90 1,40
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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
Miodszy Analityk Grzegorz Zateski - gz@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
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw interesdw, jak
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