RAPORT PORANNY

Korekcyjne ostabienie dolara

Po posiedzeniu Federalnego Komitetu ds. Otwartego Rynku dolar
amerykanski stracit na wartosci. Kurs EUR/USD wybit sie gdra z
kilkudniowej stabilizacji i wzrost do 1,3640. Po jednodniowym
umocnieniu, ztoty ponownie stracit na wartosci. Kurs EUR/PLN

obecnie notowany jest na poziomie 4,15, a USD/PLN na 3,0450.
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Dzi§ w kalendarzu danych makro nie ma w zasadzie zadnych
istotnych odczytow. Pewng uwage moze natomiast przykuc
wystgpienie publiczne czionka zarzagdu ECB Yvesa Merscha
(10:15). Przy braku wazniejszych wydarzen, na rynkowy
sentyment w dalszym ciggu najwiekszy wptyw powinno miec
Srodowe posiedzenie FOMC. Przypomnijmy, ze zgodnie z
oczekiwaniami Fed ograniczyt program skupu aktywow o kolejne
10 mld USD (do 35 mld USD). Zaskoczeniem jednak okazaty sie
projekcje makroekonomiczne. Mimo ostatniego wzrostu inflacji, jej
prognoza na ten rok zmieniona zostata jedynie marginalnie (z 1,4
- 1,6 do 1,5 - 1,6 proc. dla inflacji bazowej), natomiast
stosunkowo mocno Fed obnizyt prognoze wzrostu gospodarczego
na ten rok (z 2,8 — 3,0 do 2,1 — 2,3 proc.), ttumaczac to stabym
pierwszym kwartatem z powodu rekordowo mroznej zimy. Mimo
tego mediana prognoz dla stopy procentowej na koniec 2016 roku
wzrosta z 2,25 do 2,5 proc. Ostatecznie rozstrzygniecia
posiedzenia FOMC przetozyly sie na ostabienie dolara wobec
wiekszosci walut.
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Rynki w pigutce

EUR/USD
USD/IPY
GBP/USD
AUD/USD
NZD/USD
USD/CAD
USD/CHF

13 mar 13 mar

EUR/CHF
EUR/GBP
EUR/JIPY
EUR/AUD

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

Waluty emerging markets

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

S&P 500

NIKKEI 225 14976,0 0,29

DAX

WIG20

Waluty G-10

kurs

Indeks dolarowy

79,8
79,7
79,6

E 79,5

£ 79,4
79,3
79,2
79,1
79

14mar 17 mar 18 mar 19 mar
1,2170
0,7984 0,04
138,7900 -0,02
1,4476
Waluty regionu

2,1409

34,4124 -0,43
10,7085 0,05
1020,61 -0,19
30,0010 0,11
13,0133 -0,01

2,2276

Indeksy gietdowe
zamkniecie zm. %

1937,8

9960,24 0,77
2461,56 0,59
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T . - Rynek surowcowy

zamkniecie zm. %
Indeks SP GSCI 661,32
Indeks CRB 309,83
Ropa WTI 106,54
Ropa brent 112,70
Miedz LME 6691,00
Miedz Comex 304,55
Ztoto spot 1266,04
Srebro spot 19,59
Indeks S&P GSCI

l 638
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632

13 mar 14 mar 17 mar 18 mar

e P A Y A a
A ARV AV W At W AN AV AV AW, A
JRY ALY, WA AL SV W 4 WY, | W

ek N T VY ol W v Ly

ST o [ T T " T o W T T o =T
2 R

Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN

Zrédto: TMS Direct
W kontekscie kursu EUR/USD uwazamy jednak, ze wzrosty z tego
tygodnia to jedynie korekta, po ktérej notowania powrdcg do

spadkéw. Przy coraz luzniejszej polityce pienieznej ECB oraz
Rynek Pieniezny
WIBOR  EURIBOR  LIBOR USD

perspektywie jej zaciesnienia przez Fed, nie widzimy przestrzeni do
trwalego umocnienia euro  wzgledem dolara.  Stabos¢
amerykanskiej waluty przetozyta sie réwniez na wzrost kursu
GBP/USD do najwyzszego poziomu od 2008 roku (1,7060).
Stosunkowo dobre dane z brytyjskiej gospodarki w potgczeniu z
perspektywg podwyzki stop, jak to okreslit Mark Carney - T ——
wczesniej niz oczekujg inwestorzy, utwierdzajg nas w przekonaniu,
ze w najblizszych miesigcach funt szterling pozostanie jedng z

najsilniejszych walut w gronie G-10.
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Rys. 3. Wykres tygodniowy kursu GBP/USD NIEMCY

Zrédto: TMS Direct FRANCIA
HISZPANIA
WEOCHY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt

20-06-14 8:00 DE Inflacja PPI m/m (%) maj 0 -0,1
20-06-14 8:00 DE Inflacja PPI r/r (%) maj -0,7 -0,9
20-06-14 10:00 |4 Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld EUR) kwiecien 20,9
20-06-14 14:30 CA Inflacja CPI r/r (%) maj 2 2

20-06-14 14:30 CA Inflacja bazowa r/r (%) maj 1,5 1,4
20-06-14 14:30 CA Sprzedaz detaliczna m/m (%) kwiecien 0,6 -0,1
20-06-14 14:30 (oW Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem pojazddéw m/m (%) kwiecien 0,5 0,1
20-06-14 16:00 4 Indeks nastrojow konsumentéw KE (pkt.) czerwiec (wst.) -6,5 -7,1
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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 +48225297638
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Miodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tms.pl
Mtodszy Analityk Btazej 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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