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Poglebienie dezinflacji zagraza euro RYNKI W PIGULCE

Waluty G-10

kurs

Od poczatku tygodnia waluty, ktére w gronie G-10 cieszg sie

renomg najbardziej ryzykownych, czyli dolary nowozelandzki, EUR/USD

australijski i kanadyjski umocnity sie do dolara amerykanskiego o USD/IPY

okoto 2 proc. W tym samym czasie euro ostabito sie o niespetna GBP/USD 1,6621 -0,10
AUD/USD 0,9267 0,11
NZD/USD 0,8691 0,92

USD/CAD 1,1003 0,17
potwierdzeniem naszego spadkowego scenariusza ha kolejne USD/CHF

0,5 proc., a kurs eurodolara osunat sie pod 1,3750. Jednocze$nie
zakonczenie tygodnia (i miesigca) w tych okolicach bedzie

miesigce. Kurs USD/PLN pozostaje stabilny, a EUR/PLN obnizyt sie 21 SEE TR
pod 4,17. e
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EUR/CHF 1,2195
EUR/GBP 0,8270 0,04
EUR/IPY 140,4500 0,06
2 EUR/AUD 1,4832
Rys. 1. Wykres czterogodzinowy EUR/USD Ztoty i waluty regionu

Zrédto: Bloomberg EUR/PLN 4,1688
o _ o _ USD/PLN 3,033 -0,23
Dane dotyczace podazy pienigdza i dynamiki kredytu wprawdzie CHE/PLN 34184 0,02
nie uderzyty wyraznie w site wspdlnej waluty, lecz z pewnoscig nie GBP/PLN 5,0408 -0,14
pomogty w zbudowaniu pozytywnego sentymentu przed EUR/HUF 310,32 -0,22
) . . . . USD/HUF 225,7 -0,34
posiedzeniem ECB. Prawdziwym ciosem mogg okaza¢ sie / 276 0,3
EUR/CZK 27,3980 0,01

publikowane w  poniedziatek wstepne szacunki inflacji USD/CZK 19.9321

konsumenckiej w Eurolandzie za marzec. Oczekiwane jest Waluty emerging markets

pogtebienie spadku jej dynamiki do nowych cyklicznych miniméw LEDIITY 2,1924
USD/RUB 35,7263 -0,22
USD/ZAR 10,6158 -0,16
odczyt. Wskazéwkami bedg dzisiejsze publikacje dla Hiszpanii, ale USD/KRW 1069,15 0,32

(0,6 proc. r/r), ale bardzo prawdopodobny jest jeszcze nizszy

zwiaszcza Niemiec (14:00, wczesniej stopniowo naptywac beda USD/TWD 30,4970 0,04

dane z poszczegdlnych landdw), ktére postawig euro pod RS, 122200

. o iUz dzié. Naid L dvz as 12 USD/BRL 2,2590
wzmozong presjg juz dzis. Najdynamiczniejsza, gdyz az 12,5 — Indeksy gieldowe
proc. aprecjacja kursu efektywnego euro miata miejsce od lipca zamkniecie  zm. %

2012 roku do stycznia roku ubiegtego. Nasze estymacje efektu S&P 500 1852,6
NIKKEI 225 14622,9 1,01

DAX 9448,58 1,18
WIG20 2426,25 0,07

pass- through sugerujg, ze dezinflacyjny wptyw tamtej fali
umocnienia wspdlnej waluty swoje apogeum osigga wtasnie teraz.
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Kalendarz makroekonomiczny

Wydarzenie Prognoza Poprzednio Odczyt
2014-03-28 00:30 Jp Inflacja CPI r/r (%) luty 1,50 1,40 1,50
2014-03-28 00:30 JP Stopa bezrobocia (%) luty 3,70 3,70 3,60
2014-03-28 01:05 GB Indeks nastrojow konsumentéw GfK (pkt.) marzec -6,00 -7,00 -5,00
2014-03-28 09:00 HU Stopa bezrobocia (%) luty 8,95 8,87
2014-03-28 09:30 SE Sprzedaz detaliczna r/r (%) luty 2,25 2,35
2014-03-28 10:00 NO Stopa bezrobocia (%) marzec 2,90 2,90
2014-03-28 10:30 GB Dynamika PKB r/r (%) IV kw. (ost.) 2,70 2,70
2014-03-28 11:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw KE (pkt.) marzec (wst.) -12,30 -9,30
2014-03-28 13:30 us Indeks PCE Core m/m (%) luty 0,10 0,09
2014-03-28 13:30 us Wydatki Amerykanow m/m (%) luty 0,30 0,40
2014-03-28 13:30 us Przychody Amerykandw m/m (%) luty 0,30 0,30
2014-03-28 14:00 DE Inflacja HICP m/m (%) marzec (wst.) 0,40 0,50
2014-03-28 14:00 DE Inflacja HICP r/r (%) marzec (wst.) 0,90 1,00
2014-03-28 14:55 us Indeks Uniwersytetu Michigan (pkt.) marzec (ost.) 80,50 79,90
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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 $rednig wazong cen surowcow podzielonych na grupy: energia, metale kolorowe, metale szlachetne,

INDEKS CRB ) .
mieso, towary przemystowe, zboza.

ROPA WTI Cena baryiki ropy WTI notowanej w kontrakcie na gietdzie w Nowym Jorku.
ROPA BRENT Cena baryiki 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 undji ztota.

SREBRO Cena spot undji 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 miesigcznej stawki rynku pienieznego.
R&zpx_lasta pomiedzy rentownoscig 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytédw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

({10 @U/InJc] VBN Il ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
({102 @UI o e] VBN IS =08 ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkq EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
0201015 YRRy M =0 ]l ROZzpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

\WCTe1 0] YIRSy o\ ROZzpx_lasta 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

CDS (credit default swap) 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.

Nl [ICINELERPAYE I Ksztatt krzywej Swiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

{1\ N <YWV (Il 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 dzielgcych ostatnig warto$¢ od rocznej Sredniej.

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 zmienno$¢ 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 informacji,
TMS Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientdw,
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udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie rekomendacji, prognoz, przewidywan
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