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Indeksy na historycznych maksimach Rynki w pigutce

Waluty G-10

kurs

Na rynkach finansowych dominuje umiarkowanie pozytywny
sentyment. Dobrze wida¢ to na S$wiatowych gietdach. Gtdéwne RS
indeksy kolejng sesje zakonczyly nad kreska. Co wiecej m. in. S&P USD/IPY

500 oraz DAX notowania zamknely na najwyzszym poziomie w GBP/USD

historii (odpowiednio 1911 i 9940 pkt). e
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD EUR/CHF 1,2226 0,02

Zrédio: TMS Direct EUR/GBP 0,8128 -0,22
EUR/JPY 138,8000 0,17
EUR/AUD 1,4742 -0,11

Gietdom po dwoch stronach Atlantyku ,paliwa” dodajg stosunkowo

dobre dane makro z USA (wczoraj pozytywnie zaskoczyly Waluty regionu
zamoOwienia na S$rodki trwate) oraz perspektywa poluzowania EUR/PLN
polityki pienieznej przez ECB. Odnoénie tej drugiej kwestii e
. o CHF/PLN
pewnych wskazowek mogg udzieli¢ dzisiejsze dane z Eurolandu — GBP/PLN
podaz pienigdza M3 oraz dynamika kredytu za kwiecie (10:00). EUR/HUF
Dynamika podazy pienigdza od konca 2012 roku wyraznie maleje, USD/HUF
a w marcu plasujac sie na poziomie 1,1 proc. wypadta zaledwie EURE
. . . - L . USD/CZK
0,1 pkt. proc. powyzej trzyletniego minimum. Co wiecej od prawie S ——
dwéch lat  utrzymuje sie ujemna dynamika kredytu dla USD/TRY 2,1105

przedsiebiorstw niefinansowych, a dla gospodarstw domowych USD/RUB 34,5065 -0,32

. . . . . . USD/ZAR -
oscyluje wokot zera. Oprocz pobudzenia inflacji, wzmocnienie / 10,5106 0,59

o o _ ) USD/KRW 1021,55 0,16
mechanizmdw transmisji pienigdza do realnej gospodarki, a co za USD/TWD 30,0920 0,09
tym idzie pobudzenie aktywnosci matych i Srednich USD/MXN 12,8854 -0,23
przedsiebiorstw, wydaje sie jednym z priorytetdw ECB. Dlatego tez USD/BRL 2,2377

. . . . , . Indeksy gietdowe
w przysztym tygodniu na posiedzeniu ECB moze zdecydowac sie U

zamkniecie zm. %
1911,9

Oprocz danych makro, dzis réwniez uwage powinno przykuc NIKKEI 225 14671,0 0,24

na wprowadzenie narzedzi nakierowanych wiasnie na te kwestie. S&P 500

wystapienie vice prezesa ECB Vitora Constancio (15:00). DAX 9940,82 0,49
WIG20 2470,62 0,26
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- Rynek surowcowy

o zamkniecie zm. %

- Indeks SP GSCI 655,44

Indeks CRB 306,62 -0,53

Ropa WTI 104,26 0,14

Ropa brent 110,33 0,28

o Mied? LME 6934,00 0,22
Miedz Comex 317,85 0,03

Ztoto spot 1265,01
Srebro spot 19,13
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Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Zmienno$¢ na rynku walutowym pozostaje jednak ograniczona.
Kurs EUR/USD od poczatku tygodnia stabilizuje sie przy 1,3650.
Ztoty lekko traci na wartosci, kurs EUR/PLN obecnie wzrasta do
4,1650, a USD/PLN do 3,0550. Uwazamy, ze utrzymujgca sie
perspektywa ztagodzenia polityki pienieznej przez ECB utrzymuje
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Rynek Pieniezny
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presie na ostabienie wspodlnej waluty. Dlatego tez korekcyjne
wzrosty kursu EUR/USD postrzegamy jako dobre okazje do
zajmowania krotkich pozycji. Uwazamy réwniez, ze w najblizszych
tygodniach wraz ze spadkami eurodolara, rést bedzie kurs
USD/PLN. Z kolei EUR/PLN powinien pozostac stabilny w okolicach
obecnych pozioméw. Czynnikiem ryzyka pozostaje jednak

Wycena przyszlych

nierozwigzana sytuacja na Ukrainie. Zaognienie konfliktu
prawdopodobnie skutkowatoby odptywem zagranicznego kapitatu
Z naszego regionu, a co za tym idzie ostabieniem ziotego. OBLIGACIE 10Y

WECB M3 Annual Growth Rate SA - Last Price 11
WECB Euro Area WFI Loans to Non-Financial Corp Annual Growth Rates - Last Price on 3/31/14 3.0

rentownosc
USA
WLK. BRYTANIA
e NIEMCY
Conite 2414 Bliembers Finance L9, o EE 2 FRANCIA
Rys. 3. Dynamika podazy M3 oraz kredytu do przedsiebiorstw niefinansowych HISZPANIA
Zrédio: Bloomberg WEOCHY 2,98 -0,23
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (01(= Prognoza  Poprzednio Odczyt
28-05-14 7:45 CH Dynamika PKB kw./kw. (%) I kw. 0,6 0,2
28-05-14 7:45 CH Dynamika PKB r/r (%) I kw. 1,9 1,7
28-05-14 9:55 DE Stopa bezrobocia (%) maj 6,6 6,7
28-05-14 10:00 EZ Podaz pienigdza M3 (%) kwiecien 1,1 1,1
28-05-14 11:00 4 Indeks nastrojow konsumentéw KE (pkt.) maj (ost.) -7,1 -7,1
28-05-14 13:00 us Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) maj (23) 0,9
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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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