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Euro pozostanie pod presja Rynki w piguice

Waluty G-10
kurs

Silne spadki sprzed weekendu doprowadzity kurs EUR/USD do

najnizszego poziomu od miesigca - 1,3745. Przed rozpoczeciem EUR/USD

sesji europejskiej notowania stabilizujg sie tuz powyzej tego USD/IPY
poziomu. Przy poziomach z pigtkowego popotudnia pozostajg GBP/USD
AUD/USD
NZD/USD
USD/CAD
USD/CHF
Indeks dolarowy

réwniez notowania par ztotowych. Kurs EUR/PLN znajduje sie na
4,18, a USD/PLN na 3,0350.
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Rys. 1. Wykres 4-godzinowy EUR/USD EUR/CHF 1,2203

Zrédto: TMS Direct EUR/GBP 0,8159 -0,02

EUR/JPY 140,3200 -0,11

EUR/AUD 1,4703
Waluty regionu

Dzi$ kalendarz danych makro dla rynkéw bazowych jest w zasadzie

pusty. Uwage natomiast powinny przyku¢ wystgpienia publiczne

cztonkdw wiadz monetarnych. Z Eurolandu przemawia¢ bedg m. EUR/PLN
in. Vitor Constancio i Ewald Nowotny (09:00). Beda oni mieli USD/PLN
szanse odnies¢ sie do ubiegtotygodniowej zapowiedzi Mario AL
Draghiego poluzowania polityki pienieznej na czerwcowym SUB:;::\;
posiedzeniu. Wiadze monetarne Eurolandu dituzej nie byly w stanie USD/HUF

tolerowac niskiej inflacji i silnego euro. Zgodnie z naszymi EUR/CZK
USD/CZK

Waluty emerging markets
USD/TRY 2,0754
nieuchronno$¢ takiego kroku na czerwcowym posiedzeniu, jesli USD/RUB 35,1888 0,00

oczekiwaniami w ubieglym tygodniu nie zdecydowaly sie jednak na
kolejne  zatagodzenie polityki. Jednoczesnie zapowiedziaty

tylko zrewidowane projekcje makroekonomiczne nie wykaza USD/ZAR 10,3473 -0,07
USD/KRW 1024,50 0,00

_ R _ _ USD/TWD 30,1450 0,00
uwage obecne tendencje cenowe i site oddziatywania USD/MXN 129498 -0.03

realnosci powrotu inflacji w horyzoncie prognozy. Biorgc pod

ksztattujacych je wskaznikow (przede wszystkim skale umocnienia USD/BRL 2,2128

euro od 2012 roku i fatalng kondycje rynku pracy) oraz to, ze Indeksy gietdowe
zamkniecie zm. %

S&P 500 1878,5
ostatnich dniach Komisja Europejska, taki scenariusz wydaje sie NIKKET 225 14156 7 -0.30

swoje oczekiwania odnosnie do Sciezki inflacyjnej obnizyta w

bardzo prawdopodobny. DAX 9581,45 -0,27
WIG20 2387,81 -0,67
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Rynek surowcowy

zamkniecie zm. %
Indeks SP GSCI 647,30
Indeks CRB 304,57
Ropa WTI 100,13
Ropa brent 108,26
Miedz LME 6745,00
Miedz Comex 311,45
Ztoto spot 1289,12
Srebro spot 19,27
Indeks S&P GSCI

Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct 638
ECB naszym zdaniem w pierwszej kolejnosci siegnie po obnizki :i
stop. Bedg one co prawda symboliczne, ale jednoczesnie &

. . . 13 mar 14 mar 17 mar 18 mar
symetryczne, co sprawi, ze stopa depozytowa zostanie

Rynek Pieniezny
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

zredukowana ponizej zera. Konsekwencje zastosowania tego
narzedzia dla rynku pienieznego sg oczywiste i zarazem
jednoznacznie negatywne dla wspdlnej waluty. W rezultacie trudno
oczekiwa¢, ze euro w najblizszych tygodniach bedzie w stanie
powrdci¢ do aprecjacji. Do krétkoterminowego odbicia przyczyni¢
sie moga co prawda czwartkowe dane: wstepny odczyt dynamiki T ——
PKB w I kwartale oraz ostateczna wartos¢ wskaznikow inflacyjnych
za kwiecien. W obu przypadkach zdecydowanie bardziej
prawdopodobne jest to, ze publikacje przybiorg wartosci wyzsze
niz zakkada rynkowy konsensus. Uwazamy jednak, ze Mario Draghi
na konferencji prasowej wienczacej majowe posiedzenie ECB OBLIGACJE 10Y
zakor'lczy’r okres sity euro.
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Zrédto: TMS Direct WELOCHY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (01(= Prognoza  Poprzednio Odczyt
2014-05-12 01:50 JP Saldo rachunku obrotéw biezacych (mid JPY) marzec 347,70 612,70 116,40
2014-05-12 01:50 JP Bilans handlu zagranicznego (mld JPY) marzec -1125,30 -533,40 -1133,60
2014-05-12 09:00 Ccz Inflacja CPI r/r (%) kwiecien 0,30 0,20
2014-05-12 09:15 CH Sprzedaz detaliczna r/r (%) marzec 1,90 1,00
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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 22 276 62 43
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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