RAPORT PORANNY

Tydzien waznych wydarzen

Eurodolar wcigz balansuje nad linig trendu poprowadzong przez
dofki z drugiej potowy maja. Przed rozpoczeciem sesji europejskiej
kurs EUR/USD wzrasta do 1,3030. Sytuacja techniczna
(dywergencje z oscylatorami) stanowi¢ moze jednak zwiastun konca
spadkow eurodolara. Kurs EUR/PLN kontynuuje zawezajgcg sie

konsolidacje.
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD

Zrédto: TMS Direct
Obecnie notowania EUR/PLN znajdujg sie na 4,3210, natomiast
USD/PLN znajduje sie na 3,3150. Dzi$ najwazniejszymi wydarzeniami
bedg odczyty indeksow PMI ze strefy euro (09:13 — 09:58) -
najwiekszg uwage powinny przyku¢ wstepne dane z Wioch i
Hiszpanii. Ponadto poznamy wstepny odczyt inflacji w Eurolandzie w
czerwcu (11:00) oraz indeks ISM dla przemystu w USA (16:00). Z
rodzimej gospodarki natomiast poznaliSmy juz pierwszy odczyt za
czerwiec — PMI dla przemystu. W caltym tygodniu kluczowymi
wydarzeniami beda: decyzje ws. stop RPP ($roda) i ECB (czwartek)
oraz raport z amerykanskiego rynku pracy (pigtek). Nad ranem
sentyment nieco popsuty dane z Chin. Indeks PMI dla przemystu za
czerwiec obliczany przez Chinskg Federacje Logistyki i Zaopatrzenia
zostat zrewidowany z 50,8 do 50,1 pkt. natomiast obliczany przez
bank HSBC z 49,2 do 48,2 pkt. Wartosci indeksow wskazujg na
najwolniejszy rozwdj chinskiego przemystu od czterech miesiecy. Z
kolei japonski odpowiednik PMI — indeks Tankan dla przemystu za
drugi kwartat wypadt lepiej od prognoz (wzrost z -8 do 4 pkt.),
potwierdzajgc tym samym, ze japonska gospodarka stopniowo
nabiera tempa.
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

Polska: RPP znow obnizy

PMI dla polskiego przemystu w czerwcu wzrost z 48 do 49,3 pkt.,
czyli powyzej konsensusu (48,3 pkt.) oraz naszej prognozy (48,6
pkt.). To jednak juz pietnasty miesigc z rzedu, w ktdrym wartosc¢
indeksu plasuje sie ponizej poziomu 50 pkt.,, czyli bariery
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RYNEK PIENIEZNY

KURS ZMIANA

WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

oddzielajacej regres od rozwoju w sektorze. Uwazamy, ze w obliczu
niezadowalajgcych danych z gospodarki, potgczonych z inflacjg
wyraznie ponizej celu NBP, na rozpoczynajgcym sie jutro
posiedzeniu, Rada Polityki Pienieznej obnizy stopy procentowe o 25
pb. Takiego rozstrzygniecia spodziewajg sie 23 na 24 ankietowane
przez gazete gietdy ,Parkiet” instytucje finansowe (jedna zakfada
brak zmian kosztu pienigdza). Ztoty jednak catly czas pozostaje pod
silnym wptywem czynnikdw zewnetrznych oraz notowan eurodolara.
Z kolei mozliwos¢ ponownej interwencji NBP chroni ztotego przed
silniejszym ostabieniem. Uwazamy, ze w tym tygodniu notowania
EUR/PLN pozostang w przedziale 4,30 — 4,35.

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M

60 -
35
50 A
45 -
40 -
4 kwi
35 1 TED SPREAD
0 LIBOR USD 3M - OIS
e EZe Ee e e Ee Ee Ee Ee Ze Ee Ee 2e Ee CEe LIBOR USD 3M - ST. FED
98 99 00 01 02 03 04 05 06 OF 08 09 10 11 12 EURIBOR 3M - OIS
Rys. 3. Indeks PMI dla polskiego przemystu EURIBOR3M - ST. ECB
Zrédto: Markit Economics WIBOR 3M - ST. NBP
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Rys. 4. Strefa euro: Inflacja i dynamika PKB
Zrédto: BLOOMBERG

Strefa euro: Wyhamowanie spowolnienia

Ze strefy euro o godzinie 11:00 poznamy inflacje konsumencka za
czerwiec. Konsensus w ankiecie Bloomberga zaktada wzrost z 1,4
do 1,6 proc. w ujeciu rocznym. Gdyby tak sie stato bytby to drugi z
rzedu wzrost inflacji, potwierdzajgcy w pewnym  stopniu
postepujace ozywienie koniunktury w Eurolandzie. W tym
kontekscie, wczesniej wazniejszych wskazoéwek udzielg odczyty
indeksow PMI za czerwiec. Uwazamy, ze dane nie wskazujgce na
pogtebiajace sie spowolnienie gospodarki zmniejszaja
prawdopodobienstwo dalszego poluzowania polityki pienieznej przez
ECB na czwartkowym posiedzeniu. Wzrost inflacji i ewentualne

rewizje w gore indeksow PMI powinny wspiera¢ wspdlng walute.
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Rys. 5. Strefa euro: Indeksy PMI dla przemystu
Zrédto: BLOOMBERG
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks HSBC PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla przemystu (pkt.)

Inflacja bazowa r/r (%)

Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)

Indeks ISM dla sektora przemystowego (pkt.)

Okres
czerwiec
czerwiec
czerwiec
czerwiec

czerwiec (ost.)
czerwiec (ost.)
czerwiec (ost.)
czerwiec
czerwiec (wst.)
czerwiec

czerwiec

Prognoza

50,1
48,3
48,3
52,4
48,3
48,7
48,7
51,4

1,2
52,5

50,5

Poprzednio

50,8
49,2
48
52,2
483
48,7
48,7
51,3
1,2
52,3
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Odczyt
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48,2
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OBJASNIENIA

INDEKS S&P GSCI Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowcéw: energetycznych, metali szlachetnych i przemystowych oraz ptoddw 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 przyszitych 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 bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(WI:{012QUISInJe] /IR0 SHll ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[R{02 QNS0 Rc] VBN IS0 ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowa Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkq EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
SV {01 VIEES I @Il ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

LETe1 ] 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

B (@l E e D) 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 ICINERER PAl VIl Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysziej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

il SRy NS Gl 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 $redniej.

Dzienna zmiana kurséw walut, cen surowcow, stawek CDS oraz rentownosci obligacji jest liczona od godz. 9:00 poprzedniego dnia sesyjnego do godz. 9:00 dnia
sporzadzenia raportu (z wyjetkiem rentownos$ci wegierskich obligacji, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tmes.pl +48225297638
Analityk Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak - mpi@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 uzytkownikéw serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych
przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnoéci 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. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktdw intereséw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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