RAPORT PORANNY

Pierwsza odstona ciekawego tygodnia

Pierwszy tydzien czerwca obfitowac bedzie w publikacje waznych
danych makroekonomicznych. Najwazniejsza bedzie z pewnoscig
decyzja ECB w sprawie stdp procentowych. W zwigzku z tym
dzisiejsze odczyty mogg miec nieco ograniczony wptyw na rynki.
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Miedzy 9:13 a 10:00 Swiatto dzienne ujrzg finalne odczyty
przemystowych PMI dla strefy euro w maju. Jako pierwszy
opublikowany zostanie sentyment w Hiszpanii, a nastepnie we
Wioszech. Z tych dwdch krajow nie znamy odczytdw wstepnych,
za to opublikowane zostaty one dla Francji i Niemiec. Wynoszg one
odpowiednio 49,3 pkt. i 52,9 pkt. O godz. 9:00 poznamy takze PMI
dla polskiego przemystu. Konsensus zaktada wzrost z 52,0 pkt. do
52,1 pkt. nasza prognoza jest nieco bardziej optymistyczna i
zaklada zwyzke do 52,5 pkt. W nocy z soboty na niedziele
opublikowany zostat wskaznik PMI dla chifnskiego przemystu
opracowywany przez tamtejszy rzad. Wyniost on 50,8 pkt., co
oznacza wzrost o 0,4 pkt. w stosunku do kwietnia. Nalezy jednak
pamieta¢, ze wskaznik ten ma tendencje do fatszywego
ukazywania obrazu gospodarki Parfistwa Sroda. Z kolei dzi§ w nocy
poznaliSmy kilka publikacji makroekonomicznych z Australii.
Dotyczyty one przemystu oraz przedsiebiorczosci i okazaty sie
gorsze od oczekiwan, tym samym zdecydowanie ostabiaty dolara
australijskiego ,ktdéry dzieki temu jest najgorzej zachowujgcy sie
walutg z grona G10. Rozpoczynajacy sie tydzien bedzie obfitowat
w dane z australijskiej gospodarki, co moze przyczyni¢ sie do
zwiekszonej zmiennosci waluty tego kraju. Wydaje sie wiec, ze
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Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Niemcy: czy inflacja znéw rozczaruje?

O godz. 14:00 poznamy wstepne dane dotyczace majowej inflacji
w Niemczech. Bedzie to preludium do jutrzejszej publikacji o
tempie wzrostu cen w strefie euro, a takze wskazéwka przed
posiedzeniem ECB. Oczekiwania rynkowe ksztaltujg sie na
poziomie 1.1 proc. r/r co oznaczatoby spadek z 1,3 proc. rok
wczesniej oraz utrzymatoby tempo z poprzedniego miesigca.
Wydaje sie jednak, ze istnieje duze zagrozenie jeszcze stabszym
odczytem. Juz miedzy 10:00, a 10:30 poznamy regionalne
wskazniki dla inflacja z poszczegdinych Landéw. Na ich podstawie
bedzie mozna stwierdzi¢ z duzym prawdopodobienstwem jak

uksztattuje sie ona w catym kraju.
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Rys. 3. Inflacja w ujeciu rocznym w Niemczech i strefie euro
Zrédio: Bloomberg
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Rys. 4. USA: prztymystowy ISM i przemystowy PMI
Zrédio: Bloomberg

USA: pierwszy zwiastun dobrego II kwartatu

Wstepny odczyt majowego indeksu PMI dla przemystu w USA,
ktory opublikowany zostat 22 maja wzrdst z 55,4 pkt. w kwietniu
do 56,2 pkt. Dzi$ o 15:45 opublikowana zostanie jego wartosc¢
finalna. Wazniejsze bedzie jednak to jak uksztattuje sie indeks ISM
dla przemystu 15 minut pdzniej. Ma on bowiem duzo diuzsza
tradycje. Rynkowy konsensus zaktada zwyzke z 54,9 pkt. w
kwietniu do 55,2 pkt. w maju. Oznaczatoby to czwarty kolejny
wzrost wartosci z rzedu. Nadzieje na to daje bardzo dobry
ubiegtotygodniowy odczyt Chicago PMI. Bytby to takze pierwszy
zwiastun potwierdzajacy spodziewany silny wzrost PKB w drugim
kwartale 2014. Amerykanska gospodarka w 1Q 2014 zostata silnie
dotknieta przez sroga zime, jednak kolejne trzy miesigce powinny
czeSciowo zamazac ten negatywny obraz. Dzisiejsze publikacje
moga natozy¢ dodatkowg spadkowq presje na eurodolara. Stanie
sie tak, jezeli stabiej od konsensusu wypadng dane ze strefy euro,
a wartos¢ indeksu ISM przekroczy oczekiwania rynkowe. Wydaje

sie, ze oba te zatozenia mogg sie zrealizowac.
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Bilans handlu zagranicznego (min EUR)
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 HICP m/m (%)
Inflacja HICP r/r (%)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)

Indeks ISM dla sektora przemystowego (pkt.)

Okres
maj
marzec (ost.)
maj
maj
maj (ost.)
maj (ost.)
maj (ost.)
maj
maj (wst.)
maj (wst.)
maj (ost.)

maj
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Prognoza

52,20

51,20
55,50
49,30
52,90
52,50
57,00
0,10
1,00
56,20

55,50

Poprzednio
52,00
675,00
51,20
55,80
49,30
52,90
52,50
57,30
-0,30
1,10
56,20

54,90
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OBJASNIENIA

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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