RAPORT PORANNY

Kolejny dzien wysypu danych

EUR/USD w godzinach nocnych osunat sie z 1,3630 do 1,3610.
EUR/PLN odnotowat wczoraj solidny, bo okoto 1,5 groszowy
wzrost, natomiast USD/PLN wcigz oscyluje wokdét poziomu 3,05.
Dolar umacnia sie dzi$ wobec wszystkich walut z grona G10.
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Miedzy 9:15, a 10:00 poznamy dane PMI dotyczace ustug w strefie
euro. Prognozy dla zbiorczego indeksu wynoszg 53,5 pkt. Mogtyby
by¢ one jeszcze lepsze, gdyby nie wcigz bedgca w stabej kondycji
gospodarka francuska. Odczyt ustugowego PMI dla tego kraju ma
wynies¢ zaledwie 49,2 pkt. Na przeciwlegtym biegunie znajdujg sie
Niemcy, ktorzy sg obecnie jedynym motorem napedowym wzrostu
w strefie euro. PMI dla ustug naszych zachodnich sgsiadow ma
wynie$¢ 56,4 pkt. Powyzej granicznej wartosci 50 pkt. wedtug
prognoz majg znalez¢ sie takze odczyty z Hiszpanii (56,1 pkt.) i
Wioch (51,4 pkt.). O 11:00 poznamy drugi odczyt dotyczacy PKB
w strefie euro. Zgodnie ze wstepnymi szacunkami ma on wynies¢
0,9 proc. r/ri 0,2 proc. w ujeciu kwartalnym. Niewiele wskazuje na
mozliwos¢ rewizji tych odczytdw. W nocy poznaliSmy dane z
australijskiej gospodarki. Jej tempo wzrostu w 1 kwartale 2014
wyniosto 3,5 proc. r/r. Byt to odczyt powyzej konsensusu,
potwierdzajacy silny wzrost i odporno$¢ na szoki zewnetrzne.
Australijska gospodarka nie byta w reces;ji juz od 22 lat. W ujeciu
kwartalnym wzrost PKB wynidst 1,1 proc. i byt to najlepszy wynik
od 2 lat.
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Rynek surowcowy

zamkniecie zm. %
Indeks SP GSCI 647,60
Indeks CRB 305,02
Ropa WTI 102,85
Ropa brent 108,93
Miedz LME 6868,00
Miedz Comex 311,00
Ztoto spot 1245,52
Srebro spot 18,82
Indeks S&P GSCI

l 638
636
634
632
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Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Polska: obnizka stop procentowych jednak mozliwa

Prawdopodobienstwo  takiego  scenariusza  jest niezerowe
powiedziat prezes NBP Marek Belka na konferencji prasowej po Rynek Pieniczmy

posiedzeniu RPP. Jest tak, poniewaz inflacja nie rosnie zgodnie z AL T T
oczekiwaniami, a rosng realne stopy procentowe, na ktére Rada
bardzo czesto zwracata uwage na wczesniejszych spotkaniach.
Jedli chodzi o komunikat to w pordwnaniu z zesztym miesigcem
usunieto fragment, ze stopy powinny pozosta¢ stabilne co Wycena przyszlych
najmniej do konca III kwartatu. Zmodyfikowano takze zapis o tym,
ze presja na wzrost inflacji pozostanie "ograniczona" na "bardzo
niska". Zmianie ulegt réwniez fragment o ewentualnym
dostosowaniu stop po zapoznaniu sie z nowymi informacjami i OBLIGAGIE 10v
lipcowa projekcjg NBP. Tak jak wspominaliémy to wiasnie lipcowa
projekcja bedzie dogodnym momentem na zakomunikowanie
zmian w polityce pienieznej. Naszym zdaniem Rada nie obnizy stop
z uwagi na to, ze deflacja bedzie miata charakter przej$ciowy
wynikajacy z efektdw bazy oraz z cen surowcoéw energetycznych i
zywnosci. Niemniej jednak dtuzsze utrzymanie sie pesymistycznych 30 sie”
perspektyw dla wzrostu inflacji bedzie oddala¢ w czasie termin Entewiede a5

pierwszych podwyzek stop. USA
WLK. BRYTANIA
NIEMCY
FRANCIA
HISZPANIA
WEOCHY
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WHarkit Eurozone Services PHI SA - Last Price
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Rys. 3. strefa euro: PMI dla sektora ustug
Zrédio: Bloomberg

USA: dalsze odreagowanie po zimie

Na dzisiaj zaplanowano kilka waznych publikacji ze Standéw
Zjednoczonych. Pierwsza z nich ujrzy $wiatlo dzienne o godz.
14:15 i bedzie to raport ADP na temat zmiany zatrudnienia w
sektorze pozarolniczym. Jest on juz tradycyjnie wskazoéwka przed
pigtkowymi payrollami. Konsensus zaktada pojawienie sie 210 tys.
nowych miejsc pracy w maju, co oznaczatoby spadek o 10 tys.
wobec poprzedniego miesigca. Na godz. 16:00 zaplanowano
odczyt dotyczacy ISM w sektorze pozaprzemystowym. Rynkowy
konsensus zaktada wzrost z 55,2 pkt. w kwietniu do 55,5 pkt. w
maju. Oby obyto sie bez probleméw, ktdre miaty miejsce w
poniedziatek, w zwigzku z publikacjg przemystowego ISM. O godz.
20:00 opublikowana zostanie Bezowa Ksiega, w ktdérej rynek
doszukiwac sie bedzie informacji na temat ozywienia gospodarki
po srogiej zimie.
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Rys. 4. USA: ADP i NFP
Zrédio: Bloomberg
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII

zm. 1D zm. 5D
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Dynamika PKB kw./kw. (%)
Dynamika PKB r/r (%)
Dynamika PKB r/r (%)

Produkcja przemystowa r/r (%)
Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.)

Indeks Composite PMI (pkt.)

Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.)
Inflacja PPI m/m (%)
Inflacja PPI r/r (%)

Dynamika PKB kw./kw. (%)

Dynamika PKB r/r (%)
Liczba wnioskdw o kredyt hipoteczny (%)
Raport ADP (tys.)
Bilans handlu zagranicznego (mld CAD)
Bilans handlu zagranicznego (mld USD)
Decyzja ws. poziomu stdp procentowych (%)

Indeks ISM dla sektora ustugowego (pkt.)

Okres
I kw.
I kw.
I kw. (ost.)
kwiecien
maj (ost.)
maj (ost.)
maj (ost.)
maj (ost.)
maj
kwiecien
kwiecien
I kw. (wst.)
I kw. (wst.)
maj (30)
maj
kwiecien
kwiecien
czerwiec

maj
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Prognoza
0,90

3,10

-1,20
49,20
56,40
53,90
53,50
58,20
-0,10
-1,20
0,20

0,90

210,00
0,15
-40,60
1,00

55,50

Poprzednio
0,80
2,80
3,50
-4,55
49,20
56,40
53,90
53,50
58,70
-0,20
-1,60
0,20
0,90
-1,20

220,40
0,08
-40,38
1,00

55,20
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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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