RAPORT PORANNY

Dzien z sektorem ustug

Dzi§ w centrum uwagi znajda sie dane z sektora ustug za lipiec. W
godzinach dopotudniowych poznamy odczyty PMI dla strefy euro i
Wielkiej Brytanii, natomiast popotudniu indeks ISM dla ustug w
Stanach Zjednoczonych. Szczegdlnie ciekawg moze by¢ reakcja

rynkéw akcji na odczyt z USA.
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Rys 1. Wykres godzmowy EUR/USD
Zrédio: TMS Direct

Hiszpanski PMI dla ustug wyniést 56,2 pkt. wobec konsensusu
55,2 pkt., co potwierdza pozytywny trend nakre$lony przez dane
wstepne z Niemiec i strefy euro. Pewnego rodzaju niewiadomga, ze
wzgledu na brak wstepnych danych pozostaje takze odczyt z
Wioch. Konsensus zaktada kosmetyczny spadek o 0,1 pkt. w
stosunku do czerwcowego odczytu. Wydaje sie jednak, ze odczyt
moze by¢ duzo lepszy. Wstepne ustugowe indeksy PMI dla Niemiec
i strefy euro znalazty sie na odpowiednio 37- i 38-miesiecznych
maksimach. Z tego powodu istnieje, podobnie jak w przypadku
danych z przemystu, duze zagrozenie rewizji w dot tych danych.
Jezeli jednak uda sie je utrzymaé moze to wesprzec¢ euro.O 10:30
opublikowany zostanie ustugowy PMI dla Wielkiej Brytanii.
Konsensus zakfada wzrost w lipcu do poziomu 58,0 pkt. z 57,7 pkt.
w czerwcu. Realizacja takiego scenariusza powinna wesprzec funta
O godz. 16:00
poznamy wskaznik ISM dla ustug. Konsensus zaklada niewielki
wzrost z 56,0 pkt. do 56,2 pkt. Warto w tym kontekscie
przypomnie¢ wstrzat indeksu ISM dla przemystu. Wzrést on w lipcu

szterlinga, ktory przezywa ostatnio ciezkie dni.

z 55,3 pkt. do 57,0 pkt., przewyzszajgc oczekiwania wynoszace
56,0 pkt. Bez wzgledu na to jak wypadng dzisiejsze dane, warto
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bedzie zwrdci¢ uwage na rekcje rynkow akcji. Jezeli dobre dane
beda oznacza¢ wzrosty indeksow amerykanskich to nic sie nie
zmieni, jezeli jednak bedzie przeciwnie, to bedzie to znak, ze
mamy do czynienia z powrotem do sytuacji sprzed okoto roku.
Wtedy wilasnie dobre dane oznaczaty przyblizanie terminu
ograniczania skupu aktywdéw, a teraz mogg by¢ odczytywane jako
potencjalne przyspieszanie podwyzek stop procentowych w USA, a
co za tym idzie negatywnie odbierane wiasnie przez rynek akgcji.

RBA pozostawia stopy bez zmian

Bank Australii utrzymat gtdwng stope procentowg na rekordowo
niskim poziomie 2,5 proc. RBA potwierdzito swoje wczesniejsze
stowa na temat utrzymania kosztu pienigdza na niezmienionym
poziomie przez pewien czas oraz zbyt silnej australijskiej walucie.
Pomimo to dolar australijski okoto godziny 6:30 zaczat zyskiwac na
wartosci. Zwyzki byty jednak do$¢ ograniczone i wyniosty okoto 30
pipsoéw. Najwyrazniej rynek spodziewat sie bardziej gotebiego
wydzwieku komunikatu. Bardzo wazne dla dalszych loséw
Australijczyka bedg dane z rynku pracy, ktére opublikowane

zostang w nocy z $rody na czwartek.

W Australia RBA Cash Rate Target - Last Price 250
Whusiralia CP1 All Groups Goods Component Yo - Last Price 3.00
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Rys. 2. Autsralia: gtdwna stopa procentowa i inflacja CPI
Zrédio: Bloomberg
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Rys. 3. Autsralia: bilans handlowy
Zrédio: Bloomberg
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Rynek surowcowy
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Indeks SP GSCI

Indeks CRB 296,64 -0,56
Ropa WTI 101,19 0,22
Ropa brent 107,67 -0,05
Miedz LME 7082,00 -0,53
Miedz Comex 321,05 -0,26
Ztoto spot 1299,28 0,01
Srebro spot 20,59 0,06
Indeks S&P GSCI
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rentownosc zm. 5D
USA 2,49 0,00
WLK. BRYTANIA 2,56 -0,01
NIEMCY 1,14 -0,02
FRANCIA 1,52 -0,04
HISZPANIA 2,48 -0,08
WELOCHY 2,68 -0,10
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
Rosyjski kapitat ptynie do Hong Kongu poziom zm. 1D zm. 5D
2,98 -1,70 1,30
3,79 -4,00 14,60
-1,50
a gtownie Hong Kongu. Okazato sie to duzym zagrozeniem dla KRZYWA DLUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

tamtejszej gospodarki, ze wzgledu na nadmierng aprecjacje dolara

W zwigzku z sankcjami natozonymi przez Stany Zjednoczone i Unie
Europejskg rosyjski kapitat zaczat przemieszczac sie w strone Azji,

hongkonskiego. W zwigzku z tym dziatania podjgt Bank Hong
Kongu, ktory stara sie deprecjonowaé¢ HKD oraz deklaruje
gotowo$¢ do dalszych takich dziatan. Bank Hong Kongu skupit
wczoraj okoto 925 milindw dolaréw amerykanskich z rynku. W
catym lipcu suma interwencji wyniosta 8,39 miliarda, najwiecej od
pazdziernika 2012. Na tak duzym transferze kapitatu bardzo
zyskata tamtejsza gietda. Tylko w lipcu indeks Hang Seng zyskat
niemal 7 proc.

ZMIENNOSC OPCII ATM
EUR/PLN  USD/PLN  EUR/USD

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIEJ
10,98 7,51
-5,4% -14,8%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN

Rys. 4. Wykres dzienny indeksu Hang Seng
Zrédio: Bloomberg
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Wydarzenie

Bilans handlu zagranicznego (min AUD)
Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%)
Sprzedaz detaliczna 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.)
Sprzedaz detaliczna m/m (%)
Sprzedaz detaliczna r/r (%)

Indeks ISM dla sektora ustugowego (pkt.)
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Prognoza
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2,50
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50,40
56,60
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1,30

56,50

Poprzednio
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56,00
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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 +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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