RAPORT PORANNY

Decyzje wiadz monetarnych

Eurodolar od poczatku tygodnia pozostaje w relatywnie waskim
przedziale wahan miedzy 1,3480 — 1,3550. Po wczorajszym

umocnieniu, od rana stabilne pozostajg notowania polskiej waluty.
Kurs EUR/PLN znajduje sie na poziomie 4,1870, a USD/PLN na
3,0950.

Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD
Zrodto: TMS Direct

Dzi§ najwazniejszymi  wydarzeniami bedg decyzje wiadz
monetarnych odnosnie polityki pienieznej. O 13:00 decyzje ogtosi
Bank Anglii, o 13:45 Europejski Bank Centralny (konferencja
prasowa rozpocznie sie o 14:30), a wczesnym popotudniem
(tradycyjnie nie ma konkretnej godziny publikacji) Rada Polityki
Pienieznej (poczatek konferencji o godzinie 16:00). Zaktadamy, ze
Rada Polityki Pienieznej nie bedzie zmienia¢ parametréw polityki
zgodnie z obietnicg zapewniajagcg o tym, ze do konca pierwszej
potowy roku stopy procentowe NBP pozostang na niezmienionym
poziomie. Coraz bardziej optymistyczne prognozy wzrostu
gospodarczego na ten rok pokazujg, ze w gospodarce dzieje sie
coraz lepiej. Uwazamy, ze w drugiej potowie roku Rada otrzyma
sygnat o zaci$nieciu polityki monetarnej, a sygnatem tym bedzie
domykanie sie luki popytowej — spodziewamy sie, ze w czwartym
kwartale jej warto$¢ wyniesie 0,2 pkt. proc. Naszym zdaniem
powrot wzrostu powyzej potencjatu oraz trwate odbicie spozycia
indywidualnego sg kluczowymi warunkami do odejscia od polityki
historycznie niskich stdp. Dzisiejsze posednienie nie powinno
wptynac na notowania polskiej waluty.
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
7rédio: TMS Direct

Strefa euro: ECB pod $ciang

Rada Prezeséw ECB stoi przed bardzo trudnym zadaniem — z jednej
strony gospodarka wymaga dalszej stymulacji, a z drugiej koncza
sie mozliwosci manewrowania stopg procentowg oraz spada
efektywnos¢ niekonwencjonalnych narzedzi polityki pienieznej. W
zesztym miesigcu doszto do zaistnienia obydwu sytuacji, ktore
prezes ECB Mario Draghi wymienit jako dajgce sygnat do podjecia
kolejnych, ultra tagodnych decyzji Rady. Koniecznos¢ dalszego
fagodzenia polityki monetarnej w Eurolandzie kontrastujgca z
kolejnymi krokami w kierunku normalizacji stawianymi przez wtadze
Rezerwy Federalnej jest gtdwng motywacjg naszych prognoz
zakladajgcych s$rednio — i dtugoterminowe spadki EUR/USD. W
perspektywie dwunastu miesiecy kurs osiggnie naszym zdaniem
poziom 1,23. Decyzja o ztagodzeniu polityki wywrze oczywiscie silng
presije na euro takze w krétszym terminie. Przetamanie 1,3475

otwiera droge do spadku do 1,34.

= Inflacja bazowa E==Energia —Zywnosc, alkohol, tyton —— Inflacja HICP
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Rys. 3. Dekompozycjia inflacji HICP w Eurolandzie
Zrédto: Eurostat
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RYNEK SUROWCOWY

KURS ZMIANA
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Bilans handlu zagranicznego (min AUD)
Sprzedaz detaliczna r/r (%)
Bilans handlu zagranicznego (mld CHF)
Produkcja przemystowa r/r (%)
Bilans handlu zagranicznego (mid CZK)
Produkcja przemystowa r/r (%)

Nowe zamdwienia przemystowe r/r (%)
Nowe zamdwienia przemystowe m/m (%)
Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%)
Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%)
Raport Challengera r/r (%)

Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%)

Bilans handlu zagranicznego (mid CAD)

Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.)

Bilans handlu zagranicznego (mid USD)

Indeks Ivey PMI (pkt.)
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0,5

330

-35,75

TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

Poprzednio Odczyt

80 47,00

0,7 0,50
2,1125

6,2
38,73

5,8

6,8

2,1

0,05

-34,252

46,3

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., Al. Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. 22) 529 76 30, fax [22) 529 76 39, dommaklerski@tms.pl, www.tms.pl

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spétka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.537.560 zt, kapitat wptacony: 3.537.560 zt, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



TMS P8 Brokers

DOM MAKLERSKI

RAPORT PORANNY

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 $rednig 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.
ZkO0TO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przysztych Wycena przy wykorzystaniu 3-miesiecznej stawki WIBOR i odpowiedpx_lasth kontraktéw FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-
stawek WIBOR 3M miesiecznej stawki rynku pienieznego.

R&zpx_lasta pomiedzy rentownoscig 3 miesiecznych bondéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(M=l QUISInJe]\/IENO) Il ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
W(:{0l2 MU o le] /IRy M2 =0l ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkq EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
U101 YRRy I =0 ]l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

{01 8c] VIERSY N2 RGZpx_lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopa procentowa NBP.

Kontrakty zabezpieczajace przed wzrostem ryzyka niewyptacalnosci. W przypadku polskiego dtugu wzrost CDS o 1 pb. to wzrost kosztu

SR (Erzelize M) 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.

TN ENEN A% Il Ksztatt krzywej Swiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
Zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

1\ W20l YN 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 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, ktorych zmienno$¢ 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
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 klientow,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikdw serwiséw informacyjnych, w tym serwisdw 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, zrédet informacji, okreslenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw intereséw, jak
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