RAPORT PORANNY

Dzien z bankami centralnymi

Gtownymi dzisiejszymi wydarzeniami beda decyzje bankéw
centralnych Anglii oraz strefy euro. Pierwszy z nich opublikuje jg o
13:00 natomiast drugi o 13:45. Waznym wydarzeniem bedzie
takze konferencja prasowa prezesa ECB Mario Draghiego
zaplanowana na 14:30.
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Europejski Bank Centralny najprawdopodobniej utrzyma stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Nie powinno to wywotac
jakiej$ gwattownej reakcji na rynkach. Nieco wiecej uwagi powinna
przyku¢ konferencja Mario Draghiego. Wydaje sie, ze powinien on
wypowiadac sie w nieco gotebim tonie, jednak raczej nie doda nic
nowego do tego co juz wiemy. We wrzesniu uruchomiona zostanie
operacja LTRO, a nastepnie EBC bedzie przygladac sie jej skutkom
przez kolejne miesigce. Od ostatniego posiedzenia Banku Anglii
(10 lipca) inflacja CPI wzrosta znacznie powyzej oczekiwan - z 1,5
do 1,9 proc. w ujeciu rocznym. Decydujacy wptyw na to miata
inflacja bazowa, ktéra przyspieszyta z 1,6 do 2,0 proc. Co wiecej
stopa bezrobocia spadfa do 6,5 proc., czyli najnizszego poziomu od
grudnia 2008 roku, a wzrost gospodarczy w drugim kwartale
wypadt zgodnie z oczekiwaniami (3,1 proc. r/r i 0,8 proc. k/k).
Rozczarowaly jednak ostatnie odczyty sprzedazy detalicznej,
produkcji przemystowej oraz dynamiki wynagrodzen. Uwazamy, ze
ten ostatni czynnik jest szczegdlnie wazny. Dynamika $redniego
wynagrodzenia spadta bowiem drugi miesigc z rzedu, do
najnizszego poziomu od potowy 2009 roku (0,3 proc.). Tym
samym przy nabierajacej tempa dynamice inflacji, kurczg sie
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realne wynagrodzenia. Sadzimy, wiec ze prawdopodobienstwo Rynek surowcowy
zamkniecie zm. %

Indeks SP GSCI 630,23 -0,26
Indeks CRB 296,64 -0,56
T o R 1 [ 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

Rys. 2. Réznica 2-letnich swapdw na st pronc; w strefie euro i W. Brytanii ‘ ‘ . &5
Zrédio: Bloomberg 636
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Strefa euro: produkcja przemystowa kuleje o3

13 mar 14 mar 17 mar 18 mar

podwyzki stop wyraznie wzrosnie dopiero w momencie, gdy
zauwazalnie odbije dynamika wynagrodzen.

Dzisiejszy odczyt dotyczacy czerwcowej produkcji przemystowej w
Rynek Pieniezny
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

Niemczech wypadt duzo stabiej od oczekiwan. Wyniosta ona 0,3
proc. m/m oraz -0,5 proc. r/r. Konsensus zaktadat odpowiednio 1,2
proc. w ujeciu miesiecznym i 0,3 proc. w ujeciu rocznym. Dane te
potwierdzajg stabg kondycje sektora, na ktorg wskazywat juz
wczorajszy odczyt dotyczacy zamowien niemieckich fabryk.
Dzisiejsza reakcja eurodolara na ten dane byta bardzo zblizona do T ——
wczorajszej. Kurs EUR/USD osunat sie w obu przypadkach o okoto
15 pipsdéw. Rentowno$¢ niemieckich obligacji dwuletnich spadfa
ponizej zera po raz pierwszy od maja 2013. Martwi¢ mogg takze
dane z hiszpanskiego sektora przemystowego. Czerwcowa
produkcja przemystowa w tym kraju wyniosta 0,8 proc. Konsensus OBLIGACJE 10Y
zakfadat odczyt na poziomie 2,8 proc. Oznacza to takze gwattowny
spadek z 4,1 proc. w maju oraz wylamanie z wyraznego

wzrostowego trendu.

rentownosc

ik USA

k / — L '—\—H " WLK. BRYTANIA

v — NIEMCY

A - e - FRANCIA

Rys. 3. Strefa euro: inflacja i stopy procentowe HISZPANIA
Zrédio: Bloomberg WLOCHY
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
Australia: bardzo stabe dane z rynku pracy poziom zm. 1D zm. 5D

W nocy na rynek naptynety bardzo stabe dane z australijskiego :’;g

rynku pracy. Stopa bezrobocia znalazta sie na 12-letnim 150
maksimum, jednoczesnie przekraczajac stope bezrobocia po raz KRZYWA DLUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)
pierwszy od czasow przedkryzysowych (2007 roku). Wzrosta ona
do poziomu 6,4 proc., pomimo, ze konsensus zakfadat odczyt na
poziomie 6,0 proc. Zmiana zatrudnienia wyniosta -0,3 tys.
(konsensus 13,2 tys.) Podczas gdy trendy stép bezrobocia w
wiekszosci Swiatowych gospodarek sg zdecydowanie spadkowe
Australia mierzy sie z sytuacjg odwrotng. Z duzymi problemami
zmaga sie tamtejszy sektor wydobywczy. Jezeli negatywny trend
na rynku pracy zostanie potwierdzony w najblizszych miesigcach,
to RBA moze by¢ zmuszone nawet do kolejnej obnizki stop
procentowych. Bardzo wyraznie na wartosci stracit dolar
australijski. Do wszystkich walut z grona G10 traci on dzi$ ponad
0,7 proc. Kurs AUD/USD osunat sie z okolic 0,9355 do poziomu ZMIENNOSC OPCII ATM

0,9270. Dzié w nocy opublikowane zostang kolejne istotne dane AR el ARLED
dla AUD. Bedg to bilans handlowy Chin oraz kwartalny raport RBA
na temat polityki monetarne;j.

Last Price
Wiustralia Labor Force Unemployment Rate S (R1) 64 +3
Whustralia Labor Force Employment Change SA (R2) -0.3 -15.2

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIEJ
10,98 7,51
-5,4% -14,8%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN
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Rys. 4. Australia: zmiana zatrudnienia i stopa bezrobocia
Zrédio: Bloomberg
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Rys. 5. Australia: zmiana zatrudnienia na peJrny i niepetny etat AUD/USD

Zrédio: Bloomberg USD/JPY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Stopa bezrobocia (%)

Produkcja przemystowa r/r (%)
Produkcja przemystowa m/m (%)
Rezerwy walutowe (min CHF)

Bilans handlu zagranicznego (min EUR)
Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%)
Decyzja ws. poziomu stdp procentowych (%)
Rezerwy walutowe (min USD)

Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.)

Indeks Ivey PMI (pkt.)

Okres
lipiec
czerwiec
czerwiec
lipiec
maj (ost.)
sierpien
sierpien
lipiec
sierpien ( 2)

lipiec

Prognoza

6,00
0,20

1,20

0,50

0,15
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Poprzednio Odczyt

6,00 6,40
1,30 0,50
-1,80 0,30

449602,45

410,10
0,50
0,15

101951,30

302,00

46,90
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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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