RAPORT PORANNY

Nadchodzi koniec ery deflacji w Japonii

Po nieudanym tesécie czerwcowych szczytow (1,3410) eurodolar
zaczyna tydzien od spadkow i znajduje sie na 1,3330. 10 pipsow
nizej przebiega 61,8 proc. zniesienia Fibonacciego fali spadkowej
zapoczatkowanej w lutym.
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Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD

Zrédto: TMS Direct
Nad ranem poznali$my wstepny odczyt dynamiki PKB za II kwartat
w Japonii. Zannualizowane tempo wzrostu wyniosto 2,6 proc. co
jest wartoscig o 1 pp. nizszg od konsensusu rynkowego oraz nizszg
od dynamiki z I kwartatu wynoszacg po rewizji 3,8 proc. Odczyt ten
stanowi kolejny argument dla japonskich wtadz monetarnych za
utrzymaniem wczesniejszej decyzji o zwiekszaniu bazy monetarnej
tak aby na koniec tego roku wyniosta ok. 200 bin jenéw. Z drugiej
strony raport o rachunkach narodowych zawiera pierwsze efekty
zwiekszania bazy monetarnej — delator PKB, ktory jest wskaznikiem
cen wszystkich débr wliczanych do PKB spadt o 0,3 proc. r/r, co jest
czwartg najwyzszg dynamikg od konca lat 90. Te samg tendencje
odzwierciedlajg miesieczne dane o inflacji konsumenckiej, ktéra w
czerwcu wyniosta 0,2 proc. r/r — najmocniej od roku. Wzrost
oczekiwan inflacyjnych przetozytl sie na wydatki konsumenckie,
ktore obok wydatkéw rzadowych miaty dodatni wkiad do wzrostu
(naktady brutto na Srodki trwate wykazaty ujemng kontrybucje).
Dobre dane o konsumpcji bedg wspiera¢ argumentacje
zwolennikdw wyzszego podatku od sprzedazy.
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Annualizowana dynamika PKB (%)
Dynamika PKB kw./kw. (%)
Produkcja przemystowa m/m (%)
Produkcja przemystowa r/r (%)
Sprzedaz detaliczna r/r (%)

Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld CZK)

Saldo rachunku obrotéw biezacych (min EUR)

1T kw. (wst.) 3,60
1T kw. (wst.) 0,90
czerwiec (ost.)

czerwiec (ost.)

czerwiec
czerwiec -1,10
czerwiec 181,00

Poprzednio Odczyt

4,10 2,60
1,00 0,60
-3,30 -3,10
-4,80 -4,60
1,80
1,94

574,00
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OBJASNIENIA

INDEKS S&P GSCI Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowcéw: energetycznych, metali szlachetnych i przemystowych oraz ptoddw rolnych.

Indeks surowcowy bedacy arytmetyczg Srednig 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.
Zt0TO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przyszitych 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 bondéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(WI:{012QUISInJe] /IR0 SIl ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[R={02 QUSR] VBN SIS0 ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowa Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkq EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
SV {01 VIEES I @Il ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

LTl RNy W\ ROZpx _lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.

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

B (@l E e D) 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 ICINELER PAl VIl Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysziej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

il YN 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 surowcdw, 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, ktdrych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).
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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 serwisdw 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. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okrelenia odbiorcow rekomendaciji, terminologii fachowej, konfliktéw intereséw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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