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Stabsze perspektywy swiatowego wzrostu

Wspdélna waluta od rana umacnia sie wobec zdecydowanej
wiekszosci walut z grona G-10 oraz rynkdéw wschodzgcych. Kurs
EUR/USD wzrasta do 1,3380. Wobec euro traci rowniez polski ztoty.
Kurs EUR/PLN wzrasta do 4,2640. USD/PLN natomiast znajduje sie
na 3,1850. Dzi$§ uwaga przenosi sie na Stany Zjednoczone. O
godzinie 14:30 poznamy dynamike sprzedazy detalicznej w maju
oraz tygodniowg liczbe nowo zarejestrowanych wnioskdw o zasitek
dla bezrobotnych. TrzydzieSci minut wcze$niej uwage rodzimych

inwestorow z pewnoscig przykujg dane o inflacji w Polsce za maj.

=

Rys. 1. Wykres godi‘inowy kursu EUR/USD
Zrodto: TMS Direct

Najwiekszej aprecjacji od wczoraj ulega japonska waluta. Kurs
USD/JPY znizkuje ponizej 94, czyli poziomu sprzed kwietniowego
posiedzenia BoJ, na ktdrym ogtoszono rozpoczecie agresywnej
stymulacji monetarnej. Wsparciem dla jena okazata sie publikacja
najnowszych prognoz Banku Swiatowego. Obnizona zostata
prognoza Swiatowego wzrostu gospodarczego na 2013 rok z 2,4 do
2,2 proc. oraz na 2014 rok z 3,1 do 3,0 proc. Bank Swiatowy obnizyt
rowniez prognozy wzrostu na 2013 rok dla strefy euro (z -0,1 do -0,6
proc.) oraz Chin (z 8,4 do 7,7 proc.), natomiast skorygowat w gore
dla USA (z 1,9 do 2 proc.) oraz Japonii (z 0,8 do 1,4 proc.).
Dodatkowym wsparciem dla japonskiej waluty okazata sie poranna
informacja o tygodniowych przeptywach zwigzanych z zakupami
obligacji. Czwarty tydzien z rzedu bowiem japonscy inwestorzy
wiecej sprzedajg zagranicznych obligacji niz ich kupujg. Indeks
Nikkei sesje koriczy ponad szescioprocentowym spadkiem.
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Rys. 2. Wykres 4- godzinowy kursu EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Polska: Maj ostatnim miesigcem dezinflacji

Dzisiejszy odczyt inflacji konsumenckiej w Polsce bedzie jedenastym

z rzedu, kiedy roczna dynamika CPI nie bedzie wieksza od

analogicznej wartosci odnotowanej

w poprzednim miesigcu.

Spodziewamy sie, ze ceny w ujeciu rocznym wzrosty o 0,7 proc., co

jest najnizszym tempem wzrostu od siedmiu

lat. W dalszej

perspektywie spodziewamy sie powolnego przyspieszania wzrostu

cen. W II kw. CPI wzro$nie o 0,8 proc. r/r, a w dwéch kolejnych: o

1,4 1,9 proc.. Uwazamy, ze odczyt za maj nie bedzie miat duzego

wptywu na lipcowg decyzje RPP ws. stép procentowych. Kolejny

spadek inflacji o 0,1 pp nie bedzie bowiem zadnym zaskoczeniem,

co wiecej kluczowe znaczenie dla decyzji bedzie miata najnowsza

projekcja inflacyjna. Wiecej na temat inflacji w Polsce w raporcie

Opinie TMS — Kontynuacja dezinfiacji.
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Rys. 2. Polska: Obecna i poprzednia faza dezinflacji
Zrédto: BLOOMBERG
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RYNEK SUROWCOWY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Stopa bezrobocia (%)
Inflacja CPI m/m (%)
Inflacja CPI r/r (%)
Wykorzystanie mocy produkcyjnych (%)
Sprzedaz detaliczna m/m (%)
Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem aut i paliw m/m (%)
Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem aut m/m (%)

Ceny importu r/r (%)

Okres

May
May
May
Q1

May
May
May

May

Prognoza

5,60
0,10
0,70
81,50

0,40

0,30

Poprzednio

5,50
0,40
0,80
80,70
0,10
0,60
-0,10

-2,60

Odczyt

5,50
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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 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 rentownoscia 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(W(={012 QU1 nle] VIR0 ISIl ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(oMo Re] VIS M=) ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka 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).
[=0331=10] 3% Y ISy P =@ -0l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

VLTl ] VIR W[ ROZpx _lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.

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

) 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.

I [[GEIEN (A \- Il Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

AL\ o] YN 2SIl 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 dzielacych 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).
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da@tms.pl +48225297638
Analityk 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 klientdw,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikéw serwiséw 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, zrédet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktdw interesdw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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