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Seria odczytéw PKB RYNKI W PIGULCE

Po dobrych danych o PKB z Francji i Niemiec eurodolar lekko WALUTY G10

. . . . , , KURS ZMIANA %
wzrasta, jednak skala tego wzrostu nie jest w stanie zakonczyc EUR/USD

trwajgcej od pigtku tendencji do umocnienia  dolara USD/IPY
amerykanskiego. Kurs EUR/USD znajduje sie obecnie na 1,3270. GBP/USD
y AUD/USD
- ' NZD/USD
;\" USD/CAD
] M \ oo T USD/CHF
y 2 ﬁl' . Qﬁ“h ) INDEKS DOLAROWY
o AN :
] I
ks M Y L / W)
J M ‘ ! I‘ﬂ | m 4 M” l 81,4
| Mﬂ' T mmn u' B s 81,2
et 81
V= — O L - 80,8
' ' ' 3 80,6
80,4
L =N P = = 80,2
/ \ \ \ | N 7 sie 8 sie 9 sie 12 sie 13 sie 14 sie
DN DR ER D D EI N DB G GG =[e] EEAEC3 21 N R = EUR/CHF 1,2426 -0,26
Rys 1. Wykres dZ|enny kursu EUR/USD EUR/GBP 0,8590 -0,07
Zrodio: TMS Direct EUR/JPY 130,5200 -0,17
EUR/AUD 1,4584
Dzi$ najwazniejsza bedzie seria danych o PKB — za nami odczyty dla WALUTY REGIONU
Francji i Niemiec, natomiast pozniej podane zostang dane z krajow EUR/PLN 4,2000

USD/PLN 3,165 0,03

. ., CHF/PLN 3,3800 0,28
We Francji PKB wzrosto o 0,5 proc. kw/kw (konsensus wyniost 0,2 GBP/PLN 48894 0.08

Europy Srodkowo-Wschodniej w tym z Polski oraz ze strefy euro.

proc.), co konczy okres dwoch kwartatdw z ujemng dynamika, EUR/HUF 298,45 -0,14
natomiast w przypadku Niemiec PKB urést o 0,7 proc. w ujeciu USD/HUF 224,94 -0,09
EUR/CZK 25,8430 0,01

, . , : USD/CZK 19,4778
prognoza dla PKB w Eurolandzie bazujgca na wskazniku €-coin WALUTY EMERGING MARKETS

kwartalnym co jest najwyzszg wartoscig od I kw. 2012 r. Nasza

wskazuje na nizsze od oczekiwan rynkowych tempo wzrostu PKB. W USD/TRY 1,9332

ujeciu kwartalnym dynamika wyniesie 0,1 proc. (natomiast USD/RUB 33,1559 0,24
USD/ZAR 9,9984 -0,02

USD/KRW 1118,74 -0,33
strony pozytywne zaskoczenia PKB we Francji i Niemczech USD/TWD 29,9650 -0,04

konsensus prognoz zaktada wzrost o 0,2 proc. kw/kw). Z drugiej

podnoszg nasze oczekiwania wobec odczytu dla catej strefy USD/MXN 12,7380 -0,18
USD/BRL 2,3144
INDEKSY GIELDOWE

ZAMK. ZMIANA %

(korelacja PKB w proc. kw/kw dla strefy euro i Niemiec wynosi 0,9).
Uwazamy, ze bedzie to pierwszy nieujemny odczyt wzrostu
gospodarczego w strefie euro od czwartego kwartatu 2011 r., co S&P 500

skonczytoby techniczng recesje. NIKKEI 225

DAX
WIG
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN

Zrédto: TMS Direct

Polska: , Szybki” odczyt PKB

Dzi$ poznamy tzw. ,szybki” odczyt PKB za II kw. tego roku. Bedzie
to druga tego typu publikacja w historii GUS, co uniemozliwia ocene
ich jakosci. Ostatnio skala rewizji wyniosta 0,1 pp., wiec przy
zatozeniu podobnej dokfadnosci dzisiejszy odczyt bedzie waznym
potwierdzeniem osiaggniecia dotka dekoniunktury w I kw. Nasza
prognoza zaktada wzrost PKB o 0,8 proc. r/r co jest zgodne z
konsensusem rynkowym. Poniedziatkowe dane o bilansie ptatniczym
sugerujg wyzsze prawdopodobienstwa odczytu wyzszego o 0,1 pp.,
jednak jest ono zbyt niskie by zrewidowaC naszg prognoze,
natomiast wiecej szczegotow dotyczacych sktadowych PKB dowiemy

sie za dwa tygodnie.
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Rys. 3. PKB w Polsce (w proc. r/r) EURIBOR3M - ST. ECB

Zrédto: BLOOMBERG

WIBOR 3M - ST. NBP
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POLSKA CZECHY WEGRY IZRAEL TURCIA RPA
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Rys. 4. PKB w I kw. 2013 r. (w proc. r/r)
Zrédto: BLOOMBERG

Polska: Koniec dezinflacji

Dzisiejszy odczyt bedzie pierwszym od dwunastu miesiecy, ktory
wskaze na przyspieszenie tempa inflacji. Spodziewamy sie, ze ceny
towaréw i ustug konsumpcyjnych wzrosng o 0,4 proc. r/r.,
natomiast rynek oczekuje wzrostu wyzszego o 0,1 pp. Nalezy
wspomnie¢ o duzej rozbieznosci prognoz rynkowych (od 0,3 do 0,9
proc. r/r) co jest spowodowane trudnoscia w oszacowaniu
kontrybucji niekwantyfikowanych czynnikdéw jak podwyzka optat za
wywodz Smieci czy obnizki cen energii. Ewentualne negatywne
zaskoczenie dynamika inflacji bytoby ciekawa probg dla oczekiwan
rynku z uwagi na stowa prezesa NBP Marka Belki, ktory w lipcu
bezwarunkowo ogtosit koniec cyklu tagodzenia.
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Rys. 5. Inflacja w Polsce (w proc. r/r)
Zrédto: BLOOMBERG
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D
2,99 4,70 11,10
3,61 10,50 9,40
4,21 8,50 6,80
KRZYWA DLUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

ZMIENNOSC OPCJI ATM
EUR/PLN  USD/PLN  EUR/USD

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIEJ
7,38 12,16 8,22
-8% -8,6% -9,7%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio
2013-08-14 07:30 FR Dynamika PKB kw./kw. (%) II kw. (wst.) 0,20 -0,20
2013-08-14 07:30 FR Dynamika PKB r/r (%) 1T kw. (wst.) -0,10 -0,40
2013-08-14 08:00 DE Dynamika PKB r/r (%) 1T kw. (wst.) 0,70 -1,40
2013-08-14 08:00 DE Dynamika PKB kw./kw. (%) II kw. (wst.) 0,60 0,10
2013-08-14 08:45 FR Inflacja HICP r/r (%) lipiec 1,20 1,00
2013-08-14 09:00 HU Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec (ost.) 1,70
2013-08-14 09:00 HU Dynamika PKB r/r (%) 1T kw. (wst.) 0,50 -0,90
2013-08-14 09:30 SE Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec -6,35 -7,29
2013-08-14 10:30 GB Stopa bezrobocia (%) czerwiec 7,80 7,80
2013-08-14 10:30 GB Liczba zarejestrowanych bezrobotnych (%) lipiec -15,00 -21,20
2013-08-14 11:00 EZ Dynamika PKB kw./kw. (%) II kw. (wst.) 0,20 -0,30
2013-08-14 11:00 EZ Dynamika PKB r/r (%) II kw. (wst.) -0,80 -1,10
2013-08-14 13:00 us Liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny (%) sierpien ( 9) 0,20
2013-08-14 14:00 PL Inflacja CPI m/m (%) lipiec -0,20 0,00
2013-08-14 14:00 PL Inflacja CPI r/r (%) lipiec 0,50 0,20
2013-08-14 14:30 us Inflacja PPI m/m (%) lipiec 0,30 0,80
2013-08-14 14:30 us Inflacja PPI r/r (%) lipiec 2,40 2,50
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Odczyt
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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 bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(WI:{012QUISInJe] /IR0 SHll ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[R{02 QNS0 Rc] VBN IS0 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.

LETe1 ] IRy 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 ICINERER 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 SRy 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 surowcow, stawek CDS oraz rentownosci obligacji jest liczona od godz. 9:00 poprzedniego dnia sesyjnego do godz. 9:00 dnia
sporzadzenia raportu (z wyjetkiem rentownos$ci wegierskich obligacji, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tmes.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 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, zrodet informacji, okreslenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktdw intereséw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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