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Czwartkowy wysyp danych Rynki w pigutce
Eurodolar po wyraznym spadku na poczatku tygodnia, stabilizuje Waluty G-10
ki
sie w okolicach poziomu 1,37. Polski ztoty jest najstabszg walutg w RS -
ostatnich pieciu dniach z grona emerging markets. USD/IPY
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD

Zrédto: TMS Direct EUR/CHF 1,2204

EUR/GBP 0,8174 0,14

EUR/IPY 139,7700 0,01

EUR/AUD 1,4591
Waluty regionu

Na EUR/USD wcigz nie odegrata sie wyrazna korekta. Impulsem do
jej poczatku moga stac sie dzisiejsze dane o dynamice PKB w I kw.
Nasze estymacje wskazujg, ze tempo wzrostu wyniesie 1,1 proc.
Oznacza to, ze z kwartatu na kwartat europejska gospodarka EUR/PLN
urosta najszybciej od trzech lat. Ostateczne dane dotyczace USD/PLN
dynamiki cen konsumenckich w Niemczech i Francji nie wywotaty CHF/PLN
przeceny euro. Dzisiaj poznamy jednak finalny odczyt inflacji w GBP/PLN
strefie euro, ktdry moze w wiekszym stopniu wptynaé na EUR/HUF
eurodolara, jednak nie nalezy spodziewac sie jakiego$ bardzo il
znaczacego ruchu. O godz. 14:30 na rynek dotrg dane dotyczace E:E; gi
inflacji w USA. Dynamika cen w ujeciu rocznym ma przyspieszy¢ o T m———
2,0 proc., natomiast w ujeciu miesiecznym o 0,3 proc. Dzi$ USD/TRY 20719
poznamy tez dwa regionalne wskazniki koniunktury. O 14:30 USD/RUB 34,6651 0,39
opublikowany zostanie NY Empire State. Konsensus zaktada jego USD/ZAR 10,3076 0,21
obicie z 1,29 pkt. do 6,0 pkt. Z kolei o 16:00 naptyng dane USD/KRW 1025,25 -0,55
dotyczace indeksu Filadelfijskiego FED. Poszybowat on w gére w LR T 30,1580 0,13
kwietniu. W maju spodziewany jest lekki jego spadek z 16,6 pkt. USD/MXN 2R 0,00
do 14,0 pkt. W nocy umocnieniu ulegty waluty surowc,owe, czyli SRS Indeksy gie*d
dolary nowozelandzki, australijski i kanadyjski. PoznaliSmy takze samkniedie  zm. %
odczyt PKB z Japonii, ktére zanotowato najwiekszy wzrost od S&P 500 1897,5 0,04
pottorej roku i wyniosto 5,9 proc. r/r wobec konsensusu na NIKKEI 225 14405,8 -0,14

poziomie 4,2 proc.. Bylo to wywoftane wzmozonymi zakupami DAX 9761,67 0,07
WIG20 2415,48 0,09
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o o Rynek surowcowy
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Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct
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Dzisiejszy tzw. szybki odczyt PKB za pierwszy kwartat tego roku 632

Polska: Wzrost przyspieszy
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potwierdzi prognozowane przez nas od kilku kwartatéw ozywienie.
Rynek Pieniezny

Zaktadamy, ze gospodarka wzrosta o 3,1 proc. r/r, czyli 0,4 pkt.
Y gosp P / Y P WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

proc. szybciej niz w poprzednim kwartale. Szacunki te opieramy na
szeregu danych makroekonomicznych, ktére byly publikowane w
ostatnich miesigcach — szczegdlnie dobrych wynikach produkcji
przemystowej i sprzedazy detalicznej. W kolejnych kwartatach
gospodarka utrzyma tempo wzrostu, jednak na podstawie Wycena przyszlych
wczorajszego odczytu CPI mozna przypuszczaé, ze ozywienie
bedzie postepowac przy braku jakiejkolwiek presji inflacyjnej.
Ponadto szacujemy, ze inflacja bazowa wyniosta 0,9 proc. r/r., 0
0,2 pkt. proc. mniej niz w zesztym miesigcu. 3M 6M
OBLIGACIE 10Y
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Rys. 3. Polska: dekompozycja wzrostu PKB HISZPANIA
Zrédto: GUS WEOCHY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (01(= Prognoza  Poprzednio Odczyt

2014-05-15 01:50 JP Annualizowana dynamika PKB (%) I kw. (wst.) 4,20 0,70 5,90
2014-05-15 01:50 JP Dynamika PKB kw./kw. (%) I kw. (wst.) 1,00 0,20 1,50
2014-05-15 07:30 FR Dynamika PKB kw./kw. (%) I kw. (wst.) 0,10 0,30 0,00
2014-05-15 07:30 FR Dynamika PKB r/r (%) I kw. (wst.) 1,00 0,80 0,80
2014-05-15 08:00 DE Dynamika PKB r/r (%) I kw. (wst.) 2,50 1,30 2,50
2014-05-15 08:00 DE Dynamika PKB kw./kw. (%) I kw. (wst.) 0,70 0,40 0,80
2014-05-15 09:00 HU Dynamika PKB r/r (%) I kw. (wst.) 2,70 2,70 3,50
2014-05-15 10:00 (ov4 Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld CZK) marzec 9,00 22,08

2014-05-15 10:00 IT Dynamika PKB kw./kw. (%) I kw. (wst.) 0,20 0,10

2014-05-15 10:00 IT Dynamika PKB r/r (%) I kw. (wst.) -0,10 -0,90

2014-05-15 11:00 EZ Inflacja bazowa r/r (%) kwiecien (ost.) 1,00 1,00

2014-05-15 11:00 EZ Inflacja CPI m/m (%) kwiecien 0,20 0,20

2014-05-15 11:00 EZ Inflacja CPI r/r (%) kwiecien (ost.) 0,70 0,70

2014-05-15 11:00 EZ Dynamika PKB kw./kw. (%) I kw. (wst.) 0,40 0,20

2014-05-15 11:00 EZ Dynamika PKB r/r (%) I kw. (wst.) 1,10 0,50

2014-05-15 14:00 PL Saldo rachunku obrotéw biezacych (min EUR) marzec -233,00 -572,00

2014-05-15 14:00 PL Inflacja bazowa r/r (%) kwiecien 0,90 1,10

2014-05-15 14:30 us Indeks NY Empire State (pkt.) maj 6,00 1,29

2014-05-15 14:30 us Inflacja CPI m/m (%) kwiecien 0,30 0,20

2014-05-15 14:30 us Inflacja bazowa r/r (%) kwiecien 1,70 1,70

2014-05-15 14:30 us Inflacja CPI r/r (%) kwiecien 2,00 1,50

2014-05-15 14:30 us Inflacja bazowa m/m (%) kwiecien 0,10 0,20

2014-05-15 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) maj (10) 320,00 319,00

2014-05-15 15:00 PL Wykonanie budzetu (%) kwiecien 36,80

2014-05-15 15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych (%) kwiecien 79,10 79,20

2014-05-15 15:15 us Produkcja przemystowa m/m (%) kwiecien 0,00 0,73

2014-05-15 16:00 us Indeks Filiadelfia Fed (pkt.) maj 13,60 16,60
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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 +48 22 276 62 43
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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