RAPORT PORANNY

Bernanke znéw w centrum uwagi

Notowania gtdwnej pary walutowej od poczatku sesji azjatyckiej
stabilizujg sie w okolicach poziomoéw z pigtkowego zamkniecia. Kurs
EUR/USD znajduje sie na 1,3070. Notowania par ztotowych réwniez
tydzien rozpoczynajg bardzo spokojnie. Obecnie kurs EUR/PLN
znajduje sie na 4,2950, a USD/PLN na 3,2870.
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrodio: TMS Direct

Dzi$ najwazniejsze dane naptyng z USA. O 14:30 poznamy
regionalny indeks koniunktury NY Empire State za lipiec oraz
dynamike sprzedazy detalicznej za czerwiec. Natomiast pot godziny
wczesniej Gtowny Urzad Statystyczny opublikuje inflacje CPI za
czerwiec. Najwazniejszym wydarzeniem tygodnia ponownie moze
okazaC sie wystgpienie szefa Rezerwy Federalnej. W $rode oraz
czwartek przedstawi on potroczny raport nt polityki monetarnej.
Wystgpienie analizowane bedzie w kontekscie ostatnich stow
Bernanke o potrzebie ciggtego luzowania. Dzi§ natomiast
poznaliSmy juz dane z Chin. Dynamika PKB w II kw. spowolnita z
7,7 do 7,5 proc. r/r, a produkcja przemystowa w czerwcu z 9,2 do
8,9 proc. r/r. Wzrost odnotowata sprzedaz detaliczna (z 12,9 do
13,3 proc. r/r). Do$¢ mieszane dane nie zaszkodzity wrazliwym na
doniesienia z Panstwa Srodka dolarom: australijskiemu i
nowozelandzkiemu, ktére od rana zyskujg najwiecej wsrdd walut z
grona G-10. Kurs AUD/USD wzrasta powyzej 0,91, a NZD/USD do
0,7820. Pozytywnym zaskoczeniem bowiem okazaly sie dane o
sprzedazy nowych pojazdéw motorowych w Australii, ktdre wzrosty
w czerwcu z 0,2 do 7,1 proc. r/r.
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Rys. 2. Wykres 4- godzinowy kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

Polska: Czerwiec dotkiem inflacji

Dzi$ z rodzimej gospodarki poznamy dynamike inflacji CPI za
czerwiec. Konsensus rynkowy, jak i nasza prognoza zaktada odczyt
na poziomie 0,3 proc. w ujeciu rocznym. Uwazamy, ze w kolejnych
miesigcach inflacja przyspieszy (w III kw. powinna wynies¢ 0,7
proc. r/r). Najnowsza, lipcowa projekcja inflacji przygotowana przez
NBP zaktada dynamike w catym 2013 roku na poziomie 0,6 — 1,1
proc. Tym samym zredukowano marcowg projekcje na 2013 r. 0 0,8
pp. Ma to swoje zrédta we wczesniejszym niedoszacowaniu spadku
dynamiki inflacji bazowej oraz cen energii, natomiast rewizja
prognoz w dalszym horyzoncie to pochodna ujemnej luki
popytowej, ktéra do konca 2015 r. zmniejszy sie do ok. -1,5 proc.
PKB. Dzisiejsze dane nie powinny mie¢ znacznego wplywu na
warto$¢ ziotego. Uwazamy, ze w tym tygodniu kurs EUR/PLN
wzrosnie w okolice 4,35, a USD/PLN do 3,35.
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Rys. 2. Inflacja CPI i prognoza TMS
Zrodio: GUS, prognozy whasne
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2013-07-12 14:00 PL Inflacja CPI r/r (%) czerwiec 0,30 0,50
2013-07-12 14:30 us Sprzedaz detaliczna m/m (%) czerwiec 0,80 0,60
2013-07-12 14:30 us Indeks NY Empire State lipiec 5,00 7,84
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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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