RAPORT PORANNY

Ozywienie po wczorajszym marazmie

Eurodolar wczoraj o poranku zwyzkowat z okolic 1,36 do 1,3640,
jednak obecnie znajduje sie przy poziomie 1,3610. Od rana ostabia
sie polski ztoty. Kurs EUR/PLN zwyzkuje w okolice 4,1450, a
USD/PLN do 3,0450. Dzisiejszy kalendarz zawiera nieco wiecej
waznych publikacji niz miato to miejsce wczoraj.
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Rynki w pigutce
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD
Zrédio: TMS Direct
O 11:00 poznamy wartos¢ indeksu ZEW obrazujgcego nastroje
wsérod analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w Niemczech.
Konsensus dotyczacy sytuacji biezagcej wynosi 67,4 pkt., a odczyt
dotyczacy przysztosci majg wynies¢ 28,2 pkt. Oznacza to, Ze oba
subindeksy znajda sie ponizej czerwcowych wartosci. Wydaije sie,
ze odczyty mogg byc¢ jeszcze nizsze od konsensuséw, co moze
negatywnie wplyna¢ na euro. Nalezy jednak wzig¢ pod uwage
euforyczne nastroje Niemcdw zwigzane ze zwyciestwem w
Mistrzostwach S'.wiata, co moze réwniez wptyna¢ na nastroje. Na
10:30 zaplanowany jest odczyt dotyczacy czerwcowej inflacji w
Wielkiej Brytanii. Opublikowany w nocy wskaznik BRC, ktory
wyniost zaledwie -0,8 proc. wskazuje na mozliwy nizszy od
oczekiwan odczyt. Wynoszg one 1,6 proc. w ujeciu rocznym. Jezeli

do tego dojdzie, to moze to negatywnie wptyngé na funta USD/RUB 34,3181 -0,02
szterlinga. O godz. 14:30 opublikowany zostanie indeks NY Empire LDl 10,7122 -0,40
state. Jest to pierwszy z serii regionalnych wskaznikéw koniunktury USD/KRW ROQUSE Sl
. . . USD/TWD 29,9820 -0,12

za lipiec. Oczekiwania wynoszg 17 pkt., co oznaczatoby nieznaczny
USD/MXN 12,9690 -0,13

spadek z najwyzszego od 4 lat poziomu wynoszgcego 19,28 pkt. W
godzinach popotudniowych przed senackg komisjg ds. bankowosci
wystgpi Janet Yellen. Przedstawi ona pdtroczny raport na temat
polityki monetarnej. Istnieje niewielka szansa, ze prezes Fed
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Waluty emerging markets
USD/TRY 2,1201

USD/BRL 2,2122
Indeksy gietdowe
zamkniecie zm. %

S&P 500 1977,1

bedzie brzmiata nieco mniej gotebio niz ostatnio. Szanse na to dajg NIKKEI 225 15395,2 0,64
ostatnie bardzo dobre dane z rynku pracy. DAX 9779,91 -0,03
WIG20 2378,19 -0,09
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Rynek surowcowy

= zamkniecie zm. %
- Indeks SP GSCI 632,27
1 Indeks CRB 297,47 0,13
Ropa WTI 100,71 -0,20
Ropa brent 106,58 -0,37
Miedz LME 7122,50 -0,47
Miedz Comex 324,60 -0,09
Ztoto spot 1309,00
Srebro spot 20,93
Indeks S&P GSCI
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Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Polska: Ceny zywnosci spowalniajq inflacje

Prognozujemy, ze w czerwcu ceny wzrosty zaledwie o 0,1 proc. w

ujeciu rocznym, czyli o 0,1 pkt. proc. nizej od wartosSci
Rynek Pieniezny

konsensualnej. Decydujgcy wptyw na obnizenie inflacji majg ceny WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

zywnosci, ktore wytamuija sie z szablonu sezonowosci ostatnich lat
— w zesztym miesigcu ceny zywnosci byty na tym samym poziomie,
co w grudniu 2013 r. Dla poréwnania w ostatnich czterech latach
ceny te byty $rednio 4,1 proc. wyzsze niz na koniec poprzedniego
roku. Spadkowa tendencja wskaznika cen zywnosci IMF jest

kolejnym argumentem przemawiajgcym za tym, ze w najblizszych 0 -

3M 6M 9M
miesigcach ceny tej kategorii bedg spada¢. Zaktadamy, ze inflacja
bazowa doda 0,5 pkt. proc. do odczytu CPI, co jest rownoznaczne

z tym, ze wzro$nie ona o 0,8 proc. r/r. -25
OBLIGACJE 10Y

Wycena przyszlych

Ceny Zywnosci
100 = grudzien roku poprzednisgo

—_—2010 —2011 2012 2013 —2014
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______——{_:.;_h_q— \“‘“\_‘7‘_" Wi 24 sty 1lis
100 rentownosc zm. 5D
og USA 2,53 -0,02
86 WLK. BRYTANIA 2,60 -0,05

NIEMCY 1,20 -0,02
FRANCIA 1,63 -0,02
Rys. 3. Polska: ceny zwynosci HISZPANIA 2,75 0,03

Zrédto: GUS WEOCHY 2,86 0,02
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Inflacja bazowa r/r (%)
Inflacja CPI r/r (%)
Inflacja PPI r/r (%)
Indeks ZEW - ocena biezaca (pkt.)
Indeks ZEW - ocena perspektyw (pkt.)
Inflacja CPI m/m (%)
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Indeks NY Empire State (pkt.)
Ceny importu r/r (%)
Wykonanie budzetu (%)
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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 CRB Indeks surowcowy bedacy arytmetyczg srednig wWazong cen SUrowcow podzielonych na grupy: energia, metale kolorowe, metale szlachetne,
mieso. towarv nrzemvstowe. 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.
=N olraSr207e Ml \VyCena przy wykorzystaniu 3-miesieczne) stawki WIBOR | odpowledpx_lasth kontraktow FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-

Sta.\l,YEelD( \é\gsgARDBM W(I)%BI)?EFanS%]a %g%ll(écrlg{)krlén[ygvrs}'r%ggg% miesigcznych bonow skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytow dolarowych na rynku

miedzvbankowvm.
(W(:{012QU1 nle]\/IENO) ISl ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).

[R={e2 QUSR] VIS WS S0 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).
S0 {01 VRN I @l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

VLTl IRy W\ ROZpx _lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.
. Kontrakty zabezpleczajgce przed wzrostem ryzyka niewyptacalnoscl. W przypadku polskiego diugu wzrost CDS 0 1 pb. to wzrost kosztu
€0 (el A eEn) ubeznieczenia 10 min USD polskieao dtuau 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 EIEN A%\ Il Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

i1\ L Yv] S YN S Il 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 surowcow, 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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da@tms.pl +48 22 276 62 43
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy 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 informacji,
TMS Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientéw,
z ktorymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy S$wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikow serwisdw 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. Szczegétowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktow interesdw, jak
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