RAPORT PORANNY

Korekcyjne umocnienie euro

W koncu doszto do wzrostowej korekty na EUR/USD. Notowania
powrdcity powyzej 1,37. Oczywiscie tendencja caly czas pozostaje
spadkowa, co wiecej uwazamy, ze do czerwcowego posiedzenia
ECB zostanie ona zachowana.
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Ztoty dzi$ od rana ponownie traci na wartosci. Kurs EUR/PLN
wzrasta do 4,1950, a USD/PLN do 3,0570. Dzi$ poznamy dane z
rynku nieruchomosci USA (14:30) oraz indeks nastrojow
gospodarstw domowych Uniwersytetu Michigan (15:55). Wptyw na
notowania moze mie¢ rédwniez wystgpienie publiczne cztonka
zarzagdu ECB Benoit Coeure, ktory przemawiat bedzie w Warszawie
na konferencji po$wieconej finansom gospodarek przechodzacych
transformacje. Wczoraj Gtdwny Urzad Statystyczny podat, Ze polski
PKB w pierwszym kwartale biezacego roku urést o 3,3 proc. w
ujeciu rocznym — to najszybsze tempo wzrostu od dwdch lat oraz
zauwazalnie wyzsze od konsensusu rynkowego i naszej prognozy
(3,1 proc.). Tym samym dane potwierdzity prognozowane przez
nas od kilku kwartatow ozywienie. Uwazamy ponadto, ze w
kolejnych kwartatach gospodarka utrzyma tempo wzrostu, jednak
na podstawie ostatniego odczytu CPI mozna przypuszczaé, ze
ozywienie bedzie postepowal przy braku jakiejkolwiek pres;ji
inflacyjnej. Co wiecej w najblizszych miesigcach dezinflacja moze
sie nawet pogtebic. Szczegdlnie niskiego odczytu spodziewamy sie
w lipcu, na co kluczowy wplyw powinien mie¢ efekt wysokiej bazy
z zesztego roku, zwigzany ze wzrostem opfat za wywoz Smieci.
Zblizajace sie do zera tempo wzrostu cen moze natomiast sktonic
Rade Polityki Pienieznej do zmiany stanowiska, a nawet
dostosowawczej obnizki stop procentowych. Zwtaszcza w sytuaciji
gdyby na taki krok zdecydowat sie Europejski Bank Centralny.
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Rynki w pigutce
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt

16-05-14 6:30 JP Produkcja przemystowa m/m (%) marzec (ost.) 0,3
16-05-14 6:30 JP Produkcja przemystowa r/r (%) marzec (ost.) 7

16-05-14 14:30 us Pozwolenia na budowe doméw m/m (%) kwiecien 1,6 -1,7
16-05-14 14:30 us Rozpoczete budowy doméw m/m (%) kwiecien 3,6 2,8
16-05-14 14:30 us Pozwolenia na budowe domdw (tys.) kwiecien 1013 997
16-05-14 14:30 us Rozpoczete budowy domodw (tys.) kwiecien 980 946
16-05-14 15:55 us Indeks Uniwersytetu Michigan (pkt.) maj (wst.) 84,5 84,1
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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
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