RAPORT PORANNY

Z duzej chmury maty deszcz

Po weczorajszych zawirowaniach uspokojeniu ulegta sytuacja na
parach ziotowych, a od rana polska waluta nawet nieco sie
umacnia. Sprawa afery taSmowej zostata przez Donalda Tuska
zbagatelizowana podczas konferencji prasowej, wiec rynki przyjety
brak zawirowan z ulgg. Wydaje sie jednak, ze problemem moze
by¢ wspotpraca wewnatrz RPP, a szczegdlnie na linii Belka-
Hausner.
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD

Zrédto: TMS Direct

Dzi§ opublikowane zostang wazne dane o majowej inflacji z
Wielkiej Brytanii. Ma ona wynie$¢ 1,7 proc. w ujeciu rocznym, co
oznaczatoby spadek o 0,1 pkt. proc. wobec poprzedniego odczytu.
Jezeli okaze sie ona wyzsza od konsensusu, to moze to wesprzec
funta szterlinga. O godz. 11:00 poznamy odczyty dotyczace
niemieckiego indeksu ZEW za czerwiec. Spodziewany jest jego
wzrost z 33,1 pkt. do 35,0 pkt. Oznaczatoby to odbicie po czterech
miesigcach spadkow. Wskazywacé na to moze m.in. wzrost indeksu
Sentix w tym miesigcu. Ocena sytuacji biezacej ma pozosta¢ na
niezmienionym poziomie 35,0 pkt. Na 14:30 zaplanowana jest
publikacja majowej inflacji w USA. Oczekiwania zakfadaja, ze
wyniesie ona 2,0 proc. w ujeciu rocznym i 0,2 proc. m/m. O tej
samej pore poznamy dane na temat rozpoczetych budéow domoéw
oraz wydanych zezwolen na nie. Pierwsza z figur ma wynies$¢ 1,03
min, natomiast druga 1,05 min. W nocy opublikowany zostat
protokot z posiedzenia RBA. Okazat sie on by¢ zaskakujgco gotebi.
RBA poinformowato, Ze trudno ocenic czy niskie stopy procentowe
sg wystarczajgcy bodzcem do pobudzenia inwestycji. Rynek
interpretuje to jako potencjalng mozliwos¢ jakiego$ luzowania
monetarnego. W zwigzku z tymi informacjami na wartosci
wyraznie traci dolar australijski, ktory jest zdecydowanie
najstabszg z walut G10.

09:32 2014-06-17

Rynki w pigutce
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Rynek surowcowy

Wlfo Pan Germany Business Climate - Last Price (R1) 1104
WIEW Germany Bxpectation of Economic Gromth - Last Price (R3) Bl
Wsentix Economic Indices German Aggregate Overall Index - Last Price (R2) 288

zamkniecie zm. %
g Indeks SP GSCI 661,32
Indeks CRB 309,83 -0,05
Ropa WTI 106,54 -0,34
Ropa brent 112,70 -0,21
Miedz LME 6691,00 0,54
Miedz Comex 304,55 0,05
Ztoto spot 1266,04
Srebro spot 19,59
Indeks S&P GSCI
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Rys. 2. Niemcy: ZEW, Ifo i Sentix
Zrédio: Bloomberg

Polska: Zatrudnienie kontynuuje wzrost

W przypadku obydwu publikowanych dzi§ zmiennych nasze
prognozy s nieznacznie bardziej optymistyczne od oczekiwan
rynku. Szacujemy, ze w maju wynagrodzenia wzrosty o 4,7 proc.
W ujeciu rocznym, natomiast nasza prognoza wzrostu zatrudnienia
wynosi 0,8 proc. r/r. Wzrost wynagrodzen to pochodna trwatej
poprawy na rynku pracy obrazowanej m.in. przez wzrost liczby
zatrudnionych oraz efekt stabilnej i relatywnie wysokiej dynamiki
produkcji przemystowej. Prognoza wzrostu zatrudnienia oparta jest

na subindeksie przysztego zatrudnienia publikowanego przez GUS, 0 M oM oM
ktory od poczatku roku znajduje sie najwyzej od 2008r. Na

poprawe sytuacji na rynku pracy wptyw miaty czynniki pogodowe, H
ktore ztamaty szablon sezonowosci, co najbardziej widoczne jest o5

na wykresie stopy bezrobocia.

Rynek Pieniezny
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

Wycena przyszlych
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Zrédto: GUS WEOCHY 2,79 -0,01
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Inflacja bazowa r/r (%)
Inflacja CPI r/r (%)
Inflacja PPI r/r (%)

Indeks ZEW - ocena biezaca (pkt.)
Indeks ZEW - ocena perspektyw (pkt.)
Zatrudnienie m/m (%)
Zatrudnienie r/r (%)
Wynagrodzenia m/m (%)
Wynagrodzenia r/r (%)
Inflacja CPI m/m (%)

Inflacja bazowa r/r (%)
Inflacja CPI r/r (%)

Inflacja bazowa m/m (%)
Pozwolenia na budowe doméw m/m (%)
Rozpoczete budowy doméw m/m (%)
Pozwolenia na budowe domodw (tys.)

Rozpoczete budowy doméw (tys.)

Okres
maj
maj
maj
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maj
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Prognoza
1,70
1,70
0,70

62,10
35,00
0,10
0,80
-3,00
4,40
0,20
1,90
2,00
0,20
-0,40
-3,50
1055,00

1035,00

Poprzednio
2,00
1,80
0,60

62,10
33,10
0,00
0,70
-1,00
3,80
0,26
1,80
2,00
0,24
5,90
13,20
1059,00

1072,00
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OBJASNIENIA

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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