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Slowa Bernanke kluczowe dla notowan RYNKI W PIGULCE

W dniu przed wystapieniem szefa Rezerwy Federalnej dolar WALUTY G10

;s . ;. . , KURS ZMIANA %
amerykanski stracit na wartosci wobec wszystkich gtéwnych walut. EUR/USD

Kurs EUR/USD osiggnat maksimum na 1,3170, tym samym zblizyt USD/IPY
sie do szczytu z ubiegtego tygodnia. GBP/USD
. AUD/USD
NzD/USD
USD/CAD
USD/CHF
INDEKS DOLAROWY

e e e Pra

85
84,5
84
83,5
83
82,5
82

81,5
Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD 81

i 9 lip 10lp 1ilip  12lp  15lp  16lip

Zrédto: TMS Direct

Dzi$ najwiekszy wptyw na notowania powinny mie¢ publikowane o EUR/CHF 1,2367
EUR/GBP 0,8700 -0,07

14:30 dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci oraz przede
EUR/IPY 130,8800 -0,29

wszystkim poétroczny raport szefa Rezerw Federalnej (publikacja

EUR/AUD 1,4269
raportu o 14:30, jego odczytanie z pdzniejszg sesjg pytan i WALUTY REGIONU
odpowiedzi rozpocznie sie o0 godzinie 16:00). Wystgpienie EUR/PLN 4,2642
analizowane bedzie w kontekécie ostatnich stéw Bernanke po USD/PLN 3,248 0,43

CHF/PLN 3,4480 0,23
GBP/PLN 4,9010 0,24

EUR/HUF 293,51 -0,16
czego gospodarka Stanow Zjednoczonych potrzebuje. Skionito to USD/HUF 223,56 0,08

posiedzeniu FOMC. Powiedziat on m. in., Zze prowadzenie luznej
polityki monetarnej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci jest tym

uczestnikdw rynku do szybkiej rewizji swoich oczekiwann odno$nie EUR/CZK 25,9330 -0,15

terminu rozpoczecia ograniczania programu skupu aktywdw oraz USD/CZK 19,7511
WALUTY EMERGING MARKETS

USD/TRY 1,9291
ubiegtego tygodnia pojawiaty sie nawet gtosy, ze Fed rozpocznie USD/RUB 32,4429 0,15

zmniejszanie QE3 juz na lipcowym posiedzeniu (30 — 31 lipca). Sama USD/ZAR 9,8849 -0,19

publikacja dzisiejszego raportu uprawdopodobnienie nie wniesie USD/KRW 1121,57 0,35

. . .. .o . , . USD/TWD 29,8680 0,31

wielu nowych informacji. Najwiekszg uwa owinna przykuc sesja ! !
.. Y . . ) ,J .Q ? 98 p. przy . J USD/MXN 12,6474

pytan i odpowiedzi, w ktorej prawdopodobnie padng pytania o USD/BRL 22538

warunki konieczne do rozpoczecia ograniczania skupu aktywdéw oraz INDEKSY GIEXDOWE

wywotato gwattowng wyprzedaz amerykanskiego dolara. Do

jego mozliwy termin. Jezeli stowa Bernanke potwierdza¢ beda ZAMK. ZMIANA %

oczekiwania rynku, ze we wrze$niu moze zosta¢ podjeta taka S&P 500

. L .. p , . NIKKEI 225
decyzja, dolar amerykanski powinien zyskac na wartosci.
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Rys. 2. Wykres 4- godzinowy kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

Polska: Zioty najsilniejszy w regionie

Od poczatku biezgcego tygodnia najsilniejszg waluta w gronie
rynkdw wschodzacych jest polski ztoty. Notowania par ztotowych
znizkowaty sie wczoraj do najnizszych poziomoéw od prawie

miesigca. Kurs EUR/PLN osiagnat minimum na 4,2450, a USD/PLN HiP 121p
na 3,2250. Przed rozpoczeciem dzisiejszej sesji europejskiej RYNEK PIENIEZNY
notowania znajdujg sie ok. jeden grosz wyzej. Umocnienia ztotego z WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

pewnoscig nie uzasadniajg dane fundamentalne z tego tygodnia —
najnizsza inflacja w historii oraz kolejny spadek zatrudnienia
pofaczony z symbolicznym wzrostem wynagrodzen. Wydaje sie
wiec, ze stojg za nim nieco lepsze nastroje na rynkach $wiatowych.
Potwierdza to obliczany przez nas indeks apetytu na ryzyko, ktory w WYCENA PRZYSZEYCH STAWEK WIBOR 3M
ostatnich dniach odnotowuje silne wzrosty. Jezeli dzisiejsze stowa
szefa Fed podtrzymajg dobre nastroje ztoty moze dalej zyskiwac.
Bez wptywu na notowania prawdopodobnie jednak pozostang
dzisiejsze dane o produkcji przemystowej w czerwcu (14:00). Nasze
prognoza jest zgodna z konsensusem i zaklada wzrost produkcji w
ujeciu rocznym o 1,5 proc.
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Rys. 3. Indeks Apetytu na ryzyko EMEA i kurs EUR/PLN EURIBOR3M - ST. ECB
Zrédto: Opracowwanie wiasne na danych z Bloomberg WIBOR 3M - ST. NBP
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2013-07-17 01:50 JP Protokét z posiedzenia Bol czerwiec
2013-07-17 10:30 (€]3] Protokoét z posiedzenia BoE lipiec
2013-07-17 10:30 GB Stopa bezrobocia (%) maj 7,80 7,80
2013-07-17 10:30 GB Liczba zarejestrowanych bezrobotnych (%) czerwiec -8,00 -8,60
2013-07-17 13:00 us Liczba wnioskdw o kredyt hipoteczny (%) lipiec (12) -4,00
2013-07-17 14:00 PL Produkcja przemystowa m/m (%) czerwiec 1,00 -0,70
2013-07-17 14:00 PL Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec 1,30 -1,80
2013-07-17 14:00 PL Inflacja PPI m/m (%) czerwiec 0,20 0,10
2013-07-17 14:00 PL Inflacja PPI r/r (%) czerwiec -1,80 -2,50
2013-07-17 14:30 us Pozwolenia na budowe doméw m/m (%) czerwiec 1,50 -2,00
2013-07-17 14:30 us Rozpoczete budowy doméw m/m (%) czerwiec 3,90 6,80
2013-07-17 14:30 us Pozwolenia na budowe doméw (tys.) czerwiec 1000,00 985,00
2013-07-17 14:30 us Rozpoczete budowy doméw (tys.) czerwiec 950,00 914,00
2013-07-17 16:00 us Sprawozdanie z polityki monetarnej szefa Fed
2013-07-17 16:00 CA Decyzja ws. poziomu stdp procentowych (%) lipiec 1,00 1,00
2013-07-17 20:00 us Bezowa Ksiega lipiec
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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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