RAPORT PORANNY

Protokot zaneguje ton Yellen

Srednioterminowy szczyt w notowaniach eurodolara zostat
ustanowiony minimalnie ponizej psychologicznego poziomu 1,40.
Jednak w ostatnich dniach, po silnym spadku z pierwszej czesci
maja, kurs EUR/USD utknat w waskim przedziale wokot poziomu
1,37.
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Biezacy poziom wyprzedania rynku (wskaznik RSI dla interwatu
dziennego wynosi 37 pkt.) pozostawia pole do spadku w kierunku
waznego wsparcia pod postacig 200 — sesyjnej $redniej kroczacej
(1,3630). Ewentualne korekcyjne odbicia powinny by¢ naszym
zdaniem wygaszane ponizej bariery 1,38. Zloty pozostaje stabilny.
Wraz z pogtebieniem spadkéw EUR/USD oczekujemy zwyzek
USD/PLN. Warto odnotowac, ze kurs EUR/PLN przybiera wartosci
zgodne z naszymi szacunkami wartosci godziwej. Dzis wieksza
zmienno$¢ mogg wywotac przede wszystkim protokoty z ostatnich
posiedzen Banku Anglii i FOMC. W pierwszym przypadku jego
znaczenie maleje jednak, poniewaz ostatnio zostat opublikowany
Raport Inflacyjny. Cho¢ sama decyzja FOMC nie stata sie impulsem
do wzrostu aktywnosci inwestoréow, to w przypadku minutes z
posiedzenia Fed zainteresowanie powinno by¢ znacznie wieksze.
Po pierwsze posiedzenia nie wienczyta konferencja prasowa, po
drugie w ostatnich tygodniach Janet Yellen wielokrotnie
wypowiadata sie w bardzo fagodnym tonie, a rentownosci dtugu sg
niskie. Dlatego tez istnieje znacznie wieksze prawdopodobienstwo,
ze tre$¢ dokumentu zawierajgca bardziej wywazong ocene
kondycji gospodarki, wesprze dolara.
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (01(= Prognoza  Poprzednio Odczyt
2014-05-21 10:00 EZ Saldo rachunku obrotdw biezgcych (mld EUR) marzec 13,90
2014-05-21 10:30 GB Protokét z posiedzenia MPC
2014-05-21 10:30 GB Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem paliw r/r (%) kwiecien 5,4 4,2
2014-05-21 13:00 us Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) maj (16) 3,6
2014-05-21 16:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw KE (pkt.) maj (wst.) -8,3 -8,6
2014-05-21 20:00 us Protokdt z posiedzenia FOMC
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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).
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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
Miodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tms.pl
Mtodszy Analityk Btazej Kiermasz - bk@tms.pl
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