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Euro najmocniejsze od p6t roku RYNKI W PIGULCE

Od poczatku tygodnia wspdlna waluta umocnita sie wobec WALUTY G10

KURS ZMIANA %

wszystkich oprocz szwajcarskiego franka walut z grona G-10 oraz EUR/USD

zdecydowanej wiekszosci z rynkdow wschodzacych. Kurs EUR/USD USD/IPY
naruszyt czerwcowe maksimum i znalazt sie na najwyzszym GBP/USD
AUD/USD
NzD/USD
USD/CAD
& USD/CHF
INDEKS DOLAROWY
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poziomie od lutego biezgcego roku (1,3450), obecnie jednak
notowania znizkujg w kierunku 1,34.
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Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD EUR/IPY 130,5300 -0,10

Zrodio: TMS Direct EUR/AUD 1,4831
WALUTY REGIONU
O tym czy jest to zapowiedz kontynuacji stabego dolara i wzrostu EUR/PLN 4,2336

kursu EUR/USD w kierunku 1,37, zdecydowa¢ moze publikowana USD/PLN 3,161 -0,18

dzi$ treS¢ protokotu z ostatniego posiedzenia FOMC (20:00). gl 34388 -0,04

., . L - GBP/PLN 4,9502 -0,16
Ponadto dziS uwage moze rowniez przyku¢ liczba sprzedanych EUR/HUF 299 97 017
doméw na rynku wtéornym w USA w lipcu (16:00). Jedng z USD/HUF 223,92 -0,28
nielicznych walut, ktére oparty sie sile euro jest polski ztoty. Kurs EUR/CZK 25,7840 0,02
EUR/PLN obecnie znajduje sie na 4,23, a USD/PLN na 3,1530. Zioty LEine 19,2514

. . L, WALUTY EMERGING MARKETS

umocnit sie wraz ze wzrostem cen polskich papieréw skarbowych USD/TRY 19553
(rentowno$¢ obligacji 10- letnich wczoraj spata o prawie 12 pb). USD/RUB 32,9823 -0,16
Dodatkowo sentyment do polskiej gospodarki poprawity lepsze od USD/ZAR 10,1684  -0,13

USD/KRW 1117,30 0,32

] USD/TWD 29,9480 0,18
pozytywne dane z rodzimej gospodarki majg szanse wesprzec site USD/MXN 13,0380

prognoz dane dotyczace przemystu. Uwazamy jednak, ze

ztotego przede wszystkim wobec walut rynkow wschodzacych USD/BRL 2,3935
INDEKSY GIE£DOWE
ZAMK. ZMIANA %

(wczoraj ztoty byt najsilniejsza walutg z tej grupy). Wartos¢ polskiej

waluty w stosunku do euro oraz dolara uzalezniona jest natomiast S&P 500

w najwiekszym stopniu od notowan kursu EUR/USD. NIKKEI 225
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

USA: Protokot z posiedzenia FOMC moze nie zaskoczyc¢

W czerwcu szef Fed Ben Bernanke sugerowal, ze wygaszanie
programu skupu aktywdw moze rozpoczac¢ sie w ostatnich miesigcach
biezgcego roku, natomiast catkowite jego zakonczenie moze nastgpic¢
w potowie przysztego roku. Protokdt z czerwcowego posiedzenia
wskazat natomiast, Zze potowa czionkdw Komitetu preferowata
zakonczenie QE3 juz w tym roku. Dzi$ wiec uczestnicy rynku szukac
bedg wskazéwek odnosnie przysztosci luzowania iloSciowego.
Uwazamy, ze ewentualne uprawdopodobnienie wrzesniowego terminu
rozpoczecia wychodzenia z luzowania moze zatrzymac ostabienie
dolara, jednak jak pokazaty ostanie tygodnie nie powinno to przetozy¢
sie na znaczne umocnienie amerykanskiej waluty. Naszym zdaniem
taka sytuacja bylaby mozliwa jedynie, gdyby powstat szeroki
konsensus w Komitecie odnoscie zakonczenia QE juz w tym roku, na
to jednak sie nie zanosi. Dlatego tez dzisiejsza publikacja moze nie
wywotac silnej reakcji na rynku.

EB
104 | WFederal Reserve Tolal Assets weekly e EL uﬂafw‘l? (R])}W +B0964.00 38
WSEP 500 Index (L1) 165235 +6.29

Rys. 3. Suma aktywow Fed oraz wykres indeeksu S&P 500
Zrédto: BLOOMBERG
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI
INDEKS CRB
ROPA WTI
ROPA BRENT
MIEDZ LME
MIEDZ COMEX
ZtOTO
SREBRO

INDEKS S&P GSCI

16 sie 19 sie

RYNEK PIENIEZNY

WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M
50

SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC

—— TED SPREAD (PB)

27 maj
TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
EURIBOR 3M - OIS
EURIBOR3M - ST. ECB
WIBOR 3M - ST. NBP
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio
us Sprzedaz doméw na rynku wtdrnym m/m (%) lipiec -1,17
us Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym (min) lipiec 5,08
VS Protokdt z posiedzenia FOMC lipiec 2,73
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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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