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Dane PMI w centrum uwagi Rynki w pigutce
Wczoraj w notowaniach EUR/USD mozna bylo zaobserwowaé Waluty G-10

podwyzszong zmiennoS¢. Po osiggnieciu maksimum na poziomie RS -
1,3720 kurs osunat sie w okolice 1,3635. Obecnie znajduje sie w USD/IPY
okolicach 1,3670. USD/PLN spada do poziomu 3,05, a EUR/PLN do GBP/USD
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD

Zrédto: TMS Direct EUR/CHF 1,2226
Opublikowany wczoraj protokdét z posiedzenia FED nie wywotat BN 0,8098 0,30
bardzo duzego poruszenia. Co prawda w jego wyniku dolar nieco LRI 139,0000 0,30

EUR/AUD 1,4759
Waluty regionu

sie ostabit, jednak nie byt to bardzo znaczacy ruch. W protokole
podkreslana jest rola rynku pracy. Wedlug FED zastdj na nim
wywotany jest niskim wzrostem ptac. FED nie jest jeszcze gotowy
na sprecyzowania swoich przysztych danych, wiec uwaga
inwestordw w najblizszym czasie skupiona bedzie na dziataniach
EBC. W nocy poznaliSmy wstepny odczyt PMI dla chinskiego
przemystu. Okazat sie on pozytywnym zaskoczeniem, gdyz wynidst
49,7 pkt. wobec konsensusu na poziomie 48,1 pkt. Jest to
najwyzszy odczyt od grudnia 2013. Poprawe wida¢c w nowych
zamowieniach oraz produkcji. Wywotato to spore wzrosty na
azjatyckich parkietach. Nikkei zyskat w nocy ponad 2 proc. Na
wartosci stracit za to japonski jen, co moze wskazywacé na spadek
awersji do ryzyka. Gtéwnymi dzisiejszymi wydarzeniami bedg
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Waluty emerging markets
USD/TRY 2,0936
USD/RUB 34,2788 0,06

USD/ZAR 10,3784 0,41
publikacje wstepnych odczytéw PMI dla krajéw strefy euro za maj USD/KRW 1024,24 0,15
w godz. 10:00-11:00. Konsensus zaktada minimalny spadek niemal USD/TWD 30,1270 20,09
wszystkich wskaznikdw. Taki rozwdj sytuacji sugeruje takze znany USD/MXN 12,0121 0,02
juz odczyt indeksu ZEW. Spadt on w maju do 33,1 pkt. z 43,2 pkt. USD/BRL 2,2074

w kwietniu. Moze to nieco ostabi¢ euro. O 10:30 na rynek naptyna Indeksy gietdowe

takze dane na temat PKB z Wielkiej Brytanii. Bedzie to drugi odczyt zamkniecie  zm. %
za 1 kwartat. Pierwszy wyniést 3,1 proc. Na godz. 13:00 S&P 500 1872,8 -0,65
zaplanowana jest publikacja decyzji na temat stdp procentowych w NIKKEI 225 14042,2 -0,24

Turcji. Konsensus rynkowy zaktada pozostawienie kosztu pienigdza DAX 9670,18 0,32
na niezmienionym poziomie. WIG20 2414,89 0,20
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Rynek surowcowy

USA: odbicie na rynku nieruchomosci zamkniecie  zm. %

Indeks SP GSCI 654,04
Motywem powracajagcym w ostatnich wystgpieniach Janet Yellen Indeks CRB 306.92
jest zaniepokojenie kondycjg rynku nieruchomosci. Sprzedaz Ropa WTI 103,14
doméw na rynku wtdrnym przed rokiem zatamata sie i od tego Ropa brent 110,05
] ) ., . . Miedz LME 6885,00

czasu pozostaje anemiczna. Zrodet takiego stanu rzeczy nalezy y
Miedz Comex 311,20
doszukiwa¢ sie w kombinacji trzech czynnikéw. Pierwszym, Zioto spot 1293,27

wiodgcym z nich jest ubiegtoroczny wzrost rentownosci obligacii, Srebro spot 19,44

ktory przy okazji wywindowat takze oprocentowanie kredytéw TG S 2

hipotecznych. Drugi to mniejsza dostepnos$¢ na rynku wtornym, a

trzeci to wybitnie niesprzyjajgce aktywnosci w tej sferze :
gospodarki warunki pogodowe w miesigcach zimowych. &5
Normalizacja pogody sprzyja ozywieniu, podobnie jak wyrazne 636

634
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obnizenie sie kosztu kredytu, ktore dokonato sie w ostatnich
miesigcach. Dobrg wrozbg jest rowniez indeks odzwierciedlajacy
liczbe podpisanych umoéw kupna. Wzrést on w marcu po raz Rynek Pienigzny
pierwszy od dziewieciu miesiecy i zarazem najsilniej od 2011 roku. HIEOR ECREORIEORD
Podobng $ciezkg powinna podazy¢ zatem liczba domoéw na rynku

wtornym, ktdra zmienita wiasciciela.
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Rys. 2. USA: rynek nieruchomosci USA
Zrédto: Bloomberg WLK. BRYTANIA
NIEMCY
FRANCIA
HISZPANIA
WLEOCHY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (01(=
Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) maj (wst.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) maj (wst.)
Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) maj (wst.)
Indeks Composite PMI (pkt.) maj (wst.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) maj (wst.)
Indeks PMI dla sektora ustugowego (pkt.) maj (wst.)
Dynamika PKB r/r (%) I kw. (wst.)
Sprzedaz detaliczna m/m (%) marzec
Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem pojazdow m/m (%) marzec
Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) maj (17)
Indeks Chicago Fed NAI (pkt.) kwiecien
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.) maj (wst.)
Indeks wskaznikdw wyprdzedzajgcych Conference Board (pkt.) kwiecien
Sprzedaz domdw na rynku wtdrnym m/m (%) kwiecien
Sprzedaz domdéw na rynku wtérnym (min) kwiecien
Indeks Kansas Fed (pkt.) maj
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Prognoza
50,40
54,00
54,50
53,90
53,20
53,00

3,10
0,30
0,30
310,00
0,00
55,50
0,40
2,18
4,69

7,00

Poprzednio

50,40
54,10
54,70
54,00
53,40
53,10
3,10
0,50
0,60
297,00
0,20
55,40
0,80
-0,22
4,59

7,00
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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
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw interesdw, jak
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