RAPORT PORANNY

Rynek nieruchomosci kontynuuje poprawe

Dzisiejszy kalendarza makroekonomiczny zawiera jedynie dane z
amerykanskiego rynku nieruchomosci, natomiast w dalszej czesci
tygodnia poznamy dodatkowe dane z rynku nieruchomosci oraz
wartosci indeksow PMI i wskaznika Ifo. Eurodolar znajduje sie
obecnie w okolicach 1,3150 i kontynuuje stabilizacje pomiedzy
przedziatem 1,3000 a 1,3180 zapoczatkowang niespetna dwa
tygodnie temu.
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrédto: TMS Direct
Dzisiejsza publikacja danych z rynku nieruchomosci dotyczacych
sprzedazy doméw na rynku wtérnym powinna pokaza¢ dalsza
poprawe tej gatezi gospodarki. Konsensus rynkowy zaktada wzrost
do 5,25 min domoéw i uwazamy, ze wzrost sprzedazy w okolice
konsensusu jest bardzo prawdopodobny. Przypomnijmy, ze w
ostatnim czasie poprawily sie nastroje wsrdd przedsiebiorstw z
rynku nieruchomosci — po spadkach w pierwszym kwartale tego
roku, indeks NAHB od trzech miesiecy kontynuuje passe wzrostowa
a jego wartos¢ jest najwyzsza od kwietnia 2006 r., czyli okresu
hossy na rynku nieruchomos$ci. Nastroje przedsiebiorstw sg
pochodng tego co de facto dzieje sie w tym sektorze, dlatego w
horyzoncie kilku najblizszych miesiecy mozemy by¢ pewni dobrych
odczytdw. W podtrzymaniu odradzajacej sie koniunktury pomagaja
rowniez niskie stopy procentowe — co prawda miesieczna Srednia
oprocentowania kredytdw wzrosta ostatnio, jednak nadal znajduje

sie na relatywnie niskim poziomie.
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EUR/CHF
EUR/GBP
EUR/IPY 131,5200
EUR/AUD 1,4271
WALUTY REGIONU
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USD/RUB 32,3164
USD/ZAR 9,8182

USD/KRW 1118,75
USD/TWD 29,9000
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

Indeksy PMI zarysujg obraz koniunktury w III kwartale

W dalszej czesci tygodnia poznamy indeksy PMI dla przemystu za
lipiec. Prognozy rynkowe zaktadajg wzrosty indeksow: dla Niemiec
do 49,2 a dla strefy euro do 49,1. Dane te beda kluczowe dla RYNEK PIENIEZNY

naszych  prognoz  zakladajgcych  przyspieszenie  wzrostu LSS T
gospodarczego na Swiecie w III i IV kwartale. Jesli odczyty
uksztattujg sie na prognozowanych poziomach, to bedziemy miec
kolejne argumenty za zwiekszeniem dynamiki eksportu netto w
Polsce — gtéwnego motoru wzrostu gospodarczego w ostatnich WYCENA PRZYSZEYCH STAWEK WIBOR 3M
latach. Poza tym opublikowane zostang dane o sprzedazy nowych
domow ($roda), zamowienia na dobra trwatego uzytku (czwartek) i

indeks Uniwersytetu Michigan (pigtek).
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2013-07-22 14:30 us Indeks Chicago Fed NAI (pkt.) czerwiec -0,30
2013-07-22 16:00 us Sprzedaz doméw na rynku wtérnym m/m (%) czerwiec 1,35 4,23
2013-07-22 16:00 us Sprzedaz domdéw na rynku wtérnym (min) czerwiec 5,25 5,18
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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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