RAPORT PORANNY

Uwaga przenosi sie na Europe

Po publikacji protokotu z lipcowego posiedzenia FOMC dolar
amerykanski zyskat na wartosci. Kurs EUR/USD obecnie znajduje sie
na 1,3340. Ostabia sie polski ztoty. Kurs EUR/PLN wzrasta powyzej
4,25, a USD/PLN do 3,1870. Dzi$ kluczowe znaczenie dla notowan
powinny mie¢ publikowane od godziny 8:58 wartosci indekséw PMI
dla najwiekszych gospodarek strefy euro oraz catego Eurolandu.
Ponadto uwage powinna przyku¢ tygodniowa liczba nowo

zarejestrowanych wnioskéw o zasitek w USA (14:30)
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrodio: TMS Direct

Tre$¢ protokotu z ostatniego posiedzenia FOMC nie okazata sie
wielkim zaskoczeniem. Wskazata na szerokie poparcie dla planow
Bena Bernanke rozpoczecia zmniejszania luzowania ilosciowego pod
koniec biezgcego roku. Niemniej jednak decyzja ta uzalezniona jest
od naptywajacych danych z gospodarki. Wiele wskazuje na to, ze
jezeli dane nie rozczarujg, wygaszanie QE3 rozpocznie sie juz we
wrzesniu. Z protokotu wynika réwniez, ze czeS¢ cztonkéw FOMC
opowiedziata sie za obnizeniem docelowego poziomu stopy
bezrobocia, ktdry warunkuje prowadzenie luznej polityki pienieznej
(obecnie 6,5 proc.). Po publikacji dolar zyskat na wartosci. Tak jak
pisaliSmy wczoraj uwazamy, ze treéci w nim zawarte przede
wszystkim powstrzymajg deprecjacje amerykanskiej waluty, jednak
nie bedg w stanie rozpocza¢ silnego trendu umocnienia dolara. W
kontekscie kursu EUR/USD wazniejsze mogg okaza¢ sie dane z
Eurolandu wskazujgce na postepujace ozywienie w europejskiej
gospodarce.
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

Strefa euro: Postepujaca poprawa koniunktury

Uwazamy, ze indeksy PMI obrazujgce aktywno$¢ sektoréw ustug
oraz przemystu wykazg poprawe czwarty miesigc z rzedu,
potwierdzajac tym samym nasze zdanie, ze dotek dekoniunktury w
Indeks PMI Composite dla

lipcu znalazt sie na poziomie 50,5 pkt.,, czyli

strefie euro mamy juz za soba.
Eurolandu w
najwyzszym od sierpnia 2011 roku. Co wiecej wybiegajagce w
przysztos¢ sktadowe indeksu wskazujg na duze szanse dalszej
poprawy rowniez w tym miesigcu. Wzrosty indeksow PMI powinny
stanowi¢ wsparcie dla notowan wspolnej waluty. Niemniej jednak
perspektywa rozpoczecia wychodzenia z QE3 powinna skutecznie
powstrzymywac wzrosty eurodolara. Dlatego tez prawdopodobnym
scenariuszem na najblizsze dni jest wejscie kursu EUR/USD w trend

boczny.
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Rys. 3.Indeksy PMI dla przemysu
Zrédto: BLOOMBERG
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Wystapienie Richarda Fishera szefa Fed z Dallas

Indeks wskaznikéw wyprdzedzajacych Conference Board
(pkt.)

Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Bilans handlu zagranicznego (mld CHF)
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Stopa bezrobocia (%)

Indeks Composite PMI (pkt.)

Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
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Protokoét z posiedzenia RPP

Okres

czerwiec
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sierpien (wst.)
sierpien (wst.)
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sierpien

Prognoza

48,30

Poprzednio

0,00
47,70
2,73
49,70
48,60
50,70
51,30
9,10
50,50
50,30

49,80
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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).
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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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