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Eurodolar na tegorocznym minimum Rynki w pigutce
Waluty G-10

kurs

Eurodolar zdotat przebi¢ wsparcie na poziomie 1,3480, tym samym

schodzac do najnizszego w tym roku poziomu. Kurs USD/PLN EUR/USD

znajduje sie w okolicach poziomu 3,07, natomiast EUR/PLN USD/IPY
oscyluje wokot 4,1350. GBP/USD
. AUD/USD
: NZD/USD
USD/CAD
USD/CHF
Indeks dolarowy

79,8
79,7
79,6

L 79,5

E 79,4

- 79,3

G 79,2

o 79,1

125

: o e - e - = = 13mar 13mar 14mar 17mar 18 mar 19 ma7r9
Rys. 1. Wykres dzienny EUR/USD

Zrédto: TMS Direct EUR/CHF 1,2152

EUR/GBP 0,7881 0,06

Gtownym dzisiejszym wydarzeniem bedzie zaplanowana na 10:30 EUR/IPY 136,4300 -0,04

publikacja zapiskéw z posiedzenia Banku Angli. O 13:45 w EUR/AUD 1,4246
Glasgow swoje wystapienie bedzie miat szef BoE Mark Carney. W Waluty regionu
zwigzku z dwoma tak waznymi wydarzeniami, szczegdlnie biorgc Egg:ﬂ

pod uwage debate na temat terminu pierwszej podwyzki stop, CHF/PLN

nieco wyzszg zmienno$¢ mozemy zaobserwowa¢ na funcie. GBP/PLN
EUR/HUF

USD/HUF
EUR/CZK
inflacji, ktora okazata sie wyzsza od oczekiwan moze sprawic, ze USD/CZK

Komunikat nie powinien zbytnio rézni¢ sie od ostatniego, ktory
utrzymany byt w nieco jastrzebim tonie. Ostatnia publikacja

najbardziej jastrzebi decydenci z BoE mogli gtosowac za podwyzka Waluty emerging markets
USD/TRY 2,0967

stdp. Najsilniejszg walutg z grona G10 jest dzi$ dolar australijski.

_ _ o - USD/RUB 34,8317 0,44
Zwigzane jest to z nocng publikacjg na temat dynamiki cen z USD/ZAR 10,5338 0,12
Australii. Inflacja w ujeciu rocznym wyniosta 3,0 proc. co bylo USD/KRW 1023,78 0,23
zgodne z konsensusem. Powyzej oczekiwan wypadta za to inflacja USD/TWD 29,9750 0,09

USD/MXN 12,9263 0,04

bazowa, co wywotato dos¢ silng aprecjacje AUD. Zwyzki wyniosty

USD/BRL 2,2128
Indeksy gietdowe
spotka Apple. Okazaty sie one nieco lepsze od konsensusu. Zysk zamkniecie

ponad 50 pipsow. Wczoraj wyniki za ostatni kwartat opublikowata

na akcje wyniést 1,28 USD wobec oczekiwah na poziomie 1,231 P Sy 1973,6
. NIKKEI 225 15343,3 0,84

DAX 9674,74 0,65
WIG20 2395,99 0,24
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Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Polska: Dalsza poprawa na popytu wewnetrznego

Prognozujemy, ze wzrost sprzedazy detalicznej w czerwcu wynidst
5,7 proc. r/r (konsensus wynosi 4,1 proc.). Jesli chodzi o stope
bezrobocia rejestrowanego to zaktadamy, ze odczyt bedzie zgodny
z wczesniejszym szacunkiem Ministerstwa Pracy i Polityki
Spotecznej rownym 12,1 proc. (takg samg wartos¢ przewiduje
rynek). Podstawg naszej optymistycznej prognozy sprzedazy jest
rosngcy Wyprzedzajgcy Wskaznik Ufnosci Konsumenckiej, ktory
kontynuuje trend wzrostowy od péttora roku. Z drugiej strony
dane opublikowane przez Polskg Izbe Handlu, ktére obejmujg ok.
20 proc. handlu, sugeruja, ze istnieje ryzyko odchylenia sie w doét
finalnego odczytu. Odczyt ten jest bardzo wazny dla oszacowania
tempa wzrostu konsumpcji w drugim kwartale tego toku.
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Rys. 2. Szcunki sprzedazy wg Polskiej izby Handlu
Zrédto: PIH, GUS
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Rynek surowcowy
zamkniecie zm. %

Indeks SP GSCI 633,29
Indeks CRB 298,44
Ropa WTI 105,02
Ropa brent 107,77
Miedz LME 7025,00
Miedz Comex 321,10
Ztoto spot 1306,00
Srebro spot 20,86

Indeks S&P GSCI
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Whew Zealand CP1 ALL Groups Yo (2006.6=1000) - Last Price 1616
Whew Zealand Official Cash Rate - Last Price 3250
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Rys. 4. N. Zelandia: inflacja i gtéwna stopa procentowa
Zrédio: Bloomberg

N. Zelandia: komunikat wazniejszy od decyzji

W marcu Bank Rezerw Nowej Zelandii rozpoczat cykl podnoszenia
stép procentowych. By zapobiec przegrzaniu koniunktury oraz
zbytniemu wzrostowi inflacji, koszt pienigdza zostat podniesiony
juz trzykrotnie, tgcznie o0 0,75 pkt. proc., do 3,25 proc. Wydaje sie,
ze zamierzenia RBNZ zaczynajg sie realizowaé — wskazniki
wyprzedzajgce ostatnio znacznie spadty, a inflacja spowolnita. Co
wiecej od marca o niecate 40 proc. spadty ceny mleka w proszku —
przemyst mleczarski stanowi jedng =z najwiekszych gatezi
gospodarki Nowej Zelandii. Wymienione czynniki lekko zmniejszyty
oczekiwania na kolejng podwyzke stdp oraz zatrzymaty wzrost
wartosci nowozelandzkiej waluty. Uwazamy jednak, ze podwyzka
stdbp na lipcowym posiedzeniu jest niezagrozona, zmiany
natomiast powinny zaj$¢ w komunikacie wtadz monetarnych. Przy
braku zaskoczenia odnosnie podwyzki stop, uwaga powinna skupic¢
sie na zmianach w komunikacie. W ostatnich miesigcach RBNZ
zapowiadat stabilng Sciezke podwyzek stop w statych odstepach
czasu. Za kazdym razem gdy stopy byly podnoszone wiadze
monetarne odwotywaty sie do potrzeby obnizania oczekiwan
inflacyjnych oraz sprowadzenia kosztu pienigdza do bardziej
neutralnego poziomu. Uwazamy, ze w najnowszym komunikacie
pojawi sie sformutowanie, ze decyzje o kolejnych podwyzkach
uwarunkowane bedg oceng naptywajgcych danych z gospodarki.
Tym samym stanowisko RBNZ zmieni sie z jednoznacznie
jastrzebiego na bardziej neutralne, a co za tym idzie mimo
podwyzki stop dolar nowozelandzki powinien straci¢ na wartosci.
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
poziom zm. 1D zm. 5D
-1,70
-4,00
-1,50
KRZYWA DtUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

ZMIENNOSC OPCII ATM
EUR/PLN  USD/PLN  EUR/USD

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIE]

10,98 7,51
-5,4% -14,8%
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Wydarzenie (01(=
Inflacja CPI r/r (%) 1T kw.
Sprzedaz detaliczna m/m (%) czerwiec
Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec
Stopa bezrobocia (%) czerwiec
Liczba wnioskdw o kredyt hipoteczny (%) lipiec (18)
Sprzedaz detaliczna m/m (%) maj
Sprzedaz detaliczna z wytgczeniem pojazdéow m/m (%) maj
Indeks nastrojow konsumentéw KE (pkt.) lipiec (wst.)
Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) lipiec
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Prognoza
3,00
1,80
4,00

12,10
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0,30
-7,50

3,50

Poprzednio

2,90
-2,70
3,80
12,50
-3,60
1,10
0,70
-7,50

3,25
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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 +48225297638
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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