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Uwaga przenosi sie za Ocean Rynki w piguice
Waluty G-10

kurs

Po wczorajszym spadku do 1,3405, kurs EUR/USD od rana

stabilizuje sie tuz powyzej tego poziomu. O tym jednak, czy EUR/USD

notowania podtrzymajg trend spadkowy w duzej mierze USD/IPY
zdecydowac powinna dzisiejsza publikacja protokotu z posiedzenia GBP/USD
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Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD
Zrédto: TMS Direct EUR/CHF 1,2162

. . ) EUR/GBP ,791 -0,
Wraz ze spadkami EUR/USD osfabita sie polska waluta. Kurs / 07916 S
EUR/IPY 136,9600 -0,02

EUR/PLN wzrost do 4,15, a USD/PLN do 3,0950. Tym samym tak EUR/AUD 1,4302
jak pisaliSmy we wczorajszym raporcie porannym, natozenie Waluty regionu
EUR/PLN 4,1467

USD/PLN 3,093 0,02

CHF/PLN 3,4101 0,06
regionu. Tzw. trzecia runda sankcji zaktada zakaz sprzedazy broni GBP/PLN 5,2384 0,08

sankcji przez Unie Europejska na Rosje skutkowato umocnieniem
dolara i ostabieniem zitotego. Stracily tez pozostate waluty naszego

do Rosji, eksportu technologii informatycznych, ktére mogg by¢ EUR/HUF 310,76 0,04
USD/HUF 231,83 0,01
EUR/CZK 27,5000 0,01

USD/CZK 20,5151
sie zdecydowanie najdotkliwsza, gdyz niesie za sobg brak Waluty emerging markets

wykorzystane w celach militarnych oraz odciecie rosyjskich bankéow
od europejskiego rynku finansowego. Ta ostatnia kwestia wydaje

mozliwosci emisji akcji i obligacji przez najwieksze rosyjskie banki USD/TRY 2,1119

na europejskim rynku, czyli de facto odcina je od waznego Zrddta USD/RUB 35,6361 0,20

, : . : , USD/ZAR 10,5990 0,03
finansowania. Tym samym wraz z ostatnig podwyzkg stop przez USD/KRW 1024,40 0,01
Centralny Bank Rosji (o 50 pb do 8 proc.), sytuacja na rosyjskim USD/TWD 29,9560 0,04
rynku bankowym staje sie coraz trudniejsza. Odbije sie to USD/MXN 13,0664 -0,01

USD/BRL 2,2313

oczywiscie réwniez na obywatelach, ktérzy m. in. bedg mieli .
Indeksy gietdowe

utrudniony dostep do kredytow oraz zaptacg wyzsze odsetki. S

Uwazamy, ze w kolejnych tygodniach rubel oraz rosyjskie indeksy S&P 500 1970,0

gietdowe pozostang pod presja. NIKKEI 225 15646,2 0,18
DAX 9653,63 0,58

WIG20 2385,01 -0,25
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Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

USA: FOMC moze zaostrzyc retoryke

Dzi$ uwaga uczestnikdw rynku przenosi sie za Ocean. O godzinie
20:00 poznamy tres¢ protokotu z posiedzenia FOMC (w tym
miesigcu nie ma konferencji prasowej ani aktualizacji prognoz).
Kluczowa kwestia dotyczy tego jak Komitet odniesie sie do
ostatnich stéw Janet Yellen o tym, ze jezeli poprawa na rynku
pracy bedzie dalej postepowac szybciej niz oczekiwano, stopy
mogg zosta¢ podniesione wczesniej i silniej niz obecnie sie
oczekuje. Oczywiscie wstawienie tej kwesti do komunikatu
zamiast zdania o utrzymywaniu stép na obecnym poziomie przez
znaczy okres czasu byloby wielkim zaskoczeniem i diametralnym
zaostrzeniem retoryki. Niemniej jednak samo stwierdzenie, ze
poprawa na rynku pracy zachodzi szybciej niz oczekiwano,
oznacza¢ bedzie zaostrzenie retoryki i powinna skutkowac
umocnieniem dolara. Co wiecej po ostatnim wzroscie inflacji, w
komunikacie moze pojawic sie zdanie, ze inflacja rozpoczeta ruch
w kierunku celu Fed. Tym samym oczekujemy ,jastrzebiego”
wydzwieku dzisiejszego komunikatu, a co za tym idzie umocnienia
amerykanskiego dolara i pogtebienia spadkéw kursu EUR/USD.
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Rynek surowcowy
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Rys. 3. USA: Kwartalna dynamika PKB
Zrédio: Bloomberg

Strefa euro: mniejszy wplyw danych o inflacji

Przed publikacjg protokotu z posiedzenia FOMC poznamy wstepny
odczyt dynamiki inflacji CPI z Niemiec za lipiec (14:00), a
nastepnie z USA raport ADP (14:15) i annualizowang dynamike
PKB za II kw. (14:15). Inflacila w Niemczech stanowi dobry
predykator inflacji w catej strefie euro, ktorej publikacja
zaplanowana jest na jutro. Tym samym na jej podstawie mozna
wnioskowa¢ na temat przysztych decyzji Europejskiego Banku
centralnego. Teraz jednak, gdy ECB dosSC jasno zarysowat swoje
dziatania na kolejne miesigce, dane o inflacji tracg nieco na
znaczeniu i powinny mie¢ mniejszy wptyw na notowania na rynku

walutowym.
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Rys. 4. Inflacja w Niemczech i strefie euro
Zrédio: Bloomberg
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (01(= Prognoza  Poprzednio Odczyt

30-07-14 1:50 JP Produkcja przemystowa m/m (%) czerwiec (wst.) -1,2 0,7
30-07-14 1:50 JP Produkcja przemystowa r/r (%) czerwiec (wst.) 5,2 1
30-07-14 9:00 HU Stopa bezrobocia (%) czerwiec 8,3 8
30-07-14 9:30 SE Dynamika PKB kw./kw. (%) IT kw. (wst.) 0,6 -0,1
30-07-14 11:00 |74 Indeks nastrojow konsumentéw KE (pkt.) lipiec (ost.) -8,4 -8,4
30-07-14 13:00 us Liczba wnioskdw o kredyt hipoteczny (%) lipiec (25) 2,4
30-07-14 14:00 DE Inflacja HICP m/m (%) lipiec (wst.) 0,2 0,4
30-07-14 14:00 DE Inflacja HICP r/r (%) lipiec (wst.) 0,8 1
30-07-14 14:15 us Raport ADP (tys.) lipiec 235 280,8
30-07-14 14:30 us Annualizowana dynamika PKB kw./kw. (%) IT kw. (wst.) 3 -2,9
30-07-14 14:30 us Konsumpcja prywatna (%) IT kw. (wst.) 1,9 1
30-07-14 20:00 us Decyzja ws. poziomu stdp procentowych (%) lipiec 0,25 0,25
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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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