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Zioty opuscit dlugoterminowa konsolidacje
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RYNKI W PIGULCE

Pozytywny sentyment w stosunku do aktywdw z panstw emerging WALUTY G10
;. . ’ KURS ZMIANA
markets wyraznie wyparowuje, nawet w przypadku rynkéw diugu, EUR/USD
ktére szczegdlnie przyciggaty kapitat. Takze waluty naszego regionu USD/IPY
trgca na wartosci i wydaje sie, ze tendencja ta moze okazac sie GBP/USD
stosunkowo trwata. AUD/USD
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Rys. 1. Wykres dzienny kursu EUR/USD
Zrddio: Bloomberg

Pod nieobecnos¢ rodzimych inwestoréw kurs EUR/PLN definitywnie
wybit 4,22, czyli gdérne ograniczenie diugoterminowego trendu
bocznego i bardzo dynamicznie wzrastat do 4,29. Zdecydowanie
stabsze od ziotego sg m.in. wegierski forint, turecka lira, czy
potudniowoafrykanski rand. Warto w tym kontekscie odnotowac, ze
stabo$¢ ztotego wpisuje sie w swoiste szablony sezonowe: ostatni
raz w maju ztoty umocnit sie do euro w 2008 roku. Historycznie
czerwiec duzo bardziej sprzyjat sile ztotego. Tym razem moze
jednak byc¢ inaczej ze wzgledu na oczekiwang przez nas kolejng fale
danych, ktére mogg sktoni¢ Rade Polityki Pienieznej do wydtuzenia
cyklu luzowania poza czerwcowe posiedzenie, na ktdérym obnizka
stop wydaje sie by¢ przesadzona. Systematycznie rosnie rowniez
wartoS¢ godziwa ztotego obliczana na bazie krdtkoterminowego
modelu uwzgledniajgcego relatywng wycene szerokiego spektrum
klas aktywodw.

EUR/GBP
WALUTY REGIONU
EUR/PLN 4,2829 0,86%
USD/PLN 3,288 0,39%
CHF/PLN 3,4446 0,95%
GBP/PLN 4,9976 0,66%
EUR/HUF 296,13 2,40%
USD/HUF 227,36 1,92%
EUR/CZK 25,7630 -0,32%
USD/CzZK 19,7810 -0,78%
WALUTY EMERGING MARKETS
USD/TRY 1,8853
USD/RUB 31,8374
USD/ZAR 10,2734
USD/KRW 1129,64
USD/TWD 29,9400
USD/MXN 12,8621
USD/BRL 2,1106
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Na dzisiejszej sesji prawdopodobne jest korekcyjne cofniecie sie
kursu w kierunku 4,24. W $rednim terminie perspektywy ztotego,
jak i pozostatych walut EMEA nalezy postrzegac negatywnie.
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédto: Bloomberg

Korekcyjne oslabienie dolara

Na rynkach bazowych ma miejsce korekcyjne ostabienie dolara
amerykanskiego, ktory traci do wszystkich walut z wyjatkiem dolara
nowozelandzkiego. Od poczatku wczorajszej sesji najsilniejsze sa
walut skandynawskie i euro. W rezultacie EUR/USD powrdcit ponad
200-sesyjng Srednig ruchomg i znajduje sie przy 1,3040. GBP/USD
obronit wazne wsparcie 1,50 i odbit sie do 1,5250. USD/JPY znizkuje
do 100, 40 - kluczowego poziomu otwierajgcego droge do spadku w
kierunku 98,00. Dzi$ w centrum uwagi znajdg sie dane inflacyjne ze
strefy euro, po stosunkowo wysokich wartosciach dynamiki CPI z
Niemiec i Hiszpanii mato prawdopodobny jest odczyt nizszy niz
prognozowane 1,4 proc. r/r. Dane dotyczace bezrobocia powinny z
kolei wykazac¢ utrzymujgca sie stabos$¢ rynkéw pracy — oczekiwany
jest wzrost z 12,1 do12,2 proc. Z drugiej strony Atlantyku zostanie
opublikowany indeks Chicago PMI — cenna wskazowka przed ISM.
Nalezy oczekiwa¢ wzrostu wskaznika, ktory zapowiada szereg
wysokich wartosci regionalnych wskaznikdw koniunktury. Konsensus
zaklada zwyzke z 49,0 do 50 pkt. Poznamy rdéwniez warto$¢
wskaznikéw inflacyjnych i dynamike wydatkdw Amerykandw.
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INDEKS S&P GSCI -0,14%

INDEKS CRB -0,18%

ROPA WTI 0,19%

ROPA BRENT -0,59%

MIEDZ LME 0,05%

MIEDZ COMEX 0,11%

ZtOTO 0,48%
SREBRO

INDEKS S&P GSCI

RYNEK PIENIEZNY
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY
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Stopa bezrobocia (%)
Inflacja bazowa r/r (%)
Dynamika PKB m/m (%)
Dynamika PKB r/r (%)
Indeks PCE Core m/m (%)
Wydatki Amerykanéw m/m (%)
Przychody Amerykanéw m/m (%)
Indeks Chicago PMI (pkt.)

Indeks Uniwersytetu Michigan (pkt.)
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Prognoza Poprzednio Odczyt

0,10
1,50
0,10
0,10
0,20
50,00

83,90

2,60
1,00
0,30
1,70
0,03
0,20
0,20
49,00

83,70
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OBJASNIENIA

INDEKS S&P GSCI Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowcow: energetycznych, metali szlachetnych i przemystowych oraz ptodéw rolnych.

Indeks surowcowy bedacy arytmetycza $rednig 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.
ZtOTO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przysziych Wycena przy wykorzystaniu 3-miesiecznej stawki WIBOR i odpowiednich kontraktow FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-
stawek WIBOR 3M miesiecznej stawki rynku pienieznego.

Réznica pomiedzy rentownoscig 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(M0l 9U/SIn)e]\/IEN0) SIll ROZnica pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(W02 US Rl VRS IS S0dl ROZnica pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowga stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS Rdznica pomiedzy 3-miesieczng stawka EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
=033 (:{02%] Y IENSy M =@ -3 ROZnica pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

(VA1E{0128c] IRy B\ 123 RGZnica pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopa procentowa NBP.

Kontrakty zabezpieczajace przed wzrostem ryzyka niewyptacalnosci. W przypadku polskiego dtugu wzrost CDS o 1 pb. to wzrost kosztu

(ee) (@l e e N ERD) ubezpieczenia 10 min USD polskiego dtugu o 1000 USD.

iTraxx Senior Fin. Indeks oparty o kontrakty CDS na dug 25 instytucji finansowych.

iTraxx SovX WE Indeks oparty o kontrakty CDS na dtug 15 krajow strefy euro.

(o] GIMEILER (pA V- Bl Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmienno$ci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
Zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

1\ <y N QI ROZnica w zmienno$ci 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$ci wegierskich obligacji, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).
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Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji, TMS
Brokers nie gwarantuje kompletnoéci, doktadno$ci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientow,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak rowniez uzytkownikow serwiséw 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 odbiorcow rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw intereséw, jak
rowniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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