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Korekta sily dolara Rynki w pigutce
Waluty G-10

kurs

Po publikacji protokotu z posiedzenia FOMC dolar amerykanski

oddat nieco zyskdw wypracowanych w ostatnich dniach. Kurs EUR/USD

EUR/USD po osiggnigciu nowego, tegorocznego minimum na USD/IPY
1,3365, wzrost do 1,34. GBP/USD
AUD/USD
NZD/USD
USD/CAD
USD/CHF
Indeks dolarowy

79,8
79,7
79,6

F 79,5

£ 79,4
79,3
79,2

Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD 79,1

Zrédto: TMS Direct 79
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Osfabienie dolara i wzrosty kursu EUR/USD, skutkowaty spadkami
ujemnie skorelowanych z nim kurséw EUR/PLN i USD/PLN. Tym
samym ztoty umocnit sie wobec euro i dolara, odpowiednio do
4,1540 i 3,10. Zioty jednak caty czas pozostaje w trendzie
deprecjacyjnym. Uwazamy, ze jest to wptyw przede wszystkim

EUR/CHF 1,2172
EUR/GBP 0,7919 -0,03
EUR/JPY 137,7000 -0,02
EUR/AUD 1,4375
Waluty regionu

rosngcego na sile amerykanskiego dolara oraz napie¢ na linii Rosja EUR/PLN
— Zachdd. Tak jak pisaliSmy w poprzednich raportach uwazamy USD/PLN
jednak, ze ten drugi czynnik nie bedzie w stanie wptyngé na CHF/PLN
dlugoterminowe osfabienie polskiej waluty, dlatego tez nie GBP/PLN
widzimy duzej przestrzeni do dalszych wzrostow kursu EUR/PLN. EUR/HUF
Wraz jednak z kontynuacjg wzrostu wartosci dolara, rosngé USD/HUF
powinien kurs USD/PLN. W opublikowanym wczoraj protokole z EUR/CZK

USD/CzK

Waluty emerging markets
USD/TRY 2,1302
USD/RUB 35,4478 -0,20

posiedzenia FOMC decydenci, co prawda wyrazili wiekszy
optymizm na temat sytuacji na rynku pracy oraz wzrostu inflacji w
kierunku celu Fed, niemniej jednak brak byto stéw na temat
implikacji dla polityki pienieznej, co naszym zdaniem stato sie

USD/ZAR 10,6810 0,03
pretekstem do zamkniecia czesci dtugich pozycji na dolarze. Nie USD/KRW 1027,78 0,01
zmienia to jednak faktu, ze FOMC dostrzega poprawe na rynku USD/TWD 29,9890 0,04
pracy oraz znikajacg grozbe uporczywej, niskiej inflacji, a co za USD/MXN 13,1684 -0,01
tym idzie perspektywa zacie$nienia polityki pienieznej zostata USD/BRL 2,2457

utrzymana. Obecnie rynek wycenia podwyzke stép na III kw. Indeksy gietdowe
przysztego roku. Utrzymujemy nasze zdanie o tym, ze w kolejnych zamkniecie ~ zm. %
tygodniach dolar zyskiwat bedzie na wartosci, a wczorajsza korekta S&P 500 1970,0

stwarza przestrzen do silniejszej reakcji na jutrzejszy raport z NIKKET 225 15646,2 0,18
rynku pracy DAX 9653,63 0,58

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

USA: ostatnie wskazowki przed waznymi danymi

Z danych makro dzi$ poznamy wstepne dane o inflacji w strefie
euro za lipiec (11:00). Wczorajsze spadki dynamiki inflacji HICP w
Niemczech i Hiszpanii sugerujg nizszg dynamike rowniez w catej
strefie euro. Niemniej jednak, tak jak pisaliSmy we wczorajszym
raporcie porannym uwazamy, Zze teraz, gdy ECB dos$¢ jasno
zarysowat swoje dziatania na kolejne miesigce, dane o inflacji
tracg nieco na znaczeniu i powinny mie¢ mniejszy wplyw na
notowania na rynku walutowym. Po potudniu naptyng dane z USA
w postaci nowo zarejestrowanych wnioskow o zasitki dla
bezrobotnych (14:30) oraz indeksu Chicago PMI (15:55). Tym
samym poznamy ostatnie wskazdéwki przed jutrzejszymi,
wazniejszymi  danymi — zmiang zatrudnienia w sektorze
pozarolniczym oraz indeksem ISM dla przemystu w catych Stanach
Zjednoczonych. Jezeli dzis, dane zaskoczg in plus, pozytywny
obraz amerykanskiej gospodarki zostanie utrzymany, tym samym
dolar amerykanski powinien dalej zyskiwa¢ na wartosci.

WHNI Chicago Business Barometer (sa) - Last Price 62.
WISH Hanufacturing PHI 54 - Last Price 55
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Rys. 3. USA: Indeks Chicago PMI i ISM dla przemyslu
Zrédio: Bloomberg
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Rynek surowcowy

Indeks SP GSCI
Indeks CRB
Ropa WTI
Ropa brent
Miedz LME
Miedz Comex
Ztoto spot
Srebro spot

zamkniecie
630,23
296,64
101,19
107,67
7082,00
321,05
1299,28
20,59

Indeks S&P GSCI

l 638
636
634
632

13 mar 14 mar

17 mar

Rynek Pieniezny

WIBOR

EURIBOR

zm. %
-0,26
-0,56
0,22
-0,05
-0,53
-0,26
0,01
0,06

18 mar

LIBOR USD

Wycena przyszlych stop procentowych

OBLIGACJE 10Y

USA
WLK. BRYTANIA
NIEMCY
FRANCIA
HISZPANIA
WEOCHY

rentownosc
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (01(= Prognoza  Poprzednio Odczyt

31-07-14 1:05 GB Indeks nastrojow konsumentéw GfK (pkt.) lipiec 2 1
31-07-14 8:00 DE Sprzedaz detaliczna r/r (%) czerwiec 1,4 19
31-07-14 8:00 GB Indeks ogdlnokrajowych cen doméw r/r (%) lipiec 11,3 11,8
31-07-14 9:55 DE Stopa bezrobocia (%) lipiec 6,7 6,7
31-07-14 11:00 EZ Inflacja bazowa r/r (%) lipiec (wst.) 0,8 0,8
31-07-14 13:00 Ccz Decyzja ws. poziomu stdp procentowych (%) lipiec 0,05 0,05
31-07-14 13:30 us Raport Challengera r/r (%) lipiec -20,2
31-07-14 14:30 CA Dynamika PKB m/m (%) maj 0,3 0,1
31-07-14 14:30 CA Dynamika PKB r/r (%) maj 2,2 2,1
31-07-14 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) lipiec (26) 305 284
31-07-14 15:45 us Indeks Chicago PMI (pkt.) lipiec 63 62,6
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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

Dom Maklerski TMS Brokers 5.A., Al. Jerozalimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. [22) 52% 74 30, fax [22] 529 74 39, dommaklerskildtms.pl, www.tms.pl

Dom Maklerski TMS Brokers 5.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spothka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000204774
Kapitat zaktadowy: 3.537.540 zi, kapitat wptacony: 3.537.540 zt, NIP: 524-27-59-131, REGOMN: 015715078


mailto:bk@tms.pl
mailto:sz@tms.pl
mailto:mpi@tms.pl
mailto:da@tms.pl
mailto:bs@tms.pl

