RAPORT PORANNY

Paraliz rzadu USA

Rynkowa tymczasowe zamkniecie
amerykanskiego rzadu byla raczej skromna. Dolar stracit na
wartosci a indeksy na Wall Street sesje zamknety pod kreska, nie
mniej jednak nie mozna tu méwic¢ o silnej wyprzedazy. Nad ranem
kurs EUR/USD narusza gorne ograniczenie ponad tygodniowego
przedziatu wahan, obecnie wzrasta do 1,3570. Lekko zyskuje
polski ztoty, kurs EUR/PLN spada do 4,2150, a USD/PLN do
3,1050. Dzi$ oprdécz doniesien zwigzanych z zawieszeniem prac
rzadu w USA, najwiekszg uwage powinien przykuc¢ odczyt indeksu
ISM dla przemystu (16:00).
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD

Zrédto: TMS Direct
Wskutek odrzucenia przez Senat ustawy o tymczasowym
finansowaniu prac rzadu w 2014 roku, ktéra zostata wczesniej
przyjeta przez Izbe Reprezentantéw, rzad Stanéw Zjednoczonych,
po raz pierwszy od 17 lat zostanie czeSciowo zamkniety. Od dzis
ograniczona zostanie praca wiekszosci jednostek federalnych (m.
in. NASA, Pentagonu oraz departamentdéw handlu, skarbu, pracy i
spraw wewnetrznych), a okoto 800 tys. pracownikow zostanie
wystanych na przymusowe, bezpfatne urlopy. Co ciekawe w
obliczu tak drastycznych konsekwencji, wczoraj nie zostata podjeta
nawet jedna proba negocjacji miedzy Demokratami a
Republikanami. Koscig niezgody w ustawie jest reforma opieki
zdrowotnej zaproponowana przez Baracka Obame. Co prawda
reakcja rynku nie byla silna, jednak uwazamy, ze w najblizszych
tygodniach wraz ze zblizajgcg sie wazniejszg batalig - o limit
zadtuzenia, rosta bedzie presja na umocnienie dolara, spadki na
Wall Street oraz ostabienie walut rynkdw wschodzacych. Awersje
do ryzyka podnosi¢ réwniez bedzie przedtuzajace sie zamkniecie
prac rzadu.
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RYNKI W PIGULCE

WALUTY G10
KURS ZMIANA %
EUR/USD
USD/IPY
GBP/USD
AUD/USD
NzD/USD
USD/CAD
USD/CHF
INDEKS DOLAROWY

24 wrz 25 wrz 26 wrz 27 wrz 30 wrz

EUR/CHF
EUR/GBP
EUR/IPY 132,8500
EUR/AUD 1,4414
WALUTY REGIONU
EUR/PLN 4,2235

1,2227
0,8356 0,03

-0,02

USD/PLN 3,112 0,37
CHF/PLN 3,4536 -0,08
GBP/PLN 5,0543 -0,02
EUR/HUF 297,21 0,11
USD/HUF 219,01 0,44
EUR/CZK 25,7070

USD/CzK 18,9440
WALUTY EMERGING MARKETS
USD/TRY 2,0105

USD/RUB 32,2725 0,38
USD/ZAR 9,9890 0,52
USD/KRW 1073,56 0,10
USD/TWD 29,5200 0,40
USD/MXN 13,0628 0,37

USD/BRL 2,2170
INDEKSY GIELDOWE
ZAMK.

1640,4

ZMIANA %
S&P 500

NIKKEI 225 13578,5 2,45
DAX 2443,7 -1,68
WIG 8285,8 -0,76
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

Polska: Przemyst nie zwalnia

Indeks PMI dla polskiego przemystu we wrzesniu uplasowat sie na
poziomie 53,1 pkt., tym samym wypadt lepiej od naszej prognozy
(51,9 pkt.) oraz oczekiwan rynku (52,2 pkt.). To roéwniez
najwyzsza warto$¢ od ponad dwoch lat. Dane te potwierdzajg nasz
poglad o odradzajacej sie koniunkturze w rodzimej gospodarce.
Indeks produkcji przemystowej dla ktérego bazg jest styczen 2010
r. wykazuje tren wzrostowy od marca tego roku, co w niedalekiej
przysztosci (prawdopodobnie koniec roku) przetozy sie na powrdt
do 100, czyli do wartosci odnotowywanych ostatnio w styczniu
2012 r. Na dalszg poprawe wskazujg rowniez badania koniunktury
w przemysle GUS. Uwazamy, ze dobre dane z Polski bedg przede
wszystkim przektada¢ sie na relatywny wzrost wartosci ztotego
wobec walut naszego regionu. Z kolei sita ztotego wobec euro czy
dolara w najwiekszym stopniu uzalezniona jest od sytuacji na
rynkach bazowych.
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Rys. 3. Polska: Dynamika proukcji przemystowej i indeks PMI dla przemystu
Zrédto: BLOOMBERG

Dom Maklerski TMS Brokers 5.A

TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI
INDEKS CRB
ROPA WTI
ROPA BRENT
MIEDZ LME
MIEDZ COMEX
ZtOTO
SREBRO
INDEKS S&P GSCI

26 wrz 27 wrz

RYNEK PIENIEZNY
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M
50

SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC

—— TED SPREAD (PB)

5 lip
TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
EURIBOR 3M - OIS
EURIBOR3M - ST. ECB
WIBOR 3M - ST. NBP
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Stopa bezrobocia (%)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Sprzedaz detaliczna r/r (%)
Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Stopa bezrobocia (%)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)
Indeks PMI dla przemystu (pkt.)
Indeks PMI dla sektora przemystowego (pkt.)

Indeks ISM dla sektora przemystowego (pkt.)
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Prognoza Poprzednio
3,80 3,80
51,60 51,00
0,30 0,10
2,50 2,50
52,20 52,20
52,30 52,60
54,90 54,60
49,50 49,50
51,30 51,30
6,80 6,80
51,10 51,10
57,50 57,20

53,10
55,20 55,70

DOM MAKLERSKI

Odczyt
4,10
51,10
0,40
2,50
56,00
53,10

55,30
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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 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.
ZtOTO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przysziych Wycena przy wykorzystaniu 3-miesiecznej stawki WIBOR i odpowiedpx_lasth kontraktéw 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.

(M1 QUSIne]\/IENO) Il ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(012U o] VBN IS S0l ROZpx _lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowa stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[S0[33(:{0]2%] VBN I =@ -3l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

{012 8c] VIERY W\ 123 RGZpx _lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg 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.

i1\ <y W Gl ROZpx_lasta 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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da@tmes.pl +48225297638
Analityk Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tmes.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zZrédet informacji,
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 uzytkownikéw serwisow 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. Szczegétowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okrelenia odbiorcéw rekomendaciji, terminologii fachowej, konfliktow interesow, jak
rowniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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