RAPORT PORANNY

Ztoty najsilniejszy w regionie RYNKI W PIGULCE
Notowania gtéwnej pary walutowej od poczatku tygodnia WALUTY G10
pozostajg w trendzie bocznym. Od poczatku sesji azjatyckiej kurs EUR/USD —
EUR/USD stabilizuje sig tuz powyzej 1,35. Lekko ostabia sig polska USD/IPY

waluta. Kurs EUR/PLN wzrasta powyzej 4,17, a USD/PLN do GBP/USD

3,0850. AUpHLED
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Rys. 1. Wykres 4- godzinowy kursu EUR/USD EUR/CHF 1,2326

Zrédto: TMS Direct EUR/GBP 0,8405

EUR/JPY 133,4500

EUR/AUD 1,4252
WALUTY REGIONU

Centralnego (decyzja - 13:45, konferencja prasowa — 14:30). EUR/PLN 4,1698

Dzi$ najwazniejszymi wydarzeniami bedg posiedzenia wiladz
monetarnych — Banku Anglii (13:00) oraz Europejskiego Banku

Ponadto uwage powinny przyku¢ dane o produkcji przemystowej z USD/PLN 3,084

Niemiec (12:00) oraz PKB i wnioskach o zasitki dla bezrobotnych w el 3,3832

_ _ _ GBP/PLN 4,9611
USA (14:30). Od poczatku tygodnia ztoty pozostaje zdecydowanie EUR/HUF 296,31
najsilniejszg walutg naszego regionu. Wczoraj kurs EUR/PLN po USD/HUF 219,13
raz pierwszy od kilkunastu dni spadt ponizej poziomu 4,17, EUR/CZK 25,8090
natomiast USD/PLN ponizej 3,08. Zgodnie z oczekiwaniami Rada LEIDEAR LE IS

i WALUTY EMERGING MARKETS

Polityki Pienieznej nie zmienita poziomu stop procentowych, USD/TRY 2 0347
zobowigzata sie natomiast do ich utrzymywania na niezmienionym USD/RUB 32,3719
poziomie przynajmniej do koAca pierwszego pétrocza 2014 roku. USD/ZAR 10,2675

USD/KRW 1061,47

USD/TWD 29,4220
narastajgcg presje inflacyjng, a nastepnie do konca przysztego USD/MXN 13,1581

Uwazamy, ze juz w potowie roku RPP zacznie dostrzegaé

roku dwukrotnie podniesie koszt pienigdza (facznie o 50 pkt. baz.). USD/BRL 2,2884
INDEKSY GIELDOWE
ZAMK.

Sadzimy réwniez, ze oficjalne zobowigzanie Rady nie bedzie miato

wyraznego przetozenia na warto$¢ polskiej waluty — na co réwniez S&P 500

wskazata wczorajsza, stosunkowo skromna i szybko wymazana, NIKKEI 225

reakcja ostabiajgca ztotego. DAX
WIG
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

Strefa euro: mozliwa zapowiedz LTRO i ciecia stop

Podobnie jak rynek uwazamy, ze koszt pienigdza nie zostanie
zmieniony, jednak nalezy pamietaé, ze pod koniec wrzesnia prezes
tej instytucji Mario Draghi zasugerowat mozliwos¢ uruchomienia
kolejnej rundy LTRO (niskooprocentowanych pozyczek dla
bankéw) w celu zintensyfikowania akcji kredytowej. W ostatnim
miesigcu na ten temat wypowiadali sie inni przedstawiciele ECB, a
ich pozytywne opinie spowodowaty, ze dzi$ uruchomienia trzeciej
rundy LTRO spodziewa sie 60 proc. instytucji ankietowanych przez
Reutersa. Ponadto w obliczu najnizszej od 2009 roku inflacji, Maio
Draghi
procentowych na grudniowym posiedzeniu. Uwazamy, ze stowa o
mozliwych LTRO i obnizce stdép procentowych powinny wptyngé na
waluty. Niemniej jednak w
powszechnych oczekiwan na gofebi przekaz, istnieje duze ryzyko
rozczarowania i wzrostowe odbicie kursu EUR/USD.

moze zasygnalizowa¢ gotowos¢ do obnizenia stop

ostabienie  wspdinej obliczu

Rys. 3. Gtéwna stopa procentowa ECB i inflacja w strefie euro (r/r)
Zrédto: Bloomberg
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D

|'| |‘| ”m : :
b gllilh‘l, ‘I.hlll |”' ‘ , -1,70 -1,00
1 ' L , 1,70 11,10

i o
i T — T , 5,00 18,60
'ia. M |' L e , KRZYWA DEUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

i ' | H \l
I f 'nil'libh i I’ |I| | | Iy
“?'?‘[|~|" "4;.!"1' I H“ll*'ulli‘ I]‘ ',{
bl

4

Rys 4 Wykres d2|enny kursu GBP/USD
Zrodto: TMS Direct

W. Brytania: koniec wzrostéw na ,kablu”

Zgodnie z rynkowymi oczekiwaniami Bank Anglii nie powinien dzi$
dokona¢ zadnych zmian w polityce pienieznej. Ostatnie dane z —
ZMIENNOSC OPCII ATM

brytyjskiej gospodarki byly co prawda stosunkowo dobre (jak np. EUR/PLN  USD/PLN  EUR/USD
wczorajszy odczyt produkcji przemystowej) niemniej jednak jest
zdecydowanie za wczes$nie by dokonywaé zmian réwniez w
zobowigzaniu witadz monetach do utrzymywania stép na
niezmienionym poziomie do konca 2016 roku. Duzo wiekszg

uwage powinna przykué¢ przysztotygodniowa publikacja raportu o

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIE]

inflacji. Sadzimy, ze rezultaty dzisiejszego posiedzenia nie wplyng

znacznie na wartos¢ funta szterlinga. Uwazamy jednak, ze ostatnie 7119 11,53 7,90
] -13% -8,4% -1,1%
wzrosty kursu GBP/USD nalezy tratowac jako ruch powrotny do IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN

przebitej linii trendu, po ktérym nastgpi powrdt do spadkéw. W
dtuzej perspektywie uwazamy, ze kurs GBP/USD wybije sie dotem
z trwajacego prawie dwa miesigce trendu bocznego miedzy 1,59 a
1,6270.
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Rys. 5. Gtéwna stopa procentowa Banku Anglii i wartos¢ programu skupu aktywow AUD/USD
Zrédto: Bloomberg USD/IPY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednio
2013-11-07 01:30 AU Stopa bezrobocia (%) pazdziernik 5,70 5,60 5,70
2013-11-07 09:00 CH Rezerwy walutowe (min CHF) pazdziernik 434,00 432978,34
2013-11-07 12:00 ] Produkcja przemystowa r/r (%) wrzesien 0,80 0,30
2013-11-07 12:00 ] Produkcja przemystowa m/m (%) wrzesien 0,00 1,40
2013-11-07 13:00 Ccz Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) listopad 0,05 0,05
2013-11-07 13:00 GB Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) listopad 0,50 0,50
2013-11-07 13:45 4 Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) listopad 0,50 0,50
2013-11-07 14:00 PL Rezerwy walutowe (min USD) pazdziernik 106862,50
2013-11-07 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) listopad ( 2) 335,00 340,00
2013-11-07 14:30 us Annualizowana dynamika PKB kw./kw. (%) IIT kw. (wst.) 2,00 2,50
2013-11-07 14:30 us Konsumpcja prywatna (%) IIT kw. (wst.) 1,60 1,80
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OBJASNIENIA

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

Indeks surowcowy bedacy arytmetyczg Srednig 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.
Zt0TO 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 bondéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(WI={012QUIS o le] /IR0 ISIl ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(M0 MUS o Re] VIR M=) ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a benchmarkowgq stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkq EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[=0]331=10] 3% Y ISy P =@ -0l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

VLTl TRy W[ ROZpx _lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.

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

) 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.

M [IGNEREN (A% Il Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

i1\ 2 Yv] YNNGl ROZpx_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 dzielacych ostatnig warto$¢ od rocznej $redniej.

Dzienna zmiana kurséw walut, cen surowcdw, 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, ktdrych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl +48225297638
Analityk Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Miodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tms.pl

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 kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientdw,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikdw 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 dotozy} nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw interesdw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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