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Szkockie problemy funta RYNKI W PIGULCE

Na poczatek tygodnia EUR/USD utrzymuje pozycje sprzed WALUTY G10
KURS ZMIANA %

weekendu, tj. ponizej 1,30. EUR/PLN jest ciggniety ponizej 4,18. EUR/USD

Uwage przycigga staby funt z nowymi tegorocznymi minimami USD/IPY
GBP/USD - 1,6163. GBP/USD
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Zrédto: Bloomberg

EUR/CHF 1,2061

EUR/GBP 0,8007 -0,92
po raz pierwszy wskazujg na zwyciestwo szkockich separatystow. EUR/IPY 136,0800 0,03

Przecena funta zwigzana jest z weekendowymi sondazami, ktére

Presja na brytyjskiej walucie utrzymuje sie juz od kilku tygodni, ale EUR/AUD 1,3834
WALUTY REGIONU

EUR/PLN 4,1831
USD/PLN 3,232 -0,08
na niewielkg (51 proc.) przewage zwolennikdw separacji, cho¢ CHF/PLN 3,4684 -0,05

dopiero teraz sondaze uwiarygodnity ryzyko, ze Szkocja moze sie
odtaczy¢ od Wielkiej Brytanii. Badanie osrodka YouGov wskazato

trzeba zwrdcic uwage, Zze wsrod ankietowanych wystepowata GBP/PLN 5,2245 0,84

nadreprezentacja ludzi mtodych, z kolei bardziej wywazony sondaz 2URLLIF 313,75 -0,02

, e . L, . USD/HUF 242,39 -0,07
osrodka Panelbase wcigz daje zwyciestwo przeciwnikéw odtgczenia EUR/CZK 27,6250 0,07
Szkocji (52:48). Mimo tego, do gtosowania pozostaty jeszcze dwa USD/CzZK 21,3411

tygodnie (18 wrzesnia), co oznacza, ze funt moze by¢ jeszcze kilka WALUTY EMERGING MARKETS
USD/TRY 2,1637

) _ ) _ _ o _ USD/RUB 37,0855  -0,09
jednak, ze wynik referendum bedzie zgodny z wiekszoscig sondazy USD/ZAR 10,7377 -0,36

razy ,bombardowany” kolejnymi wiadomosciami. Zaktadajac

(NIE dla separacji), w notowaniach funta wobec euro i dolara USD/KRW 1023,74 0,05
buduje sie baza do odbicia pod tzw. ,rajd ulgi”. Najmocniej moze USD/TWD 29,9030 0,22
USD/MXN 13,0490 -0,10

USD/BRL 2,2418
referendum zaburzyla dodatnig korelacje z dyferencjatem INDEKSY GIELDOWE

to by¢ widoczne na kursie EUR/GBP, gdzie kwestia szkockiego

krétkoterminowych stép procentowych (czyli z réznicg w ocenie ZAMK. ZMIANA %
S&P 500
NIKKEI 225

przysztej Sciezki polityki monetarnej ECB i Banku Anglii).
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/USD

Zrodto: TMS Direct
Reszta dnia spokojna

Rewelacje na funcie to szczyt atrakcji w poniedziatkowym handlu.
Dzi$ w kalendarium widnieje jedynie indeks nastrojow Sentix ze
strefy euro (10:30), gdzie kontynuacja spadkow (prog. 1, poprz.
2,77) nie powinna dziwi¢. Jest to jednak publikacja trzeciej

kategorii z niemal

Stabilizacja EUR/USD z braku $wiezych impulsow moze przyniesc
techniczne odreagowanie ostatnich spadkéw, cho¢ strefa 1,2980-

1,3050 stanowi solidny opdr.

Jesli chodzi o ztotego, po pigtkowych danych z rynku pracy USA
ostabng¢ powinny oczekiwania na zacie$nianie monetarne Fed, co
nalezy traktowac¢ jako kolejny argument za podtrzymaniem

apetytu na aktywa rynkéw wschodzacych.

Wiiemcy: indeks To (R1) 1063
Wiiemcy: indeks ZEH (R3) 86
Wiiemcy: indeks Sentix on 8/31/14 (R2) 1.9

-

zadnym wplywem na notowania euro.

G 1034 Bocmtery

Zrédio: Bloomberg

Rys. 3. Niemcy: Ifo, ZEW, Sentix
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
08-09-14 7:45 CH Stopa bezrobocia (%) sierpien 3,00 2,90 3,00
08-09-14 8:00 DE Eksport m/m (%) lipiec 0,60 0,90 4,70
08-09-14 8:00 DE Import m/m (%) lipiec 0,20 4,50 -1,80
08-09-14 8:00 DE Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld EUR) lipiec 14,00 15,00 21,70
08-09-14 9:00 (074 Produkcja przemystowa r/r (%) lipiec 7,50 8,10 8,60
08-09-14 9:00 HU Bilans handlu zagranicznego (min EUR) lipiec (wst.) 450,00 584,10 497,60
08-09-14 9:15 CH Sprzedaz detaliczna r/r (%) lipiec 3,40 -0,60
08-09-14 9:15 CH Inflacja CPI r/r (%) sierpien 0,00 0,00 0,10
08-09-14 10:30 (4 Indeks Sentix (pkt.) wrzesien 1,35 2,74
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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 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 kontraktéw FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-
stawek WIBOR 3M miesiecznej stawki rynku pienieznego.

R&zpx_lasta pomiedzy rentownoscia 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(W(={012QU1 o le] /IR0 ISl ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(oMU o Re] VIS M=) ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka 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).
[=0]331=10] 3% ISy P =@: Il ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

VLTl IRy 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.

][I EIREN A\l Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

i1\ 1 Yv] YN 2SIl 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 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, ktdrych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl (+48) 22 2766243
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki (+48) 603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Bfazej Kiermasz - bk@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
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