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Rosnie apetyt na ryzyko
= Kurs EUR/PLN

Indeks apetytu na ryzyko EMEA

. . . .. 4,40 1 - 6,0
W ostatnim tygodniu miat miejsce spadek
4,35 - - 4,0
awersji do ryzyka. Wzrost odnotowaty
4,30 - - 20
wszystkie skfadowe naszego indeksu, jednak a5 | oo
najwiekszy wptyw na jego zmiane miat spadek 420 - L 20
stawek CDS. Istotng role odegrata réwniez 415 L 4,0
malejgca zmienno$¢ opcji i rentownos¢ 4,10 6,0
obligacji. Wraz ze wzrostem apetytu na ryzyko 405 1 [ 80
L ,00 A - -10,0
umocnienie odnotowata polska waluta. Kurs ) '
L . . 3,95 . . ; . . ; -12,0
EUR/PLN znajduje sie w okolicy 4,1830. Jest to marzec 13 czerwiec 13 wrzesier 13
spadek silniejszy niz wynika to z historycznych MIN. POZIOM MAKGS. ZMIANA
zaleznosci pomiedzy sitg ztotego, a apetytem -9,70 1,1 4,35 INDEKS 1,0
na ryzyko, ktore wskazuja, ze notowania SKDOE:
. . s . . . _1172 013 1/22 GIELDY 0,11
powinny znajdowac sie w okolicy 4,19. Stanowi
.- ;. -2,11 -0,8 1,22 OBLIGACIE 0,24
to sygnat ostrzegawczy przed mozliwoscig
.. .. -3,22 1,24
ostabienia polskiej waluty. > g / STAWKI CDS 0,41
-2,74 1,3 1,46 ZMIS':?J?SCI 0,193
200 SESJI ZMIANA
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Indeks i jego sktadowe:

3,00 - 2,00
2,00 A 1,50
” \‘ =\ /N~
~TmTR A s \ oy
1,00 - R A WA N Y A “/ 1,00
v ,l J’ 4 \ ;\\ J /I \\ s I“\
I ’ ’_l- ‘l L \‘ ,I a" ’,/ - ‘,_l \
0,00 SR A VL . S NP | —— s 0,50
) i’ ’I‘\ - 2N \; e ‘::ll""l ’\'—--\"‘-a\ ! A\ h )
I - N I/ ‘_-I‘ - ’I g1y v vVos Py ~a \ L \__;(J
[ \ ' - \ mSAS N v -, ~ , LT W ’
-1,00 - ' o N S AR Y ’ Sse =\ s 0,00
! L ! I -1 W 4 1NN ="' Seom p 4 !
[ “\ ] \! 7 \ 1 \‘,__‘“ ’ \ (N Se l:--___‘ Pl
AV v v Y g R / Ssa
_ i PrIIANY ™ ’ \ ~ == -~ (WRAN N
ZIOO o I’ ”’Il \\A‘\\ \\\’I ‘Q’:,( \‘ ’I’] ,’ r\~_ « cmam’So -’/’ \\ == 0,50
AN S “o ro WVOovale ] ==’ ~ N PR
} S 1, SNl Vv ‘Vl % 1 \ c——— ll
-3,00 "0**',:-:: ’l 'l ~~\\ P ‘s\ AN’ - ,\’l NemNA - -1,00
] N ,—‘—_ ‘ \\,’ SN /'
l'\ ,' N ‘\ g
-4,00 :: o’ ‘--\,\ ’,' -1,50
Lk B A e N
5,00 { ¥ R N -2,00
INDEKS APETYTU NA RYZYKO EMEA ~ ====- STAWKI CDS ~ ====- ZMIENNOSC OPCJI ~ ===== GIELDY ~ == =-- OBLIGACJE SKARBOWE
-6,00 - -2,50
lip 13 sie 13 wrz 13 paz 13 lis 13 gru 13
EUR/PLN EUR/HUF EUR/CZK LIRA (do koszyka) ~ RUBEL (do koszyka)
Kursy walut regionu wykazujg statystycznie istotng i dos¢
0,02 0,10 . : o L
- stabilng w czasie korelacje liniowg ze wskaznikiem. Jest ona
0.38 obecnie bardzo silna dla liry, ztotego i rubla, umiarkowana
— -0,60 dla kursu EUR/CZK, a staba w przypadku EUR/HUF.
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Kurs EUR/HUF Indeks apetytu na ryzyko EMEA ——Kurs EUR/CZK Indeks apetytu na ryzyko EMEA

310,00 1 r 6,000 28,00 - r 6,000
305,00 [ 4000 5750 [ 4000

F 2,000 F 2,000
300,00 - 27,00 4

r 0,000 I 0,000
295,00 A L 2000 26:50 1 - -2,000
290,00 I -4,000 26,00 A L -4,000

I -6,000 I -6,000
285,00 - 25,50 A

I -8,000 I -8,000
280,00 - 25,00 1

F -10,000 F -10,000
275,00 T T T T T T T T -12,000 24,50 T T T T T T T T -12,000

marzec 13 czerwiec 13 wrzesien 13 marzec 13 czerwiec 13 wrzesien 13
Kurs EUR/HUF Indeks apetytu na ryzyko EMEA —Kurs rubla do koszyka walut Indeks apetytu na ryzyko EMEA

310,00 1 r 6,000 2,50 1 r 6,000

. - 4,00
305,00 4,000 2,40 ,000

F 2,000 F 2,000
300,00 - 2,30 4

F 0,000 I 0,000
295,00 A L - 000 2,20 1 L -2,000
290,00 1 r -4,000 2,10 | - -4,000

L 6,000 - -6,000
285,00 - 2,00 4

- -8,000 r -8,000

E 1,90 A

280,00 L 10,000 I -10,000
275,00 r r r r r r . . -12,000 1,80 T T T T T T T r -12,000

marzec 13 czerwiec 13 wrzesien 13 marzec 13 czerwiec 13 wrzesien 13
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METODOLOGIA
W celu umozliwienia pordwnania notowan réznych klas aktywow postugujemy sie statystyka z-score, ktdra polega
na standaryzacji notowan w oparciu o Srednig i odchylenie standardowe. W nastepnym kroku liczona jest $rednia z tych
z-scorow w ramach danej klasy aktywdw. Ostateczna wartos¢ indeksu apetytu na ryzyko jest sumg czterech takich $rednich
dla: indeksow gieldowych, rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych, stawek CDS i implikowanych

Zmiennosci opcji.

Departament Analiz TMS Brokers:

da@tms.pl +48225297638
Bartosz Sawicki Kierownik Departamentu bs@tms.pl 603307161
Szymon Zajkowski Analityk sz@tms.pl +48 22 5297638
Marcin Pietrzak Miodszy Analityk mpi@tms.pl +48 22 5297638
Grzegorz Zaleski Mtodszy Analityk gz@tms.pl +48 22 5297638

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrddet informacji, TMS Brokers nie gwarantuje
kompletnosci, doktadnos$ci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientéw, z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak
rowniez uzytkownikéw serwisdéw 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. Szczegdtowe informacje
dotyczace TMS Brokers, zasad sporzgdzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okresSlenia odbiorcow rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktow intereséw, jak réwniez
czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,,zastrzezenia”.



