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Kapitat odptywa z rynkéw wschodzacych

Kurs EUR/PLN

Obliczany przez nas indeks apetytu na ryzyko Indeks apetytu na ryzyko EMEA

4,40 - 6,0
wykazuje, ze sentyment inwestoréow wzgledem 435 | L 40
rynkow EMEA przestat ulegaé poprawie, do 430 - - 2,0
czego przyczynily sie dane rozwiewajgce nieco 25 00
obawy 0 negatywny wplyw paralizu :j: i:
administracji USA na koniunkture i mniej 4:10_ __6:0
tagodne od oczekiwan stanowisko Fed. W 4,05 - L 8,0
wyniku ostatniego spadku indeks znalazt na 4,00 1 100
neutralnym poziomie (w poblizu 0), a R s oo 13 e 127
najwiekszy wplyw na jego zmiane miata MIN, POZIOM MAKS. ZMIANA
sktadowa oddajgca zachowanie regionalnych 9,70 0,4 4,53 INDEKS 0,9
gield.  Historyczne  zaleznosci  pomiedzy SKLADOWE:

S -1,72 0,4 1,22 GIELDY -0,73
apetytem na ryzyko w regionie i kursem
EUR/PLN pokazuja, ze modelowo kurs tej pary >t n 2 OBHEACE £
walutowej powinien znajdowaé sie minimalnie 522 i b2 STAWKICPS 'O’IE
powyzej 4,20. To stosunkowo niewielkie 2,74 0,9 1,25 ZMIS':('\{]?SCI 0,302

200 SESJI ZMIANA

odchylenie nie stanowi jednak jeszcze silnej

przestanki do korekty. -
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Indeks i jego sktadowe:
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INDEKS APETYTU NA RYZYKO EMEA ~  ====- STAWKICDS <====- ZMIENNOSC OPCJI ~  ===== GIELDY ~ = =ee- OBLIGACIE SKARBOWE
-12,00 -3,50
cze 13 lip 13 sie 13 wrz 13 paz 13 lis 13
EUR/PLN EUR/HUF EUR/CZK LIRA (do koszyka) ~ RUBEL (do koszyka)
-—- Kursy walut regionu wykazujg statystycznie istotng i dosc
0,11 0,18

stabilng w czasie korelacje liniowg ze wskaznikiem. Jest ona
obecnie bardzo silna dla liry i ztotego, umiarkowana dla
rubla , a staba w przypadku EUR/HUF i EUR/CZK.
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Kurs EUR/HUF Indeks apetytu na ryzyko EMEA Kurs EUR/CZK Indeks apetytu na ryzyko EMEA

310,00 A r 6,000 27,50 r 6,000
305,00 1 [ 4000 700 4,000

I 2,000 I 2,000
300,00 A 26,50 -

L 0,000 0,000
295,00 A L 2,000 26,00 1 L 2,000
290,00 A I -4,000 25,50 L -4,000

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

I -8,000 - -8,000
280,00 1 | 10,000 20 ] L 10,000
275,00 r r r r r r r r - -12,000 24,00 r r r r r r r . -12,000

luty 13 maj 13 sierpien 13 listopad 13 luty 13 maj 13 sierpien 13 listopad 13

Kurs rubla do koszyka walut Indeks apetytu na ryzyko EMEA

Kurs EUR/HUF Indeks apetytu na ryzyko EMEA

310,00 1 6000 20 - 6,000
L 4,000
) i !
305,00 A 000 2,40
o0 L 2,000
300,00 A ' L 0,000
L 0,000 !
295,00 L 000 2,20 1 L 2,000
i L -4,000
290,00 1 4000 210
[ 6000 50 . - -6,000
285,00 - ' L 5000
- -8,000 !
1,90 A
280,00 10,000 -10,000
1,80 . . , . . . . . -12,000
275,00 " " j j j j ) ) ~ -12,000 luty 13 maj 13 sierpien 13 listopad 13

luty 13 maj 13 sierpien 13 listopad 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”.



