RAPORT PORANNY

USA unikng niewyptacalnosci

Po wczorajszym umocnieniu, dzi$ od rana dolar amerykanski lekko
traci na wartosci. Kurs EUR/USD znajduje sie na 1,3565. EUR/PLN
od wczorajszego popotudnia stabilizuje sie na 4,18, a USD/PLN
obecnie znizkuje w kierunku 3,08.

Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Z danych makro dzi$ poznamy indeks instytutu ZEW obrazujacy
nastroje wsrod niemieckich ekspertdw z branzy finansowej (11:00)
oraz pierwszy z serii regionalnych indekséw koniunktury w USA —
NY Empire State (14:30). Ponadto z rodzimej gospodarki poznamy
dynamike inflacji za wrzesien (14:00). Caty czas jednak kluczowe
znaczenie dla notowan majg doniesienie z USA dotyczace
postepow w negocjacjach nad podniesieniem limitu zadtuzenia.
Jak donosi agencja Bloomberg najpdzniej jutro zostanie
przegtosowana ustawa o podniesieniu limitu zadtuzenia do lutego
przysztego roku oraz zapewniajgca finansowanie rzadu
przynajmniej do potowy stycznia — tym samym w tym tygodniu
amerykanski rzad prawdopodobnie powrdci do petni prac. Wczoraj
przedstawiciele  Partii  Republikanskiej i  Demokratycznej
poinformowali, ze poczynili znaczny postep w kierunku
porozumienia. Uwazamy, ze przetamanie pata politycznego umocni
amerykanskiego dolara. Sporg niepewnos¢ wprowadza jednak fakt
zblizajgcych sie publikacji zalegtych danych makroekonomicznych z
USA. Amerykanskie witadze wczesniej informowaly, Zze po
przywrdceniu petni prac administracji, bedg potrzebowaty okoto
trzech dni na przygotowanie i opublikowanie danych.
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RYNKI W PIGULCE
WALUTY G10

EUR/USD
USD/JPY
GBP/USD
AUD/USD
NzZD/USD
USD/CAD
USD/CHF

KURS

INDEKS DOLAROWY

8 paz 9 paz

EUR/CHF
EUR/GBP
EUR/IPY
EUR/AUD

ZMIANA %

79,6
79,4

10paz 1lpaz 14paz 15paz

1,2341
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1,4208

WALUTY REGIONU

EUR/PLN
USD/PLN
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EUR/CZK
USDh/CzK
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USD/TRY
USD/RUB
USD/ZAR
USD/KRW
USD/TWD
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218,10
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18,8440
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1066,75
29,3670
12,9830
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

Australia: RBA nie niepokoi sie silng walutg

Od rana w gronie G-10 wobec amerykanskiego dolara najsilniej
zyskuje dolar australijski. Kurs AUD/USD narusza opdr wyznaczony
przez maksimum sprzed miesigca i wzrasta do 0,9540 — to
najwyzszy poziom od czerwca biezgcego roku. Jest to pokiosie
tresci protokotu z ostatniego posiedzenia Banku Rezerw Australii.
Decydenci pozostawili sobie otwartg furtke do dalszy obnizek stop
procentowych oraz przede wszystkim nie wyrazili zaniepokojenia
ostatnig aprecjacjg australijskiej waluty (co bylo pewnym
zaskoczeniem). Uwazamy, ze obecnie utrzymuje sie przestrzen do
dalszego umocnienia dolara australijskiego. Najblizszy opér dla

AUD/USD to 0,9585, a nastepnie 0,9715.
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Rys. 3. Wykres dzienny kursu AUD/USD
Zrédto: TMS Direct
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D
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Rys. 4. Inflacja CPI i stopa referencyjna NBP
Zrédto: Bloomberg

Polska: Niewielki wzrost inflacji

Prognozujemy, ze inflacia we wrze$niu wzrosta do 1,2 proc. w
ujeciu rocznym. Zaktadamy, ze paliwa i nosniki energii tak jak
przed miesigcem odejmag okoto 0,4 pkt. proc. od wzrostu cen, ZMIENNOSC OPCII ATM

natomiast wzrosnie wktad inflacji bazowej z 0,8 do 0,9 pkt. proc. EUR/PLN  USD/PLN  EUR/USD
(w sierpniu wyniosta 1,4 proc. r/r, a we wrzesniu naszym zdaniem
wzrosnie o 1,5 proc.). Stabilny pozostanie udziat wzrostu cen
zywnosci, ktéry doda 0,6 pkt. proc. do inflacji CPI. W najblizszych
miesigcach zaktadamy dalszy wzrost inflacji bazowej, ktora przed

fazg dezinflacji podnosita CPI o 1,4 pkt. proc. — poréwnanie tej i i
ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIE]

7,24 11,67 7,96
cen majacego zrédto w polepszeniu koniunktury. Uwazamy, ze 2% -5,6% -13,6%

dane o inflacji nie wptyng na notowania polskiej waluty. IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN

wartosci z obecng réowng 0,9 wskazuje na przestrzen do wzrostu
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. 11000001 111 111 i ". EUR/PLN 1,00 -0,36

N RN USD/PLN 1,52 0,13 0,64
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Rys. 5. Inflacja z rozbiciem na poszczegdlne kategorie GBP/USD -0,30 1,11 0,86

Zrédto: GUS i obliczenia whasne AUD/USD -1,02 0,71 0,18
N -n 2R -n RQ 110
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Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2013-10-15 06:30 JP Produkcja przemystowa m/m (%) sierpien (ost.) -0,70 -0,90
2013-10-15 06:30 JP Produkcja przemystowa r/r (%) sierpien (ost.) -0,20 -0,40
2013-10-15 08:45 FR Inflacja HICP r/r (%) wrzesien 1,00 1,00 1,00
2013-10-15 09:00 HU Produkcja przemystowa r/r (%) sierpien (ost.) 0,90
2013-10-15 10:30 (€]:] Inflacja bazowa r/r (%) wrzesien 2,00 2,00
2013-10-15 10:30 GB Inflacja CPI r/r (%) wrzesien 2,60 2,70
2013-10-15 10:30 GB Inflacja PPI r/r (%) wrzesien 1,30 1,60
2013-10-15 11:00 ] Indeks ZEW - ocena biezaca (pkt.) pazdziernik 31,30 30,60
2013-10-15 11:00 DE Indeks ZEW - ocena perspektyw (pkt.) pazdziernik 49,60 49,60
2013-10-15 14:00 PL Inflacja CPI m/m (%) wrzesien 0,10 -0,30
2013-10-15 14:00 PL Inflacja CPI r/r (%) wrzesien 1,10 1,10
2013-10-15 14:30 us Indeks NY Empire State (pkt.) pazdziernik 8,00 6,29
2013-10-15 15:00 PL Wykonanie budzetu (%) wrzesien 75,40
2013-10-15 23:45 NZ Inflacja CPI kw./kw. (%) IIT kw. 0,70 0,20
2013-10-15 23:45 NZ Inflacja CPI r/r (%) IIT kw. 1,20 0,70
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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 +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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