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Zioty bedzie pod presja RYNKI W PIGULCE

Eurodolar utrzymuje krétkoterminowy trend wzrostowy rozpoczety WALUTY G10

w pierwszym tygodniu listopada. Obecnie kurs EUR/USD znajduje o Yy
. . e . EUR/USD

sie tuz ponizej 1,35. Od rana lekko ostabia sie polska waluta. Kurs USD/IPY

EUR/PLN wzrasta pod 4,19, a USD/PLN powyzej 3,10. GBP/USD
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Na dzi$ nie ma zaplanowanych wielu waznych wydarzen, dlatego
tez oczekujemy relatywnie spokojnych notowan. Z danych makro EUR/CHF 1,2336

F oczekujemy relatywnie spokojny van. yen n EUR/GBP 0,8366 0,06
najwiekszg uwage powinien przykuc odczyt indeksu nastrojow na EUR/JPY 134.9300 023
rynku nieruchomosci USA — NAHB (16:00). Bedzie to pierwsza EUR/AUD 1,4340
wskazdwka odnosnie kondycji rynku nieruchomosci w listopadzie. WALUTY REGIONU
Podtrzymujemy nasze zdanie, ze w najblizszych tygodniach EUR/PLN 4,1808
utrzyma sie presja na umocnienie dolara wzgledem euro. Stac za LEDIELY 3,098 0,15
tym bedg w gtdwnej mierze poprawiajgce sie dane makro z USA CHF/PLN 3,3889 0,11

M beca W giownej poprawlajace sl ma '_ GBP/PLN 49977 0,10
ktore kontrastowaC nieco bedg z gotebim stanowiskiem nowej EUR/HUF 297 76 022
prezes Fed Janet Yellen oraz zwiekszg prawdopodobiefstwo USD/HUF 220,61 0,21
rozpoczecia ograniczania luzowania ilosciowego w pierwszych EUR/CZK 27,1330 0,11
miesigcach przysztego roku. W kolejnych dniach tygodnia poznamy USD/CzK 20,1026
dynamike sprzedazy detalicznej z USA ($roda) oraz protokot z UZVDA}LTLS;Y EMERGIN KETS
posiedzenia FOMC ($roda). Ze strefy euro natomiast w czwartek !

) USD/RUB 32,5667 0,07
czekajg nas odczyty indeksow PMI z Eurolandu, a w pigtek indeks USD/ZAR 10,1289 0,08
Ifo. Z rodzimej gospodarki poznamy natomiast m. in. dynamike USD/KRW 1057,90 0,53
produkcji przemystowej za pazdziernik (czwartek). Uwazamy, ze w USD/TWD 29,5470 0,15

tym tygodniu polska waluta moze traci¢ na wartoéci. Powinna na USD/MXN 12,9109 0,14

to wptynaé niepewnos¢ polityczna zwigzana z planowang na ten USD/BRL 2,3143
s . o INDEKSY GIELDOWE

tydzien rekonstrukcjg rzadu, a ponadto prawdopodobne przyjecie JAMK. ZMIANA %

przez sejm reformy OFE. Ziotemu réwniez nie pomogtaby S&P 500

zblizajaca sie naszym zdaniem korekta na Wall Street. NIKKEI 225

DAX
WIG

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., Al. Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. (22) 529 76 30, fax (22) 529 76 39, dommaklerski@tms.pl, www.tms.pl

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spotka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.537.560 zt, kapitat wptacony: 3.537.560 zt, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

RAPORT PORANNY

S - RYNEK SUROWCOWY
' i ’| M : KURS ZMIANA
| “ INDEKS S&P GSCI
J”; ‘ | |'7| i INDEKS CRB
| [ e——
Im] . ‘M'N.” ROPA WTI
w ROPA BRENT
' | MIEDZ LME
| MIEDZ COMEX
ZLtOTO
2 SREBRO
INDEKS S&P GSCI

JM{”“"I;H Illmul‘l Wj “"M

'|| I

BEiEE. e = ~ — = = = =

F 2 0 2 3 0 2 3 3 ) 32 2 5 3 5 2 0 0 23 0 2 2 23 0 0 0 3 3 5 W 3 ) 5 D
B B ) B 2 D B R B ) M E 1 2 R B ) BB D D e 2 0 ) D S D D SR D DD D G i D D e R e

Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

Polska: korekta na gieldach zagraza ztotemu

Rekordom na Wall Street towarzyszy aprecjacja walut naszego
regionu, cho¢ trudno nazwa¢ umocnienie imponujgcym: zioty
potrzebowat kilku sesji by wymaza¢ poniedziatkowe ostabienie do
euro. Tymczasem pojawiajg sie trudne do zbagatelizowania
symptomy, ze rajd S&P 500 ma sie ku koncowi. W takim
scenariuszu droga do spadkéw EUR/PLN ponizej 4,15 zostataby
oczywiscie zamknieta. Systematycznie spada bowiem odsetek firm,
ktorych kurs ustanawia nowe maksima, innymi stowy coraz mniej
spotek winduje S&P 500. Jest to tylko jeden z wielu znakdw
ostrzegawczych ptynacych z analizy sity trendu indeksu bazujacej

. . . NN, 25
na syntezie sygnatow z tworzacych go spotek. Co wiecej najlepiej
radza sobie przedsiebiorstwa z branzy telekomunikacyjnej i
energetycznej, czyli takie, ktérych papiery relatywnie lepiej
0 i

zachowujg sie w fazie korekty. Bliski koniec hossy bytby tez spojny
z historycznymi szablonami. Przecietnie rynek byka trwa okoto 60
miesiecy, a dno hossy zostato ustanowione w marcu 2009, czyli 57
miesiecy temu.
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Rys. 3. Indeks NAHB i sprzedaz detaliczna w USA EURIBOR3M - ST. ECB
Zrédto: Bloomberg WIBOR 3M - ST. NBP
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2013-11-18 10:00 |4 Saldo rachunku obrotéw biezacych (mld EUR) wrzesien 12,00
2013-11-18 16:00 us Indeks rynku nieruchomosci - NAHB listopad 55,00 55,00

2013-11-18 18:15 (IS Wystapienie szefa Fed z Nowego Jorku (William Dudley)

2013-11-18 19:30 us Wystapienie szefa Fed z Filadelfii (Charles Plosser)
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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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