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Indeks ZEW w cieniu polityki bankéw centralnych RYNKI W PIGULCE
Eurodolar dotart do strefy oporu rozciggajacej sie tuz powyzej WALUTY G10
1,35. Od rana lekko ostabia sie polska waluta. Kurs EUR/PLN, ktory OIS ZMIANA %

EUR/USD 1,3519 0,02
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ma za sobg 5 dni spadkéw wzrasta do 4,1750. USD/PLN wykonat
niewielki ruch wzrostowy w okolice 3,09.
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD 80,2
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Dzi$ uwage inwestorow powinien przyku¢ przede wszystkim indeks
instytutu ZEW (odczyt za listopad). Ostatnia obnizka stop EUR/CHF 1,2332 0,00
procentowych w strefie euro prawdopodobnie przetozyta sie na LR 0;6395 a0;02

., L, L, L , EUR/IPY 134,8300 0,22
poprawe  nastrojow  wsrdd  analitykow i inwestorow
EUR/AUD 1,4346

instytucjonalnych, ktére obrazuje indeks. Konsensus zaktada WALUTY REGIONU

wzrost z 52,8 do 54 pkt. Odczyt ten bedzie cenng wskazdéwka EUR/PLN 4,1761

odnoénie kondycji niemieckiej gospodarki w IV kwartale. Euro USD/PLN 3,089 0,00
prawdopodobnie bedzie jednak pozostawac pod wptywem gotebiej CHF/PLN 3,3863 -0,03
polityki ECB, co moze przetozy¢ sie na stabosS¢ wspdinej waluty. GBP/PLN 4,9742 0,00
Ponadto rynek wcigz wypatruje sygnatdw mogacych zapowiadaé EUR/HUF 297,04 0,01
ograniczenie luzowania ilosciowego w Stanach Zjednoczonych. USD/HUF 219,72 0,04
Informacji moze dostarczy¢ wypowied? Bena Bernanke, ktéra EUR/CZK 27,1490

USD/CZK 20,0819
WALUTY EMERGING MARKETS
USD/TRY 2,0214

bedzie miata miejsce dzi§ w nocy (o 1:00 czasu Polskiego).
Tymczasem wczoraj wieczorem poznali$my wypowiedzi szeféw Fed
z Nowego Jorku (William Dudley) i Filadelfii (Charles Plosser).

0,06
USD/RUB 32,6387  -0,31

William Dudley pozytywnie odnidst sie do perspektyw dla USD/ZAR 10,0968 0.41
amerykanskiej gospodarki, zaznaczajac jednak, ze sg to tylko USD/KRW 1055,78 0,20
prognozy. Charles Plosser, ktory uzyska prawo gtosu w nastepnym USD/TWD 29,4700 0,26

roku, wyraznie zaznaczyt natomiast, ze nie poprze ograniczenia USD/MXN 12,9008 0,03
luzowania w potaczeniu z obnizeniem progu bezrobocia. Obecnie USD/BRL 2,2640 2,23
inwestorzy spodziewaja sie, ze naptywajace dobre dane z INDEKSY GIELDOWE
amerykanskiej gospodarki przekonajg wiadze monetarne do ZAMK. ZMIANA %
rozpoczecia ograniczania QE3 na poczatku 2014 roku. Uwazamy,
ze te oczekiwania przetozg sie na umocnienie dolara wzgledem
euro.
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

Polska: dane z rynku pracy

Dzi$ o 14:00 poznamy dane z polskiego rynku pracy. Nasze
prognozy zaktadajg kolejny spadek zatrudnienia w ujeciu rocznym
(o 0,3 proc.) przy jednoczesnym wzroscie wynagrodzen (o 3,3
Od kilku dni
zapoczatkowane przez lepszy od oczekiwan odczyt PKB za III
kwartat. Mozolne spadki kursow EUR/PLN i USD/PLN pokazujg
jednak wygasajacq site strony podazowej. Ewentualne negatywne

proc.). obserwujemy umocnienie ztotego

zaskoczenie dzisiejszym odczytem moze stal sie pretekstem do
rozpoczecie korekty wzrostowej. W sytuacji braku niepewnosci co
do stanowiska RPP, dane te nie powinny wywota¢ jednak duzej
zmienno$ci w notowaniach par ztotowych. Reakcja moze byc¢
analogiczna do tej po odczycie PKB, ktdry chociaz wywotat reakcje
rynkéw to trudno nazwac te reakcje imponujaca.
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Rys 3. Polska: dynamika srednlego wynarodzenla i zarudnienia
Zrédto: Bloomberg
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI
INDEKS CRB
ROPA WTI
ROPA BRENT
MIEDZ LME
MIEDZ COMEX
ZtOTO
SREBRO
INDEKS S&P GSCI

RYNEK PIENIEZNY

WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M

0,

SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC

—— TED SPREAD (PB)

TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
EURIBOR 3M - OIS
EURIBOR3M - ST. ECB
WIBOR 3M - ST. NBP
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt

2013-11-19 10:00 NO Dynamika PKB kw./kw. (%) IIT kw. 0,60 0,80
2013-11-19 11:00 ] Indeks ZEW - ocena biezaca (pkt.) listopad 30,90 29,70
2013-11-19 11:00 DE Indeks ZEW - ocena perspektyw (pkt.) listopad 54,00 52,80
2013-11-19 14:00 PL Zatrudnienie m/m (%) pazdziernik 0,10 0,00
2013-11-19 14:00 PL Zatrudnienie r/r (%) pazdziernik -0,20 -0,30
2013-11-19 14:00 PL Wynagrodzenia m/m (%) pazdziernik 1,50 0,30
2013-11-19 14:00 PL Wynagrodzenia r/r (%) pazdziernik 2,90 3,60
2013-11-20 01:00 us Wystapienie publiczne szefa Fed (Ben Bernanke)
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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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