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Czy jestesmy w oku cyklonu? RYNKI W PIGULCE
Pozytywny akcent na zakoriczenie ostatniego tygodnia utrzymuje WALUTY G10
sie w pierwszych godzinach handlu po weekendzie. Jen jest w EUR/USD — s ——
defensywie w reakcji na doniesienia prasowe odnosnie GPIF. USD/IPY
Australijczyk znajduje wsparcie w planach banku centralnego Chin. GBP/USD
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Zrodto: Bloomberg, TMS Brokers

. . . o EUR/CHF 1,2065 0,11
Klimat na rynkach finansowych systematycznie poprawia sie po EUR/GBP 0.7922 012

$rodowym szoku, a inwestorzy skrzetnie wyszukujg argumentéw EUR/IPY 136,6300 -0,18
za powrotem w ryzykowne inwestycje. Jednoprocentowe wzrosty EUR/AUD 1,4562 0,24
WALUTY REGIONU

) EUR/PLN 4,2161
odczytem indeksu zaufania konsumentow daty sygnat do USD/PLN 3305 0.00

na Wall Street w pigtek napedzane najwyzszym od siedmiu lat

dzisiejszych wzrostow w Azji, gdzie Nikkei rosnie ponad 3,5 proc. CHF/PLN 3,4944 -0,03
Rentownoéci 10-latek USA wracaja ponad 2,2 proc., sugerujac GBP/PLN 5,3219 -0,07
EUR/HUF 305,76 -0,04

) ) USD/HUF 239,68 -0,11
107,50, choC tutaj akurat wiecej stabosci jena niz sity dolara. EUR/CZK 27.5720 -0.27

wiecej spokoju o Sciezke polityki Fed. USD/JPY podchodzi pod

Wedtug prasowych doniesien z Japonii tamtejszy Government USD/CzK 21,6135
WALUTY EMERGING MARKETS
USD/TRY 2,2425

USD/RUB 40,8236 -0,40
zagranicznych akgcji i obligacji z 23 proc. do 30 proc. Dolar USD/ZAR 11,0492 0,30

Pension Investment Fund, najwiekszy funduszy emerytalny na

Swiecie z aktywami 1,2 bln USD, rozwaza zwiekszenie udziatu

australijski zwyzkuje po pigtkowych informacjach z Chin, gdzie USD/KRW 1059,75 0,57

. , . USD/TWD 30,4020 0,00
bank centralny planuje wstrzykna¢ w rynek miedzy bankowy 200 ! !
Y planu] yKnac w ry N4 Y USD/MXN 13,5091 0,11

mid CNY (ok. 33 mld USD). To druga taka akcja po 500 mid CNY USD/BRL 24354
pozyczonych miesigc temu, co jest odbierane jako préby wsparcia INDEKSY GIEXLDOWE
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Publikacje wskaza kierunek

Jak na razie wszystko wyglada dobrze, ale pytaniem pozostaje, czy
sztorm juz za nami, czy jednak znalezliSmy sie w oku cyklonu? Z
takich,
nie da sie otrzasng¢ w jeden dzien, wiec w

problematycznych  kwestii jak kondycja globalnej
gospodarki,
najblizszych  dniach  wiele zalezec

bedzie od wydzwieku

publikowanych danych makro. Po zwyczajowo nudnym
poniedziatku (tylko bilans pfatniczy ze strefy euro), emocje
wzrosng we wtorek wraz z odczytem PKB z Chin za IIT kw.
Punktem wyjsécia jest wzrost o 7,2 proc. r/r. Jednoczesnie
poznamy wrzesniowe wartosci produkcji przemystowej i sprzedazy
detalicznej. W $rode najwazniejsze bedg dane o inflacji CPI z USA i
ciekawe, na ile deflacyjny trend cen ropy naftowej odbije sie na
ogolnej presji cenowej. W czwartek w centrum uwagi znajdzie sie
strefa euro ze wstepnymi indekséw PMI,

odczytami gdzie

oczekiwania juz s na minus.

W zaleznosci od wynikdow tydzien na rynku moze przypominac
przejazdzke po wybojach, choé nie sadze, aby czekaty nas dzienne
wahania na poziomie tych z ostatniej $rody. Na rynku walutowym
najgorsze w redukowanie dtugich pozycji w dolarze (w wiekszosci
wzgledem euro i jena) juz mineto i zesziotygodniowe minima
USD/JPY i USD/EUR powinny by¢ niezagrozone. Jednoczes$nie nie
mam jeszcze przekonania o wyjsciu USD/JPY ponad strefe 107,50-
108, przynajmniej bez silnych odczytow z USA lub kojgcych
komentarzy z FOMC. Indeksy PMI to powazne zagrozenia dla euro
i nasze nastawienie jest tutaj negatywne. Sytuacja na wykresach
AUD/USD i NZD/USD bardziej wyglada na przystanek w spadkach
niz uklepywanie dna do odbicia. Notowania funta powinny by¢
wynikiem odbioru danych z Wielkiej Brytanii (czwartek: sprzedaz
detaliczna, pigtek: PKB) i zastanawiam sie, czy GBP/USD uda sie
wyij$¢ ponad 1,62.
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI
INDEKS CRB 0,0
ROPA WTI 83,3
ROPA BRENT 86,4
MIEDZ LME 6629,5
MIEDZ COMEX 299,4
ZtOTO 1241,5
SREBRO 17,4
INDEKS S&P GSCI
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
20-10-14 8:00 DE Inflacja PPI m/m (%) wrzesien 0,00 -0,10 0,00
20-10-14 8:00 DE Inflacja PPI r/r (%) wrzesien -1,00 -0,80 -1,00
20-10-14 10:00 4 Saldo rachunku obrotéw biezgcych (mld EUR) sierpien 32,30
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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(={012 QU1 nle] /IR0 ISIl ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(M0 MUSnRe] VIR 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 =@ -0l 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 zabezpieczajace 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 EIEN (A%l Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

A1\ o] YN Gl 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 IMS Brokets |

da@tms.pl (+48) 22 2766243
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki (+48) 603307161 bs@tms.pl
Analityk Konrad Biatas - kbi@tms.pl
Mtodszy Analityk Bfazej Kiermasz - bk@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
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