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Eurodolar powraca ponad 1,32 Rynki w pigutce

Waluty G-10

kurs

Eurodolar dzi$ w nocy osiggnat minimum na poziomie 1,3180, po

czym przystapit do rozbudowywania korekty wzrostowej. Obecnie EUR/USD

znajduje sie w okolicach poziomu 1,3210. Polski ztoty pozostaje USD/IPY
dos¢ stabilny. EUR/PLN oscyluje wokét 4,18, natomiast USD/PLN GBP/USD
AUD/USD
NZD/USD
USD/CAD
USD/CHF
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lekko znizkuje w kierunku 3,1650.
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— EUR/CHF 1,2080
Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD EUR/GBP 0,7961 -0,06

Zrédio: TMS Direct EUR/IPY 137,1200 0,10
EUR/AUD 1,4203

W przeciwienstwie do wczoraj, dolar amerykanski ostabia sie dzi$ Waluty regionu

do wszystkich pozostatych walut z grona G10. W nocy EUR/PLN

opublikowane zostaly dane o nowozelandzkim bilansie handlowym. ziz ::E

Deficyt okazat sie wyzszy od konsensusu. Dolar nowozelandzki GBP/PLN

stracit nieco na wartosci w wyniku tych danych, jednak szybko EUR/HUF

odrobit cato$¢ strat. Wezoraj indeks S&P 500 wspiat sie na swdj USD/HUF

historyczny szczyt, przekraczajgc psychologiczng granice 2000 pkt. Ezggi

Nie udato sie jednak utrzymac tego dorobku w cenach zamkniecia. Waluty emerging markets
O godz. 14:00 swojg decyzje ogtosi Centralny Bank Wegier. USD/TRY 2,1736

Konsensus zaktada utrzymanie gtéwnej stopy procentowej na LEDIALE S i e
USD/ZAR 10,6916 0,13

USD/KRW 1016,88 0,32
zakonczenie cyklu obnizek. Pot godziny pdzniej poznamy dane o USD/TWD 29,9670 0,08

niezmienionym poziomie 2,1 proc. Bedzie to oznaczato

zamdwieniach na dobra trwatego uzytku w Stanach Zjednoczonych USD/MXN 13,1467 0,06
USD/BRL 2,2885
Indeksy gietdowe

za lipiec. Konsensus zaktada wzrost o 8,0 proc. w ujeciu

miesiecznym. W lipcu ztozono zamdwienia na 324 Boeingi, co samkniecie  zm. %

moze bardzo pozytywnie wplyng¢ na odczyt. O godz. 16:00 S&P 500 1997,9 0,48

poznamy indeks Conference Board. Konsensus zaktada spadek z NIKKEI 225 15521,2 -0,59
DAX 9470,15 -0,42
WIG20 2451,55 0,07

najwyzszego poziomu od 2007 roku o 1,9 pkt.
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Rynek surowcowy

EE Fam dwienia na samoloty Boeing w szt Zam dwienia na dobra trwatego uzytku

zamkniecie zm. %
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Rys. 2. USA: zaméwienia na dobra trwate i samoloty Boeing
Zrédio: TMS, Bloomberg, Boeing

Europejski diug w cenie

Z ciekawa sytuacjg mieliSmy do czynienia wczoraj na rynku
europejskiego dtugu. Byta ona wywotana pigtkowymi stowami Rynek Pieniezny
Mario Draghiego na sympozjum w Jackson Hole, ktére zostaty WIBOR EURIBOR  LIBOR USD
przez rynek zinterpretowane jako zapowiedz mozliwego
wprowadzenia programu luzowania iloSciowego. Rentownosci
portugalskich obligacji 10-letnich znizkowata o 20 pb. do okoto 3
proc., hiszpanskich spadfa o 15 pb. do okoto 2,25 proc, wtoskich o
okoto 10 pb., natomiast greckich szybowata w dét o niecate 20 pb. Wycena przyszlych
do 5,55 proc. Ponadto wczoraj rentownos¢ niemieckich obligacji 2-
letnich spadta ponizej zera, osiggajgc nawet poziom -0,05 proc.
Aprecjacyjny trend na europejskich obligacjach 10-letnich jest dzi$

kontynuowany. OBLIGACJE 10Y

» IKG“GMBSC 10-letnicch obligacji Wloch (RL) 2417
1 WRentownosc 10-letnicch obligacji Hiszpanii (R2) 2.200
W Rentownosc 10-letnicch obligacii Portugalii (L1) 2585 +
 Rentonnosc 10-letnicch obligadi Gredii (L2) 5628 |70

L ) NS VA NN rentownosc
o ' VAN [ USA
o WLK. BRYTANIA
R NIEMCY
Rys. 2. Rentownosci obligacji 10-letnich krajéw PIGS FRANCIA
Zrédto: Bloomberg HISZPANIA
WEOCHY
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dokonywanie waznych zakupow

— Sprzedaz detaliczna ceny biezace (1.08)

15,0 1
10,0 |

5,0

0,0 V'
-5,0 - L
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rys. 4. Polska: koniunktura konsumencka
Zrédho: GUS
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Polska: sprzedaz detaliczna nie zachwyci

Ostatnie dane z rodzimej gospodarki za lipiec bedg $wiadczyly o
stabej koniunkturze konsumenckiej na poczatku trzeciego
kwartatu. Naszym zdaniem w lipcu sprzedaz detaliczna w cenach
biezacych wyniesie 2,6 proc., co jest wartoscig zbyt niskg by
umozliwi¢ dalszy wzrost spozycia indywidualnego a w
konsekwencji wzrost PKB powyzej 3,2 proc. r/r. Jest to dopiero
poczatek tego kwartatu i spodziewamy sie, ze sprzedaz bedzie
rosta w szybszym tempie, jednak na razie sytuacja jest odmienna.
Wyniki badan ankietowych publikowanych przez GUS wskazujg na
dalsza poprawe wiekszosci sktadowych — w tym dwdch
najwazniejszych: dokonywania waznych zakupdéw oraz oceny
sytuacji na rynku pracy. W przypadku stopy bezrobocia
oczekujemy spadku do 11,8 proc. Oznacza to, ze finalny odczyt
bedzie ponizej szacunkéw Ministerstwa Pracy i Polityki Spotecznej,
ktére na poczatku tego miesigca poinformowato, ze stopa
bezrobocia rejestrowanego wyniosta 11,9 proc. Ponadto w lipcu
pracodawcy zgtosili do urzedéw pracy 95,7 tys. wolnych etatéw,
czyli 0 12,2% wiecej w stosunku do czerwca biezgacego roku, co
jest bardzo dobrym wynikiem.
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
poziom zm. 1D zm. 5D
-1,70
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-1,50
KRZYWA DtUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

ZMIENNOSC OPCII ATM
EUR/PLN  USD/PLN  EUR/USD

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIE]

10,98 7,51
-5,4% -14,8%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN

ol -

e DZI$ cecc@ees 5SES)ITEMU
= = @ = = SREDNIA 20 DNI

1w 2W M 2M 3M 6M 9M 1Y

1M 25 DELTA RISK REVERSAL
sko$nos¢ z-score  z-score -5D
EUR/PLN
USD/PLN
EUR/USD
EUR/CHF
GBP/USD
AUD/USD
USD/JPY

Dom Maklerski TMS Brokers 5.A., Al. Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. [22) 52% 74 30, fax [22] 529 74 39, dommaklerskildtms.pl, www.tms.pl

Dom Maklerski TMS Brokers 5.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spothka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000204774
Kapitat zaktadowy: 3.537.560 zi, kapitat wptacony: 3.537.560 zt, NIP: 5246-27-59-131, REGON: 015715078



RAPORT PORANNY

26-08-14 0:45

26-08-14 10:00
20-08-14 10:00
26-08-14 10:00
26-08-14 1400
20-08-14 14:30
26-08-14 15:00
20-08-14 15:00
26-08-14 15:00
26-08-14 16:00
20-08-14 12:00

HU
s
s
s
s
s
s

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie
Bilans handlu zagranicznego (min NZD)
Sprzeda? detaliczna mfm (%)
Sprzedaz detaliczna rjr (%)
Stopa bezroboda (%)

Decyzia ws. poziomu stap procentowych (%)
Zamawienia na dobra trwatego uzytku mfm (%)
Indeks cen domdw FHFEA mjm (%)
Indeks cen domdw S&P Case -Schiller mjm (%)
Indeks cen domdw S&F Case -Schiller rfr (%)
Indeks Richmond Fed (pkt.)

Indeks nastrojow konsumentdw Conference Board (pkt.)
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Prognoza
475
47
21
11,85
21
7
0,3
0,1
8,2
6
88,75

Poprzednio
247,32
1.1
1,2
12
21
1,7
0.4
0,31
9,34
7
90,9
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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 arytmetycza Srednig wazong cen surowcéw 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.
ZkOTO 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 bondw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(W(:{012MUIS nJe] \/IENO) ISIl ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(oMo Re] IRy M=) ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg 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).
(=001 1035 YISy =@ -l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

1V(T01x]\ ISy P \[:=1 23l ROZpx_lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopa procentowg NBP.

Kontrakty zabezpieczajace przed wzrostem ryzyka niewyptacalnosci. W przypadku polskiego dtugu wzrost CDS o 1 pb. to wzrost kosztu

R ) 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.

LT[ GINELER rAl V-l Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmienno$ci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

1M 25 DELTA RISK R&zpx_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 dzielgcych 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, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl +48225297638
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Miodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tms.pl
Mtodszy Analityk Btazej Kiermasz - bk@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informaciji,
TMS Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientow,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikdw serwisow 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. Szczegétowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw interesdw, jak
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