RAPORT PORANNY

Euro odrabia straty

Podczas sesji azjatyckiej eurodolar zanotowat niewielki spadek.
Dzi$ od rana trwajg jednak wzrosty, ktérym udato sie juz wymazaé
catos¢ znizek, a kurs powrdcit ponad 1,3550. Pod wptywem zmian
EUR/USD pozostaje ztoty, ktdry obecnie umacnia sie w stosunku

do dolara i osftabia do euro. USD/PLN znizkuje ponizej 3,0970, a
EUR/PLN ro$nie do 4,1970.

Rys. 1. Wykres ggzj‘;iinowy kursu EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Dzi$ najwiecej danych naptynie ze Stanéw Zjednoczonych. Uwage
inwestorow powinien przyku¢ przede wszystkim indeks nastrojow
konsumentéw Conference Board, ktéry poznamy o 16:00.
Konsensus rynkowy zaktada jego niewielki wzrost do 72,2 pkt.
Oczekiwana zwyzka indeksu wynika jednak gtéwnie z efektu bazy.
W pazdzierniku przyjat on bowiem warto$¢ najnizszg od kwietnia
(71,2 pkt.), do czego przyczynit sie miedzy innymi paraliz
administracyjny, ktéry miat miejsce w pierwszej potowie miesigca.
Ze wzgledu na wywotane przez government shutdown opdznienia
w pracy administracji USA, dzisiejsza publikacja rozpoczetych
budéw doméw zostata przetozona na 18 grudnia. O 14:30
poznamy jednak ilos¢ pozwolen na budowe oraz indeksy cen
doméw publikowane przez Federal Housing Finance Agency i
Standard & Poor's. Na rynku nieruchomosci USA w ostatnim czasie
obserwowalismy spowolnienie wywotane rosngcym
oprocentowaniem kredytow hipotecznych. Rynki spodziewajg sie
niewielkiego wzrostu zarowno cen domoéw jak i liczby pozwolen na
budowe. Ponadto o 16:00 poznamy indeks Fed z Richmond, ktory
prawdopodobnie pozostanie jednak w cieniu innych publikacji.
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

Polska: Rosnacy optymizm konsumentow

O 10:00 zostang opublikowane dane o sprzedazy detalicznej i
stopie bezrobocia w Polsce. Prognozujemy wzrost sprzedazy
detalicznej o 4,9 proc. r/r oraz wzrost stopy bezrobocia do 13,1
proc. Nasza optymistyczna prognoza sprzedazy wynika z
osiggniecia przez Biezgcy Wskaznik Ufnosci Konsumenckiej
najwyzszej wartosci od dwdch lat (-24,3 pkt.). Jesli nasz
scenariusz zrealizuje sie, to bedzie to najszybszy wzrost sprzedazy
od czternastu miesiecy, co przyczyni sie do umocnienia naszych
prognoz dtugookresowych zaktadajacych, ze to spozycie
indywidualne bedzie napedza¢ wzrost gospodarczy w najblizszych
kwartatach. W przypadku stopy bezrobocia czynnik sezonowy dla
pazdziernika nie jest jednoznaczny — na przestrzeni ostatnich lat
stopa rosta $rednio o ok. 0,5 pkt. proc., jednak tym razem
powinna wzrosngc.
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Rys. 3. Koniunktura konsumencka
Zrédto: GUS
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2013-11-26 10:00 PL Sprzedaz detaliczna m/m (%) pazdziernik 4,80 -0,90
2013-11-26 10:00 PL Sprzedaz detaliczna r/r (%) pazdziernik 4,30 3,90
2013-11-26 10:00 PL Stopa bezrobocia (%) pazdziernik 13,00 13,00
2013-11-26 14:00 HU Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) listopad 3,20 3,40
2013-11-26 14:30 us Pozwolenia na budowe doméw m/m (%) pazdziernik -2,90
2013-11-26 14:30 us Pozwolenia na budowe domow (tys.) pazdziernik 931,00 926,00
2013-11-26 15:00 us Indeks cen doméw FHFA m/m (%) wrzesien 0,40 0,30
2013-11-26 15:00 us Indeks cen doméw S&P Case -Schiller m/m (%) wrzesien 0,90 0,93
2013-11-26 15:00 us Indeks cen doméw S&P Case -Schiller r/r (%) wrzesien 12,99 12,82
2013-11-26 16:00 us Indeks Richmond Fed (pkt.) listopad 3,00 1,00
2013-11-26 16:00 (JSI Indeks nastrojow konsumentéw Conference Board (pkt.) listopad 72,20 71,20
2013-11-26 22:45 \V4 Bilans handlu zagranicznego (min NZD) pazdziernik -350,00 -199,12
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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
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Miodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tms.pl
Miodszy Analityk Grzegorz Zateski - gz@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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