RAPORT PORANNY

Badania ankietowe w centrum uwagi

Ostabienie dolara po najnizszzym od roku odczycie dynamiki
zamowien na dobra trwate zostato szybko wymazane. Obecnie kurs
EUR/USD lekko znizkuje do 1,3365. Z kolei zaskakujgco dobre dane
o0 sprzedazy detalicznej nie pomogty ztotemu, ktdry od wczoraj traci

na wartosci.
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrodio: TMS Direct
Tak jak pisaliSmy wczoraj uwazamy, ze w tym tygodniu notowania
ztotego poruszac sie bedg w przedziale 4,22 — 4,2550 w stosunku
do euro i 3,14 — 3,19 wobec dolara. Dzi$§ najwiekszy wplyw na

przebieg notowan powinny mie¢ publikacje badan ankietowych z USD/PLN 3,170 -0,09
I . . . CHF/PLN 3,4446 -0,34
Niemiec (indeks klimatu gospodarczego Instytutu Ifo - 10:00) oraz GBP/PLN 49241 0.15
USA (indeks zaufania konsumentéw Conference Board - 16:00). EUR/HUF 299,28 -0,23
Wczoraj po znacznie nizszych od oczekiwan danych o zamoéwieniach USD/HUF 223,75 -0,17
EUR/CZK 25,6660 -0,04

na dobra trwate oraz wzroscie spekulacji o interwencji zbrojnej
Stanow Zjednoczonych w Syrii, rentownosci amerykanskich obligacji

podtrzymaty spadki zapoczatkowane w koncéwce ubiegtego

tygodnia. Uwazamy jednak, ze w  oczekiwaniu na

. . . USD/ZAR 10,4050 -0,38
rzysztotygodniowe odczyty indekséw ISM oraz raportu z rynku ! !
przyszioyg Yy ine - fap i USD/KRW 111628  -0,33
pracy, ktore powinny zwigkszyC prawdopodobienstwo rozpoczecia USD/TWD 30,0000 -0,04

wygaszania luzowania ilosSciowego przez Fed juz na wrze$niowym
posiedzeniu, rentownosci ponownie zaczng wzrastac. Zblizajgce sie
ograniczenie QE3 z kolei powinno przektada¢ sie na stopniowy
wzrost wartos$ci amerykanskiej waluty. Dzi$ jednak dane z Niemiec
oraz Standw Zjednoczonych mogg przetozyC sie na intradayowy
wzrost eurodolara.

EUR/CHF
EUR/GBP
EUR/JPY 131,0000
EUR/AUD 1,4927
WALUTY REGIONU
EUR/PLN 4,2406

1,2311
0,8612 -0,28

0,40

USD/CZK 19,1889

WALUTY EMERGING MARKETS
USD/TRY 2,0146
USD/RUB 33,1325

-0,27

USD/MXN 13,2485
USD/BRL 2,3799
INDEKSY GIELDOWE
ZAMK.

ZMIANA %
S&P 500
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. Spétka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XI| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.530.560 zt, kapitat wptacony: 3.530.560 zt, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

RAPORT PORANNY

e o . RYNEK SUROWCOWY
’ KURS ZMIANA
“ H{ B INDEKS S&P GSCI
‘l “ ______ INDEKS CRB 00  0,00%
M I N"T ROPA WTI 106,2  -0,49%
M M h ” IWI| pwll "u ROPA BRENT 11,0 0,01%
““ | I|1"| ‘|‘I| i Il| " J i Wit ”‘ l i"M(_J'L MIEDZ LME 73530  0,00%
; V r*n" { Il"' I MIEDZ COMEX 334,4 -1,07%

gl |'"

“l‘ H W m I

b —

ZkOTO 1402,4 0,54%
SREBRO 24,2 0,59%
INDEKS S&P GSCI

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

Niemcy: Ifo potwierdzi poprawe koniunktury

Najwazniejsze badania ankietowe za sierpien, w postaci indeksu i 22 sie 23 sie
ZEW oraz PMI dla Niemiec wskazujg, ze mozemy oczekiwac rowniez RYNEK PIENIEZNY
wzrostu indeksu Instytutu Ifo. Konsensus rynkowy zakfada wzrost WIBOR  EURIBOR LIBOR USD
zarowno indeksu oceny biezacej sytuacji w gospodarce jak i indeksu
oczekiwan. Pozytywne dane z Eurolandu, potwierdzajgce nasze
zdanie, ze dotek spowolnienia w strefie euro oraz w jej najwiekszej
gospodarce mamy juz za sobg, powinny stanowi¢ wsparcie dla
notowan wspdinej waluty. Jednak, jak wielokrotnie pisaliSmy WYCENA PRZYSZtYCH STAWEK WIBOR 3M
uwazamy, ze gotebie stanowisko Europejskiego Banku Centralnego [&UY

potaczone ze zblizajgcym sie rozpoczeciem wygaszania QE3
znacznie ogranicza przestrzen do wzrostow eurodolara.
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Rys. 3. Indeksy Instytutu Ifo EURIBOR3M - ST. ECB
Zrédto: BLOOMBERG WIBOR 3M - ST. NBP
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Rys. 4. Indeksy nastrojow Conference Board oraz Uniwersytetu Michigan
Zrédto: BLOOMBERG

USA: Nastroje gospodarstw domowych nieco stabsze

Najwazniejsze czynniki wptywajgce na nastroje gospodarstw
domowych, w ostatnich tygodniach wypadty dos¢ niejednoznacznie.
Z jednej strony na poprawe sentymentu wskazujg spadki cen paliw
oraz liczby nowo zarejestrowanych bezrobotnych, z drugiej jednak
korekta na gietdach (znaczna cze$¢ oszczednosci amerykandw
ulokowana jest na rynku kapitatowym) oraz ponowny wzrost
oprocentowania  kredytdbw  hipotecznych, przemawiajg za
pogorszeniem nastrojéw. Zwiastunem spadku indeksu Conference
Board jest rowniez pogorszenie indeksu Uniwersytetu Michigan.
Gorsze od oczekiwan pigtkowe dane z rynku nieruchomosci oraz
wczorajsze o zamowieniach na dobra trwate wskazuja, ze jezeli i
dzi$ odczyt rozczaruje mozemy spodziewac sie ostabienia dolara.
Niemniej jednak podobnie jak w ostatnich dniach wzrosty
eurodolara powinny zosta¢ szybko wymazane.
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Rys. 5. Wykres indeksu dolarowego oraz rentownosci 10- letnich obligacji USA
Zrédto: BLOOMBERG
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Stopa bezrobodia (%)
Indeks Ifo {pkt.)
Indeks Ifo - ocena biefaca {pkt.)
Indeks Ifo - perspektywy (pkt.)

Wystapienie szefa Fed Johna Wiliamsa z San Francisco
Wystapienie publiczne Benoit Coeuré cztonka zarzadu ECB
Decyzia ws. pogiomu stop procentowych (5%)
Indeks cen doméw S&P Case -Schiller mfm (%)
Indeks cen domdw S&P Case -Schiller rfr (%)
Indeks Richmond Fed {pkt.)

Indeks nastrojow konsumentdw Conference Board (pkt.)
Whystapienie publiczne Jirga Asmussena czfonka zarzadu ECB

lipiec
slerplen
sierpien
sierpien

sierpien
CZErwiec
CZErWiec
sierpien
sierpien

Prognoza

10,05
107,00
111,00
103,10

3,90
1,00
12,20
-5,00
73,50
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OBJASNIENIA

INDEKS S&P GSCI Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowcéw: energetycznych, metali szlachetnych i przemystowych oraz ptoddw 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 przyszitych 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 bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(WI:{012QUISInJe] /IR0 SHll ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[R{02 QNS0 Rc] VBN IS0 ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowa Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkq EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
SV {01 VIEES I @Il ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

LETe1 ] 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

B (@l E e D) 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 ICINERER PAl VIl Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysziej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

il SRy NS 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 dzielgcych ostatnig warto$¢ od rocznej $redniej.

Dzienna zmiana kurséw walut, cen surowcow, stawek CDS oraz rentownosci obligacji jest liczona od godz. 9:00 poprzedniego dnia sesyjnego do godz. 9:00 dnia
sporzadzenia raportu (z wyjetkiem rentownos$ci wegierskich obligacji, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tmes.pl +48225297638
Analityk Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy 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 uzytkownikéw serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych
przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnoéci 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. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktdw intereséw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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