RAPORT PORANNY

Wzrost zmiennosci dopiero po weekendzie

Od rana wspdlna waluta umacnia sie wobec amerykanskiego
dolara. Kurs EUR/USD wzrasta do 1,35. Tym samym caty czas
pozostajemy w konsolidacji, w ktdrg rynek wszedt w ubiegtym
tygodniu, po posiedzeniu Fed. Uwazamy, ze dopiero wybicie z
przedziatu 1,3450 — 1,3565 powinno wyznaczy¢ kierunek notowan
na najblizsze dni.
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RYNKI W PIGULCE
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Rys. 1. Wykres 4-godzinowy kursu EUR/USD
Zrédio: TMS Direct

Dzi$ najwiekszy wptyw na rynek powinny mie¢ doniesienia o
postepach w negocjacjach w Kongresie USA nad ustawg
budzetowg na przyszty rok. Z danych makro natomiast najwieksza
uwage powinny przyku¢ odczyty inflacji konsumenckiej z Niemiec
(14:00) oraz dochoddéw i wydatkdéw amerykanéw (14:30). Od rana
lekko umacnia sie réwniez polska waluta. Kurs EUR/PLN znizkuje
do 4,2250, a USD/PLN do 3,13. Uwazamy jednak, ze dzi$ potencjat
do dalszej aprecjacji ztotego jest mocno ograniczony. Negatywnie
oddziatujacg na waluty krajow wschodzacych awersje do ryzyka
podnoszg bowiem wcigz nierozwigzane spory w amerykanskim
Kongresie, dotyczace planu finansowania na przyszty rok wraz z
podniesieniem limitu zadluzenia. Politycy majg czas do
poniedziatku by uchwali¢c tymczasowg ustawe na nowy rok
budzetowy, rozpoczynajacy sie juz we wtorek. Wczoraj Spiker Izby
Reprezentantéw John Boehner powiedziat, ze Izba raczej nie
zaakceptuje planu wydatkéw, ktory dzis prawdopodobnie zostanie
poparty w Senacie.

EUR/CHF 1,2268
EUR/GBP 0,8385 0,30
EUR/JPY 133,1000 0,31
EUR/AUD 1,4414
WALUTY REGIONU
EUR/PLN 4,2264
USD/PLN 3,132 0,12
CHF/PLN 3,4456 0,01
GBP/PLN 5,0403 -0,22
EUR/HUF 299,70 0,00
USD/HUF 222,10 0,05
EUR/CZK 25,6670 -0,05
USD/CzK 19,0215
WALUTY EMERGING MARKETS
USD/TRY 2,0205
USD/RUB 32,3516 0,00
USD/ZAR 9,9949 0,13
USD/KRW 1073,65 0,14
USD/TWD 29,5540 0,19
USD/MXN 13,0712
USD/BRL 2,2455
INDEKSY GIELDOWE
ZAMK. ZMIANA %
S&P 500 1640,4
NIKKEI 225 13578,5 2,45
DAX 2443,7 -1,68
WIG 8285,8 -0,76
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Stowa te sugerujg, ze do ostatniej chwili moga toczy¢ sie spory w
kwestii ustawy, jak rowniez zwiekszajg prawdopodobienstwo, ze
do poniedziatku wcale nie uda sie wypracowa¢ kompromisu.
Przedtuzajacy sie pat polityczny powinien natomiast przektadac sie
na wzrost niepewnosci na rynkach finansowych oraz skutecznie
hamowac¢ aprecjacje polskiej waluty oraz wzrosty indeksow
gietdowych. Silniejszych ruchéw na rynku spodziewamy sie jednak
dopiero po weekendzie, kiedy to rozstrzygnie sie czy Kongres
uchwali wspomniang ustawe wydatkowg wraz z podniesieniem
limitu zadtuzenia.
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Rys. 3. USA: Koniunktura konsumencka
Zrédto: BLOOMBERG
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
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INDEKS CRB
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RYNEK PIENIEZNY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (0] (= Prognoza  Poprzednio Odczyt

2013-09-27 01:30 JP Inflacja CPI r/r (%) sierpien 0,70 0,90
2013-09-27 08:45 FR Dynamika PKB kw./kw. (%) IT kw. (ost.) 8,00 0,50 0,50
2013-09-27 08:45 FR Dynamika PKB r/r (%) IT kw. (ost.) -11,00 0,30 0,40
2013-09-27 09:00 CH Indeks KOF (pkt.) wrzesien 0,80 1,36

2013-09-27 09:00 HU Stopa bezrobocia (%) sierpien 4,40 10,11

2013-09-27 09:30 SE Sprzedaz detaliczna r/r (%) sierpien 0,50 2,10

2013-09-27 10:00 \[0) Stopa bezrobocia (%) wrzesien 0,30 2,80

2013-09-27 11:00 EZ Wystapienie publiczne Mario Draghiego szefa ECB

2013-09-27 14:00 (Y3 Inflacja HICP m/m (%) W{r\fvii'f” 1,45 0,00

2013-09-27 14:00 (Y3 Inflacja HICP r/r (%) W{r\fvii'f” 10,00 1,60

2013-09-27 14:30 us Indeks PCE Core m/m (%) sierpien 2,70 0,08

2013-09-27 14:30 us Wydatki Amerykanow m/m (%) sierpien 2,60 0,10

2013-09-27 14:30 us Przychody Amerykanow m/m (%) sierpien 0,00 0,10

2013-09-27 15:55 USs Indeks Uniwersytetu Michigan (pkt.) W{r\fviiifr" 1,60 76,80
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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 $rednig 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.
ZtOTO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przysziych 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 rentownoscig 3 miesiecznych bondw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(M1 QUSIne]\/IENO) Il ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(012U o] VBN IS S0l ROZpx _lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowa stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[S0[33(:{0]2%] VBN I =@ -3l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

{012 8c] VIERY W\ 123 RGZpx _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

(ee) (@l e e N ERD) ubezpieczenia 10 min USD polskiego dtugu o 1000 USD.

iTraxx Senior Fin. Indeks oparty o kontrakty CDS na dug 25 instytucji finansowych.

iTraxx SovX WE Indeks oparty o kontrakty CDS na dtug 15 krajow strefy euro.

(o] GIMEILER pA V- Bl Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmienno$ci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
Zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

i1\ <y W Gl ROZpx_lasta w zmienno$ci 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).
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Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tmes.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zZrédet informacji,
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 uzytkownikéw serwisow 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. Szczegétowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okrelenia odbiorcéw rekomendaciji, terminologii fachowej, konfliktow interesow, jak
rowniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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