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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
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Kolejny Bank obniża stopy

Po słowach Mario Draghiego o możliwym dalszym złagodzeniu

polityki pieniężnej wspólna waluta straciła na wartości. Przed

rozpoczęciem sesji europejskiej kurs EUR/USD znajduje się na

poziomie 1,3085. Notowania złotego wobec euro pozostają stabilne

tuż pod 4,15, a wobec dolara oscylują przy 3,17. Dziś poznamy

jedynie drugorzędne dane. Największą uwagę powinny przykuć

zamówienia w niemieckim przemyśle za marzec (12:00).

Wczoraj w trakcie swojego wystąpienia publicznego na

Uniwersytecie w Rzymie Mario Draghi powiedział, że jeżeli będzie to 3,3879 0,59%
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Uniwersytecie w Rzymie Mario Draghi powiedział, że jeżeli będzie to

konieczne, ECB może ponownie obniżyć stopy procentowe. Ostatnie

wyraźne złagodzenie tonu władz monetarnych utwierdza nas w

przekonaniu o nadchodzącej słabości wspólnej waluty. Nasze

prognozy zakładają spadek EUR/USD do 1,29 i 1,27 w przeciągu

odpowiednio jednego i trzech miesięcy. Drugi dzień z rzędu od rana,

w gronie walut G-10 wobec amerykańskiego dolara najsilniej traci

australijska waluta. Wczoraj było to pokłosiem przede wszystkim

słabych danych z Chin, natomiast dziś jest to reakcja na dość

niespodziewaną obniżkę stóp procentowych przez RBA (z 3 do 2,75

proc., czyli najniższego poziomu w historii). Kurs AUD/USD spadł o

0,6 proc. do 1,0180. W komunikacie władze monetarne zwróciły

uwagę na rosnącą stopę bezrobocia oraz pozostawiły sobie otwartą

furtkę do dalszych obniżek, co w dłuższym terminie skłania do

negatywnego nastawienia do australijskiej waluty.
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RYNEK PIENIĘŻNY

WYCENA PRZYSZŁYCH STAWEK WIBOR 3M 

Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
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Strefa euro: presja na osłabienie euro

Na ubiegłotygodniowej konferencji prasowej po posiedzeniu ECB,

prezes tej instytucji Mario Draghi odnosząc się do ujemnej stopy

depozytowej stwierdził, że Bank jest technicznie przygotowany aby

ją wprowadzić. Biorąc jednak pod uwagę wcześniejszą, wyraźną

niechęć ECB do ujemnej stopy depozytowej oraz zaznaczanie jej nie

do końca przewidywalnych konsekwencji, uważamy, że władze

monetarne zdecydują się na taki ruch jedynie w sytuacji

gwałtownego pogorszenia perspektyw wzrostu gospodarczego.

Niemniej jednak furtka do spekulacji została otwarta, dlatego też

naszym zdaniem przedłużająca się seria słabych danych ze strefy
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Rys. 3. Strefa euro: stopy procentowe ECB i inflacjia 
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naszym zdaniem przedłużająca się seria słabych danych ze strefy

euro nasilać będzie oczekiwania na obniżkę stopy depozytowej, co

powinno przeważać pozytywny wpływ poprawy na rynku długu

peryferii Eurolandu i wpływać na osłabienie wspólnej waluty.
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Kraj Okres Prognoza Poprzednio
Prognoza 

TMS

AU marzec 0,00 -178,00 31,00

AU maj 3,00 3,00 2,75

CH kwiecień 3,10 3,20 3,10

FR marzec -1,40 -2,50

CH kwiecień 435,00 438333,99

CZ marzec -4,50 -5,70

CZ marzec 36,50 28,72

HU marzec (wst.) -0,95 -1,10

SE marzec -0,50 -0,95

DE marzec -2,90 0,00

DE marzec -0,50 2,30

PL kwiecień 108869,50

2013-05-07 09:30

2013-05-07 12:00

Stopa bezrobocia (%)

Produkcja przemysłowa r/r  (%)

Rezerwy walutowe (mln CHF)

Produkcja przemysłowa r/r (%)

Produkcja przemysłowa r/r (%)

Produkcja przemysłowa r/r (%)

Nowe zamówienia przemysłowe r/r (%)

Wydarzenie

Rezerwy walutowe (mln USD)

2013-05-07 03:30

2013-05-07 06:30

Bilans handlu zagranicznego (mln AUD)

Decyzja ws. poziomu stóp procentowych (%)

2013-05-07 07:45

2013-05-07 08:45

2013-05-07 09:00

2013-05-07 09:00

2013-05-07 09:00

2013-05-07 09:00

Bilans handlu zagranicznego (mld CZK)

2013-05-07 12:00

2013-05-07 14:00

Nowe zamówienia przemysłowe m/m (%)

Data

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY
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Indeks surowcowy będący arytmetyczą średnią ważoną cen surowców podzielonych na grupy: energia, metale kolorowe, metale szlachetne, 
mięso, towary przemysłowe, zboża.

Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowców: energetycznych, metali szlachetnych i przemysłowych oraz płodów rolnych.

INDEKS CRB

Różnica pomiędz notowaniami WIBOR 3M a referencyjną stopą procentową NBP.

Różnica pomiędzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkową stopą procentową EBC.

Indeks oparty o kontrakty CDS na dług 15 krajów strefy euro.

CDS (credit default swap)
Kontrakty zabezpieczające przed wzrostem ryzyka niewypłacalności. W przypadku polskiego długu wzrost CDS o 1 pb. to wzrost kosztu 
ubezpieczenia 10 mln USD polskiego długu o 1000 USD. 

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

ROPA WTI

Różnica pomiędzy 3-miesięczną stawką EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej stałej do zmiennej).

WIBOR 3M - ST. NBP

EURIBOR 3M - OIS

Wycena przyszłych 
stawek WIBOR 3M

Wycena przy wykorzystaniu 3-miesięcznej stawki WIBOR i odpowiednich kontraktów FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszły poziom 3-
miesięcznej stawki rynku pieniężnego.

ZŁOTO 

LIBOR USD 3M - OIS

TED SPREAD

Implikowana krzywa 

MIEDŹ COMEX Cena funta miedzi notowanej w kontrakcie na giełdzie w Nowym Jorku.

MIEDŹ LME Cena funta miedzi notowanej w kontrakcie na giełdzie w Londynie.

Różnica pomiędzy rentownością 3 miesięcznych bonów skarbowych a notowaniami 3-miesięcznych depozytów dolarowych na rynku 
międzybankowym.

iTraxx SovX WE

Cena spot uncji złota.

EURIBOR3M - ST. ECB

INDEKS S&P GSCI

OBJAŚNIENIA

Kształt krzywej świadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach względem przyszłej zmienności. Wzrost zmienności w polskich warunkach 

SREBRO Cena spot uncji srebra.

LIBOR USD 3M - ST. FED Różnica pomiędzy 3-miesięczną stawką LIBOR USD a benchmarkową stopą procentową Fed.

ROPA BRENT Cena baryłki ropy typu brent notowanej w kontrakcie na giełdzie w Londynie.

Cena baryłki ropy WTI notowanej w kontrakcie na giełdzie w Nowym Jorku.

Różnica pomiędzy 3-miesięczną stawką LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej stałej do zmiennej).

Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl

Różnica w zmienności pomiędzy opcjami call i put o takiej samej cenie instrumentu bazowego i wykonania oraz takim samym czasie do 
wygaśnięcia.

z-score Liczba odchyleń standardowych dzielących ostatnią wartość od rocznej średniej.

1M 25 DELTA RISK 
REVERSAL

Implikowana krzywa 
zmienności

Kształt krzywej świadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach względem przyszłej zmienności. Wzrost zmienności w polskich warunkach 
zwiększa ryzyko osłabienia złotego. 

Marcin Pietrzak mpi@tms.pl

Departament Analiz DM TMS Brokers

Dzienna zmiana kursów walut, cen surowców, stawek CDS oraz rentowności obligacji jest liczona od godz. 9:00 poprzedniego dnia sesyjnego do godz. 9:00 dnia 
sporządzenia raportu (z wyjętkiem rentowności węgierskich obligacji, których zmienność jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

-

bs@tms.pl+48603307161Bartosz SawickiAnalityk

da@tms.pl +48225297638

Młodszy Analityk

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, choć sporządzony został na podstawie wiarygodnych źródeł informacji, TMS
Brokers nie gwarantuje kompletności, dokładności i poprawności danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza się do klientów,
z którymi TMS Brokers podpisał odpowiednie umowy świadczenia usług, jak również użytkowników serwisów informacyjnych, w tym serwisów internetowych udostępnianych
przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialności za działania podjęte na podstawie rekomendacji, prognoz, przewidywań
i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dołożył należytej staranności. Szczegółowe informacje dotyczące
TMS Brokers, zasad sporządzania i rozpowszechniania rekomendacji, źródeł informacji, określenia odbiorców rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktów interesów, jak
również częstotliwości wydawania i ważności rekomendacji, wskazane zostały na stronach internetowych www.tms.pl w części „zastrzeżenia”.
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