RAPORT PORANNY

Korekcyjne umocnienie euro RYNKI W PIGULCE

Treé¢ protokotu z posiedzenia FOMC nie byta w stanie przedtuzy¢ WALUTY G10

. I ;. KURS
wczorajszego umochienia amerykanskiego dolara. Kurs EUR/USD EUR/USD

wzrasta do 1,36, a USD/PLN znizkuje do 3,07. Od poczatku USD/IPY
tygodnia relatywnie stabilne pozostajag notowania EUR/PLN, GBP/USD
AUD/USD
NzD/USD
USD/CAD
USD/CHF
INDEKS DOLAROWY

obecnie kurs znajduje sie na 4,1750.
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Rys. 1. Wykres 4- godzinny kursu EUR/USD

Zrédto: TMS Direct EUR/CHF 1,2359

EUR/GBP 0,8271

Dzi$ uwaga uczestnikdw rynku przenosi sie na Stary Kontynent. EUR/IPY 142,7900
EUR/AUD 1,5329
WALUTY REGIONU
EUR/PLN 4,1785
14:30). Przed jutrzejszym raportem z amerykanskiego rynku pracy USD/PLN 3,070

Decyzje ws. stép procentowych ogtoszg bowiem Bank Anglii
(13:00) oraz Europejski Bank Centralny (13:45, konferencja —

uwage powinny przyku¢ réwniez dane o zasitkach dla CHF/PLN 3,3808

bezrobotnych w USA (14:30). Minutki z grudniowego posiedzenia Clel Y 5,0517

. . . . . EUR/HUF 299,98
FOMC wskazaty na szerokie poparcie dla rozpoczecia ograniczania USD/HUF 220,39
programu skupu aktywdéw. Za gtéwny powdd, decydenci uznali EUR/CZK 27,4060
poprawiajgce sie perspektywy dla gospodarki oraz malejgce USD/CzK 20,1335

WALUTY EMERGING MARKETS

. R . . e e USD/TRY 2,1870
nie pojawity sie nowe informacje odnosnie Sciezki zmniejszania USD/RUB 33,0938

krancowe korzysci z dalszego skupu obligacji. Niestety w protokole

luzowania ilosciowego oraz jej determinant. W komitecie, poparcia USD/ZAR 10,7861
wiekszoéci nie uzyskaty réwniez propozycje obnizenia progu dla USD/KRW 1062,70
USD/TWD 30,1670

] USD/MXN 13,1242
podniesienie stoép procentowych - oficjalnie Fed deklaruje USD/BRL 2,3968

stopy bezrobocia oraz dostosowania progu inflacji, warunkujgcego

utrzymywanie stopy funduszy federalnych na obecnym poziomie (0 INDEKSY GIELDOWE
ZAMK.

S&P 500 1640,4

NIKKEI 225 13578,5
DAX 2443,7
WIG 8285,8

— 0,25 proc.) do momentu spadku bezrobocia ponizej 6,5 proc.
przy prognozach inflacji pozostajacych ponizej 2 proc.
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Rys. 2. Wykres dniowy EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

W. Brytania: funt pozostanie mocny

Zadna z 47 ankietowanych przez agencje Bloomberg instytucji
finansowych nie przewiduje zmiany stdp procentowych na konczacym sie
dzi$ posiedzeniu (obecnie gtéwna stopa wynosi 0,5 proc.). Decyzja ta nie
powinna mie¢ silnego wptywu na notowania brytyjskiej waluty. Co wiecej
by przed lutowym raportem inflacyjnym dowiedzie¢ sie czego$ wiecej na
temat pogladéw decydentéw odnosnie stanu gospodarki, bedziemy
musieli zaczeka¢ kilka tygodni - do publikacji protokotu z posiedzenia.
Obecnie utrzymuje sie ryzyko, ze MPC obnizy prdg inflacji (obecnie 7
proc.), po osiggnieciu, ktdrego mogg zostac¢ poniesione stopy procentowe.
Nabierajgca tempa brytyjska gospodarka oraz spadajace bezrobocie w
najblizszych tygodniach powinny wspiera¢ notowania funta szterlinga.
Uwazamy, ze funt powinien najsilniej zyskiwa¢ wobec walut krajow, gdzie
utrzymujg sie perspektywy kontynuacji luznej polityki pienieznej — EUR,
JPY, AUD.

Pomimo coraz wolniejszego przyrostu podazy pienigdza w strefie euro,
ograniczonej akcji kredytowej oraz pozostajgcej nisko inflacji uwazamy, ze
ECB nie zdecyduje sie na dalsze poluzowanie polityki pienieznej. Mario
Draghi powinien jednak pozostawi¢ sobie otwartg furtke do takiej decyzji
powtarzajac, ze Bank dysponuje szeregiem instrumentéw, ktore w razie
potrzeby mogg zosta¢ zastosowane. To z kolei nie powinno wspierac sity
wspolnej waluty. Co wiecej w tonie Rady Prezeséw prawdopodobnie
poruszona zostanie kwestia obnizki stopy depozytowej do ujemnego
poziomu — jezeli Mario Draghi nie wykluczy takiej decyzji w przysztosci,
euro powinno wyraznie stracic na wartosci. Rozbiezne drogi polityk
pienieznych w USA i Eurolandzie, w kolejnych tygodniach powinny
spychac kurs EUR/USD coraz nizej.
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI
INDEKS CRB
ROPA WTI
ROPA BRENT
MIEDZ LME
MIEDZ COMEX
ZtOTO
SREBRO
INDEKS S&P GSCI

6 sty 7 sty

RYNEK PIENIEZNY
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M

15 paz

TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
EURIBOR 3M - OIS
EURIBOR3M - ST. ECB
WIBOR 3M - ST. NBP
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (0] (= Prognoza Poprzednio
2014-01-09 01:30 AU Sprzedaz detaliczna r/r (%) listopad 0,40 0,50 0,70
2014-01-09 09:00 (074 Produkcja przemystowa r/r (%) listopad 3,50 3,50 6,20
2014-01-09 09:00 (074 Inflacja CPI r/r (%) grudzien 1,30 1,10 1,40
2014-01-09 09:00 HU Bilans handlu zagranicznego (min EUR) listopad (wst.) 650,00 759,10 803,50
2014-01-09 11:00 74 Indeks nastrojow konsumentow KE (pkt.) grudzien (ost.)  -13,60 -13,60
2014-01-09 12:00 DE Produkcja przemystowa r/r (%) listopad 3,00 1,00
2014-01-09 12:00 DE Produkcja przemystowa m/m (%) listopad 1,50 -1,20
2014-01-09 13:00 GB Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) styczen 0,50 0,50
2014-01-09 13:30 us Raport Challengera r/r (%) grudzien -20,60
2014-01-09 13:45 EZ Decyzja ws. poziomu stop procentowych (%) styczen 0,25 0,25
2014-01-09 14:15 CA Rozpoczete budowy domoéw (tys.) grudzien 192,21
2014-01-09 14:30 us Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych (tys.) styczen ( 4) 320,00 339,00
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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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da@tms.pl +48225297638
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tmes.pl
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