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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
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Korekta spadków eurodolara

Po piątkowym rozczarowującym raporcie z amerykańskiego rynku

pracy dolar amerykański stracił na wartości. Od początku sesji

azjatyckiej kurs EUR/USD stabilizuje się w okolicach 1,3170. Lekko

natomiast osłabia się polska waluta. Kurs EUR/PLN znajduje się na

poziomie 4,2780, a USD/PLN na 3,2480.

Na dziś nie ma zaplanowanych w zasadzie żadnych ważnych

wydarzeń rynkowych. Na nastroje największy wpływ powinny mieć
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doniesienia na temat decyzji o ataku Sanów Zjednoczonych na

Syrię. Ponadto dziś poznamy wartość indeksu Sentix (10:30), czyli

pierwsze badanie ankietowe za wrzesień dotyczące oceny

koniunktury. Piątkowy raport z rynku pracy nie wpisał się w

ostatnią serię stosunkowo pozytywnych odczytów dotyczących

zatrudnienia. Niemniej jednak w ankiecie przeprowadzonej przez

agencję Bloomberg (po publikacji raportu) konsensus cały czas

zakłada rozpoczęcie ograniczania QE3 na wrześniowym

posiedzeniu. Uczestnicy rynku uważają, że Fed rozpocznie od

zmniejszenia luzowania o 10 – 75 mld dolarów miesięcznie.

Uważamy, ze w najbliższych dniach utrzyma się presja na

aprecjację amerykańskiego dolara. W połączeniu z osłabiającym

wspólną walutę, gołębim nastawieniem Europejskiego Banku

Centralnego, kurs EUR/USD powinien pogłębić spadki. Uważamy,

że w tym tygodniu notowania mogą dotrzeć do 1,3050.
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INDEKS S&P GSCI

RYNEK PIENIĘŻNY

WYCENA PRZYSZŁYCH STAWEK WIBOR 3M 

Rys. 2. Wykres 4- godzinowy kursu EUR/PLN
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Polska: Reforma OFE groźna dla złotego

Relatywna słabość rodzimego rynku akcji to nie jedyny kanał

negatywnego oddziaływania planowanych zmian na polską walutę.

W wypadku przeprowadzenia reformy systemu emerytalnego

powstanie inne, niebagatelne zagrożenie dla złotego. Wskutek

przetransferowania do ZUS obligacji skarbowych znajdujących się

obecnie w rękach funduszy emerytalnych, do ponad 45 proc.

wzrośnie udział inwestorów zagranicznych w całości zadłużenia. W

rezultacie złoty stałby się jeszcze bardziej podatny na odpływ

inwestycji portfelowych i wrażliwy na sytuację na rynku papierów
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Rys. 3. Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym i 6- miesięczna średnia
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skarbowych. Trzeba w tym kontekście pamiętać, że już teraz rynki

emerging markets znajdują się pod presją, która wynika z

oczekiwania na ograniczenie tempa skupu aktywów przez Fed.
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Kraj Okres Prognoza Poprzednio Odczyt

JP lipiec 507,60 336,30

JP lipiec -871,70 -139,20

JP II kw. (ost.) 3,90 2,60

JP II kw. (ost.) 1,00 0,60

CN sierpień 2,60 2,70

CN sierpień -1,70 -2,30

CH sierpień 3,00 3,00

CZ sierpień 1,40 1,40

CH lipiec 2,30

EZ wrzesień -3,20 -4,85
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2013-09-09 01:50 Bilans handlu zagranicznego (mld JPY)
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2013-09-09 03:30
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Inflacja CPI r/r (%)
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

2013-09-09 01:50 Saldo rachunku obrotów bieżących (mld JPY)

Inflacja CPI r/r (%)
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2013-09-09 09:15

2013-09-09 10:30

2013-09-09 00:00
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Implikowana krzywa 

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

iTraxx SovX WE

EURIBOR3M - ST. ECB

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

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

Różpx_lasta 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

Różpx_lasta 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 odpowiedpx_lasth kontraktów FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszły poziom 3-
miesięcznej stawki rynku pieniężnego.

ZŁOTO 

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

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 - OIS

TED SPREAD

LIBOR USD 3M - ST. FED Różpx_lasta 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.

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

OBJAŚNIENIA

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

Cena spot uncji złota.

INDEKS S&P GSCI

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

Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl

Różpx_lasta 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.

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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