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Uwaga przenosi sie na USA RYNKI W PIGULCE
WALUTY G10

Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB chwilowo podniosta CURS

zmiennoS¢ na parze EUR/USD. Notowania znizkowaty do 1,3550, EUR/USD

jednak nie byly w stanie trwale sforsowac Srodowych miniméw i USD/IPY

GBP/USD
AUD/USD
NzD/USD
USD/CAD
USD/CHF
" INDEKS DOLAROWY

dzi$ nad ranem kurs powrdcit powyzej 1,36.

Rys. 1. Wykres 4- godzinowy kursu EUR/USD
. 3 sty 6 sty 7 sty 8 sty 9 sty
Zrodto: TMS Direct
EUR/CHF 1,2337
EUR/GBP 0,8264
. . . . . . EUR/IPY 142,8200
pozostajg notowania EUR/PLN. Uwazamy jednak, ze w najblizszych EUR/AUD 15292
dniach czekajg nas spadki kursu EUR/USD, czemu towarzyszyc WALUTY REGIONU

bedzie stopniowe ostabienie polskiej waluty. Dzié kluczowy ptyw na EUR/PLN 4,1758
USD/PLN 3,068

i CHF/PLN 3,3849
(14:30). Ponadto uwage powinny przyku¢ dane o produkcji GBP/PLN 5,0533

Od kilku dni w waskim przedziale wahan miedzy 4,17 a 4,1850

notowania bedg miaty dane z amerykanskiego rynku pracy

przemystowej w Wielkiej Brytanii (10:30) oraz dynamice PKB w EUR/HUF 299,12
strefie euro (11:00). Wczorajsze stowa prezesa ECB Mario USD/HUF 219,79
EUR/CZK 27,4220
USD/CZK 20,1474
kondycji i perspektyw gospodarki nie zmienit sie. Warte WALUTY EMERGING MARKETS
odnotowania byto natomiast zwiekszenie sity zobowigzania Banku USD/TRY 2,1758
USD/RUB 33,2456
USD/ZAR 10,7827

USD/KRW 1061,38
Traktatami Unijnymi by osiggnag¢ swdj mandat zaktadajacy USD/TWD 30,0830

Draghiego nie zawieraty zadnych przetomowych tez, a ton oceny

do utrzymywania tagodnej polityki. Mario Draghi podkreslit
rowniez, ze ECB moze zastosowaC wszelkie $rodki zgodne z

stabilno$¢ cen. Podtrzymanie perspektyw dalszego ztagodzenia USD/MXN 13,0907
USD/BRL 2,3906
INDEKSY GIELDOWE

ZAMK.

rynku pracy za grudzien. S&P 500 1640,4
NIKKEI 225 13578,5

DAX 2443,7

WIG 8285,8

polityki pienieznej nie powinno sprzyjac sile wspdlnej waluty. Dzi$
uwaga przenosi sie na Stany Zjednoczone, a dokfadniej raport z
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Kolejny wzrost zatrudnienia w okolicach 200 tys., utwierdzi nas w
przekonaniu o mozliwej intensyfikacji ograniczania programu
skupu aktywow oraz powinien przetozy¢ sie na umocnienie
amerykanskiego dolara. Konsensus rynkowy ksztattuje sie na
poziomie 197 tys. nowych miejsc pracy w sektorze pozarolniczym
oraz zaktada pozostanie stopy bezrobocia na poziomie 7 proc. Za
dalszg poprawa na rynku pracy przemawiajg m. in wskazniki
aktywnosci takie jak sprzedaz detaliczna, produkcja przemystowa
oraz wydatki konsumenckie, ktore pozostajg na relatywnie
wysokich poziomach. Rozbiezne drogi polityk pienieznych w USA i
Eurolandzie, w kolejnych tygodniach powinny spycha¢ kurs
EUR/USD coraz nizej. Nasza prognoza na koniec I kw. zakfada
spadek do 1,33. Uwazamy rowniez, ze w tym okresie Zze ztoty

osfabi sie wobec dolara do 3,17 i wobec euro do 4,22.

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

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
instrumentdw, ktére w razie potrzeby mogg zostaC zastosowane.
To z kolei nie powinno wspierac sity wspolnej waluty. Co wiecej w
tonie Rady Prezesow prawdopodobnie poruszona zostanie kwestia
obnizki stopy depozytowej do ujemnego poziomu — jezeli Mario
Draghi nie wykluczy takiej decyzji w przysztosci, euro powinno
wyraznie straci¢ na wartosci. Rozbiezne drogi polityk pienieznych
w USA i Eurolandzie, w kolejnych tygodniach powinny spychac
kurs EUR/USD coraz nizej.
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Stopa bezrobocia (%)
Produkcja przemystowa r/r (%)
Inflacja CPI r/r (%)
Sprzedaz detaliczna r/r (%)
Produkcja przemystowa r/r (%)
Inflacja CPI r/r (%)
Produkcja przemystowa r/r (%)
Zmiana w zatrudnieniu (tys.)
Stopa bezrobocia (%)
Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)
Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym (tys.)

Stopa bezrobocia (%)

Okres
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listopad
grudzien
listopad
listopad
grudzien
listopad
grudzien
grudzien
grudzien
grudzien

grudzien

TMS g Brokers

Prognoza Poprzednio
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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

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

Dom Maklerski TMS Brokers 5.4, Al Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel, (22) 529 T8 30, fax [22) 529 76 39, dommaklerskiBtms.pl, www. tms.pl

Dom Maklerski TMS Brokers S.A., podlega Komisji Nadzoru Finansowego. Spolka zarejestrowana przez Sad Rejonowy
dia m.st. Warszawy w Warszawie, XI1 W ial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 000020
Kapitat zakladowy: 3.537.560 21, kapital wptacony: 3.537.560 zi, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715




