RAPORT PORANNY

Pomost donikad

W obliczu ubogiego kalendarium danych makro na pierwszym
planie pozostaje przyszto$¢ programu ratunkowego Grecji, choc
wcigz z niewielkim wptywem na euro. W Chinach gorsze dane to
dobre dane, co wspiera AUD.

et =

jjw”wﬁ =
‘Ih ) Wﬂ .l b a8 |"! 1 ih g
l}“‘wirm ’th u’“ﬂ 'r.liWFWkwllmalhﬁ-mmww e ‘N""“yf"MLI‘||i‘h‘m )
WY L

| | Jl'

g

il

g

1 =z s = ] 2 1 _» | » % o] o2 | w oo | o5 | o Jos]
Eer T [T

Rys. 1. Przedtuzajaca sie konsolidacja na EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Grecja jest daleka od porozumienia z UE, ale wcigz walczy
o ztagodzenie warunkéw pomocy miedzynarodowej. Nowym
pomystem jest pozyczka pomostowa w wysokosci 10 mid EUR do 1
wrzesnia, ktdéra minister finansdw Grecji Varoufakis chce
przedstawi¢ na jutrzejszym szczycie UE i tg drogg kupi¢ czas dla
dalszych negocjacji. Pomyst jest o tyle zastanawiajacy, ze
w ostatni pigtek szef Eurogrupy Dijsselbloem stwierdzit, ze UE nie
udziela takich pozyczek. Czas ucieka, gdyz Grecja maksymalnie do
16 lutego moze zwleka¢ z prosbg o przedtuzenie programu
pomocowego na obecnych warunkach, jednak euro na razie nie
wyraza strachu przed grexitem. Nadal panuje przekonanie, ze
Grecja ostatecznie sie ztamie i przyjmie pomoc bez wiekszych
zmian, jednak trzeba mie¢ na uwadze, ze czotéwki na serwisach
informacyjnych moga ksztattowa¢ krotkoterminowy sentyment,
zaréwno na korzys¢, jak i ze szkodg dla euro.

Gar$¢ nerwowosci dodaje tez kwestia kryzysu ukrainsko-
rosyjskiego, ktory sam w sobie (wykluczajgc otwarta wojne) nie
jest jeszcze czynnikiem mogacym zdestabilizowac rynki finansowe,
ale moze postuzy¢ jako akcelerator innych negatywnych impulséw.
Ministrowie spraw zagranicznych strefy euro ustalili, ze wstrzymuja
sie z nowymi sankcjami dla Rosji do 16 lutego, dajac przestrzen
dla spokojnych rozméw na szczycie miedzy Ukraing, Rosja,
Niemcami i Francjg.
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RYNKI W PIGULCE
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Rys. 2. Inflacja CPI Chin najnizej od 5 lat
Zrodto: Bloomberg, TMS Brokers

Na polu danych makro wtorek przyniést juz odczyty inflacji z Chin
za styczen, gdzie CPI spadta do najnizszego poziomu od pieciu lat
(0,8 proc. r/r, prog. 1 proc.). Spadek cen ropy, staby popyt
wewnetrzny i efekt wysokiej bazy sg winne niskiego odczytu,
jednak po gietdzie w Szanghaju nie wida¢ negatywnej reakciji.
Wrecz przeciwnie rynek ,,z optymizmem"” przyjmuje dane (1 proc.),
ktore traktowane sg jako kolejny argument za tagodzeniem polityki
monetarnej Ludowego Banku Chin. Wydaje sie, ze po cieciu stopy
RRR na poczatku miesigca kolejne obnizki sg na horyzoncie. To
pomaga AUD i zatrzymuje presje spadkowa, nawet gdy
perspektywy luzowania polityki pienieznej przez RBA pozostajg
ciezarem w Srednim terminie.

Dalej w kalendarium na uwage zastugujg inflacja CPI z Norwegii
(10:00) i produkcja przemystowa z Wielkiej Brytanii (10:30).
W pierwszym przypadku oczekuje sie spadku cen w styczniu o 0,3
proc. m/m, co pogtebi presje na obnizki stop procentowych przez
Norges Bank i moze ostabia¢ korone dotychczas wspierang
pozytywnymi trendami ropy naftowej. W Wielkiej Brytanii
produkcja w grudniu ma spas¢ o 0,1 proc. m/m, ale poniewaz
rynek pozostaje skupiony na czwartkowym Raporcie o Inflacji
Banku Anglii, reakcja funta na dane moze by¢ umiarkowana.
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RYNEK SUROWCOWY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie
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Indeks nastrojow matych przedsiebiorstw NFIB (pkt.)

Okres
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Prognoza

1,00
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Poprzednio

1,50
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-2,60
-0,30
-1,80
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1,10

100,40
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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 arytmetyczg Srednig wazong cen surowcow 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.
Zt0TO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przysztych 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 rentownoscia 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(W(={012QU1 o le] /IR0 ISl ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(oMU o Re] VIS M=) ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[=0]331=10] 3% ISy P =@: Il ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

VLTl IRy W[ ROZpx _lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.

Kontrakty zabezpieczajgce przed wzrostem ryzyka niewyptacalnosci. W przypadku polskiego dtugu wzrost CDS o 1 pb. to wzrost kosztu

) ubezpieczenia 10 min USD polskiego dtugu o 1000 USD.

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

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

][I EIREN A\l Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

i1\ 1 Yv] YN 2SIl ROZpx_lasta w zmiennosci 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 dzielacych ostatnig warto$¢ od rocznej $redniej.

Dzienna zmiana kurséw walut, cen surowcéw, stawek CDS oraz rentownosci obligacji jest liczona od godz. 9:00 poprzedniego dnia sesyjnego do godz. 9:00 dnia
sporzadzenia raportu (z wyjetkiem rentownosci wegierskich obligacji, ktdrych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl (+48) 22 2766243
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki (+48) 603307161 bs@tms.pl
Strateg Walutowy Konrad Biatas - kbi@tms.pl
Mtodszy Analityk Bfazej Kiermasz - bk@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji,
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