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1,3226 -1,46%
93,33 -0,04%
1,5176 -1,71%
1,0237 -1,13%
0,8336 -0,75%
1,0187 0,69%
0,9299 1,11%

1,2308 -0,29%
123,54 -1,42%
1,2929 -0,26%
0,8721 0,32%

4,1696 0,29%
3,150 1,70%
3,3879 0,59%

Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD

Źródło: TMS Direct
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Duża zamienność walut antypodów

Po wczorajszym umocnieniu dziś od rana euro lekko traci na

wartości. Kurs EUR/USD zbliża się do 1,3150. Mimo nieoczekiwanej

obniżki stóp procentowych przez Radę Polityki Pieniężnej, złoty

umocnił się. Obecnie kurs EUR/PLN znajduje się na 4,1280, a

USD/PLN na 3,1380.

Preludium siły dolara

Dobre dane z amerykańskiego rynku pracy stały się pretekstem do

umocnienia dolara. Zyskał on wobec wszystkich walut z grona G-10.

Kurs EUR/USD zniżkował do 1,3010, czyli najniższego poziomu od

końca kwietnia. Najwięcej jednak (ponad 2 proc.) od wczoraj traci

japoński jen. Kurs USD/JPY osiągnął maksimum na 101,2. Od rana

osłabia się również polski złoty. Kurs EUR/PLN wzrasta do 4,1330, a

USD/PLN do 3,17.

Dziś nie poznamy w zasadzie żadnych ważnych danych z
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największych gospodarek. Krótkoterminowy wzrost zmienności

możemy zaobserwować na dolarze kanadyjskim, kiedy to zostaną

opublikowane dane z rynku pracy (14:30). Liczba nowo

zarejestrowanych wniosków o zasiłek dla bezrobotnych w USA w

ubiegłym tygodniu wyniosła 323 tys., czyli najmniej od listopada

2007 roku. Tym samym podtrzymany został widoczny od 4 lat trend

spadkowy dla tych danych. Odczyt ponownie pobudził spekulacje o

możliwym zmniejszeniu lub zakończeniu luzowania ilościowego ze

strony Fed jeszcze w tym roku. Spekulacje podsycił również stojący

na czele Filadelfia Fed Charles Plosser, który stwierdził, że

nadchodzący spadek bezrobocia poniżej 7 proc. przemawiał będzie

za redukcją skali skupu aktywów. W tym kontekście pamiętać

jednak należy, że Plosser jest jednym z największych „jastrzębi” w

łonie Fed, co więcej w bieżącym roku nie posiada prawa do głosu.
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632,7 0,26%
290,1 -0,04%
93,7 -3,62%
114,4 -2,59%
7964,0 -1,41%
358,4 -2,53%
1565,1 -2,57%
28,4 -4,24%

WIBOR EURIBOR LIBOR USD

1M 3,13 0,11 0,20
3M 2,95 0,20 0,28
6M 2,91 0,30 0,43
9M 2,90 0,40 0,56
12M 2,90 0,49 0,70

WYCENA PRZYSZŁYCH STAWEK WIBOR 3M 

Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
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USA: dolar jeszcze zyska

Różnica rentowności długu USA i Niemiec wskazuje, że kurs

EUR/USD powinien znajdować się niżej o kilka figur. Za siłą dolara

przemawia również swoista cykliczność. W ostatnich dziesięciu

latach bowiem maj jedynie trzykrotnie (najrzadziej ze wszystkich

miesięcy) przynosił spadek wartości amerykańskiego dolara wobec

koszyka walut. Po serii rozczarowujących danych z USA jaką

mieliśmy w kwiecień, maj może przynieść odwrócenie tendencji –

zwłaszcza przy lekko zaniżonych oczekiwaniach. W sytuacji

postępującego ożywienia i rosnących spekulacji o zakończeniu

SEKTOR BANKOWY - PŁYNNOŚĆ

Rys. 3. Różnica rentownośći długu USA i Niemiec oraz kurs EUR/USD

Źródło: BLOOMBERG
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postępującego ożywienia i rosnących spekulacji o zakończeniu

luzowania ze strony Fed, amerykańska waluta w najbliższych

miesiącach może zyskiwać na wartości. Nasze prognozy zakładają

spadek kursu EUR/USD do 1,27 w okresie trzech miesięcy.
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Kraj Okres Prognoza Poprzednio
Prognoza 

TMS

JP marzec 1216,30 637,40

JP marzec -274,00 -677,00

DE marzec 0,50 -1,50

DE marzec 1,50 -3,90

DE marzec 19,50 16,00

CZ kwiecień 1,70 1,70

HU marzec (wst.) 550,00 639,40

IT marzec -3,90 -3,80

NO kwiecień 1,50 1,40

CA kwiecień 15,00 -54,50

CA kwiecień 7,20 7,20

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Data

Bilans handlu zagranicznego (mln EUR)

2013-05-10 14:30 Stopa bezrobocia (%)

Wydarzenie

2013-05-10 01:50

2013-05-10 01:50

Saldo rachunku obrotów bieżących (mld JPY)

Bilans handlu zagranicznego (mld JPY)

2013-05-10 08:00

2013-05-10 08:00

2013-05-10 08:00

2013-05-10 09:00

2013-05-10 09:00

2013-05-10 10:00

2013-05-10 10:00

2013-05-10 14:30

Eksport m/m (%)

Import m/m (%)

Saldo rachunku obrotów bieżących (mld EUR)

Inflacja CPI r/r (%)

Inflacja HICP r/r (%)

Inflacja CPI r/r (%)

Zmiana w zatrudnieniu  (tys.)
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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).

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 - OIS

TED SPREAD

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 

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

Implikowana krzywa 
zmienności

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

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

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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