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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
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Bank Japonii jeszcze czeka 

Od początku tygodnia na parze EUR/USD utrzymuje się niska 

zmienność. Notowania stabilizują się tuż poniżej 

ubiegłotygodniowego maksimum. Obecnie kurs znajduje się na 

1,3860. Po wczorajszym osłabieniu, dziś od rana złoty odrabia 

straty. Kurs EUR/PLN zniżkuje do 4,2050, a USD/PLN do 3,0330.  

Dziś podobnie jak wczoraj kalendarz danych makro jest bardzo 

ubogi dlatego też oczekujemy równie spokojnych notowań na 

parze EUR/USD jak wczoraj. Podtrzymujemy również zdanie, że po 

słabych danych z Chin oraz ubiegłotygodniowych pozytywnych 

doniesieniach zarówno dla euro jak i dolara, złoty może tracić na 

wartości. Dziś większa uwagę mogą przykuć w zasadzie jedynie 

dane o produkcji przemysłowej w Wielkiej Brytanii za styczeń 

(10:30). Znamy już natomiast rozstrzygnięcia zakończonego nad 

ranem posiedzenia Banku Japonii. Zgodnie z oczekiwaniami władze 

monetarne nie zmieniły parametrów polityki pieniężnej. W 

komunikacie natomiast nastąpiła subtelna zmiana w kwestii 

postrzegania eksportu. Wcześniej BoJ uważał bowiem, że eksport 

przyspiesza, obecnie natomiast zauważa jego stabilizację. 

Oczywiście nie jest to wystarczający powód do zwiększenia 

stymulacji. W kwietniu jednak w Japonii dojdzie do pierwszej od 

17 lat podwyżki podatku konsumpcyjnego. Jeżeli będzie on miał 

wyraźnie negatywny wpływ na koniunkturę Bank Japonii 

prawdopodobnie rozszerzy program stymulacji gospodarki, a co za 

tym idzie japońska waluta powinna powrócić do trendu 

deprecjacyjnego. Do tego czasu jednak nie widzimy wyraźnych 

powodów do silnego osłabienia jena. Nasza prognoza na jeden 

miesiąc zakłada kurs 103 dla USD/JPY oraz 138 dla EUR/JPY. 
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Kraj Okres Prognoza Poprzednio Odczyt

DE styczeń -1

DE styczeń -1,4

DE styczeń 23,5

HU luty 0,4 0

CH IV kw. 1 0,7

SE luty -0,2

IT IV kw. (ost.) 0,1

IT IV kw. (ost.) -0,8

GB styczeń 2,8 1,8

US luty 94,1

11-03-14 9:00 Inflacja CPI r/r (%)

Indeks nastrojów małych przedsiębiorstw NFIB (pkt.)

11-03-14 9:15 Produkcja przemysłowa r/r (%)

11-03-14 9:30

Wydarzenie

11-03-14 12:30

11-03-14 10:30

11-03-14 8:00

11-03-14 10:00 Dynamika PKB  kw./kw. (%)

11-03-14 10:00 Dynamika PKB  r/r (%)

Produkcja przemysłowa r/r (%)

Inflacja CPI r/r (%)

11-03-14 8:00 Eksport m/m (%)

Data

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

11-03-14 8:00 Import m/m (%)

Saldo rachunku obrotów bieżących (mld EUR)
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LIBOR USD 3M - OIS

TED SPREAD

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.

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

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).

sz@tms.pl-Szymon ZajkowskiAnalityk

Młodszy Analityk Marcin Pietrzak - mpi@tms.pl

da@tms.pl +48225297638

Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl

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

zwiększa ryzyko osłabienia złotego. 

1M 25 DELTA RISK 

REVERSAL

Implikowana krzywa 

zmienności

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

SREBRO

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

Cena spot uncji srebra.

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 
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