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ECB blizej Bundesbanku RYNKI W PIGULCE

Po piatkowym, rozczarowujagcym przyroscie zatrudnienia w WALUTY G10

sektorze pozarolniczym w USA dolar amerykanski stracit na EUR/USD el
wartoéci wobec wigkszosci gtéwnych walut. Kurs EUR/USD odbit USD/IPY

sie od linii trendu poprowadzonej od dotka z lipca ubiegtego roku i GBP/USD

wzrdst do 1,3685. AUD/USD
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Rys. 1. Wykres 4- godzinowy kursu EUR/USD

Zrédto: TMS Direct EUR/CHF 1,2337
EUR/GBP 0,8311 -0,07
EUR/IPY 141,3100 -0,20

Polska waluta od rana oddaje cze$¢ pigtkowego umocnienia. Przed
weekendem zioty umocnit sie wobec dolara i euro odpowiednio do

EUR/AUD 1,5119
3,0250 i 4,1430, obecnie jednak kurs EUR/PLN powraca powyzej WALUTY REGIONU
4,15, a USD/PLN powyzej 3,0350. Notowania w pierwszym EUR/PLN 4,1523
tygodniu po publikacji raportu z amerykanskiego rynku pracy USD/PLN 3,036 0,03

czesto maja ten sam kierunek co ostateczna reakcja na publikacje. CHF/PLN 3,3656 0,02
Dlatego tez uwazamy, ze w kolejnych dniach stabos¢ dolara moze GBP/PLN 4,9962 0,05
. , L L . EUR/HUF 298,27 0,00
sie utrzymac. DziS nie poznamy w zasadzie zadnych waznych USD/HUF 218 11 0.09
danych makro. W kolejnych dniach tygodnia poznamy natomiast EUR/CZK 27,3950
sprzedaz detaliczng (wtorek) oraz bezowg ksiege (Sroda) z USA USD/CZK 20,0324
oraz inflacje z Polski ($roda) i strefy euro (czwartek). Dzis pewng WALUTY EMERGING MARKETS
uwage moze przyciggna¢ wystgpienie Sabine Lautenschlager USD/TRY 2,1712

. .. . USD/RUB 33,1194 0,08
(wiceprezes Bundesbanku) przed Komisjg ds. Gospodarczych i USD/ZAR 10,6941 0.09
Monetarnych Parlamentu Europejskiego na temat jej nominacji do USD/KRW 10256 78 0'12
zarzad ECB. Lautenschlager zastgpi Jorga Asmussena, co powinno USD/TWD 30,0640 0,44

przyczynic sie do przesuniecia rozkladu pogladéw w zarzadzie ECB USD/MXN 13,0040

w kierunku bardziej jastrzebich. O ile bowiem Asmussen starat sie USD/BRL 2,3584
tagodzi¢ réznice miedzy relatywnie tagodnym stanowiskiem ECB a (DR EIEEDIOE

. . . ZAMK. ZMIANA %
bardziej konser\./vatywnym Bu.ndes.b.anklem, poglady S&P 500 1640,4
Lautenschlager uwazane sg za znacznie blizsze pogladom Banku NIKKEI 225 13578,5 245
Niemiec i jego prezesa Jensa Weidmanna. DAX 2443,7 -1,68

WIG 8285,8 -0,76
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

Japonia: giebsza korekta na USD/JPY

Pomimo coraz wolniejszego przyrostu podazy pienigdza w strefie
7 sty 8 sty
euro, ograniczonej akcji kredytowej oraz pozostajgcej nisko inflacji

RYNEK PIENIEZNY
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

uwazamy, ze ECB nie zdecyduje sie na dalsze poluzowanie polityki
pienieznej. Mario Draghi powinien jednak pozostawic sobie otwartg
furtke do takiej decyzji powtarzajac, ze Bank dysponuje szeregiem
instrumentow, ktdre w razie potrzeby mogg zosta¢ zastosowane.
To z kolei nie powinno wspierac sity wspoélnej waluty. Co wiecej w

fonie Rady Prezesow prawdopodobnie poruszona zostanie kwestia WYCENA PRZYSZEYCH STAWEK WIBOR 3M

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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Rys. 3. Wykres dzienny kursu USD/JPY EURIBOR3M - ST. ECB 3,2
Zrédto: TMS Direct WIBOR 3M - ST. NBP 10,0

|Il

.{ |
I "ﬂ |IIF|'“L}HPI’@ e

16 paz

EEETTTTTT F\‘\T—f

Dom Maklerski TMS Brokers 5.4, Al Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. [22) 529 T& 30, fax [22) 529 74 37, dommaklerski@tms.pl, www.ims. pl

Dom Makierski TMS Brokers 5.A., podlega Komisji Nadzoru Finansoweqgo. Spotka zarejestrowana przer Sad Rejonowy
dia m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.537.560 21, kapital wptacony: 3.537.560 zi, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

RAPORT PORANNY

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie (0] (= Prognoza  Poprzednio Odczyt

13.01.2014 - brak waznych publikacji makroekonomicznych

Dom Maklerski TMS Brokers 5.4, Al Jerozolimske 123 A, 02-017 Warszawa
tel. [22) 529 T& 30, fax [22) 529 74 37, dommaklerski@tms.pl, www.ims. pl

Dom Makierski TMS Brokers 5.A., podlega Komisji Nadzoru Finansoweqgo. Spotka zarejestrowana przer Sad Rejonowy
dia m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000204776
Kapitat zaktadowy: 3.537.560 21, kapital wptacony: 3.537.560 zi, NIP: 526-27-59-131, REGON: 015715078



TMS g Brokers

DOM MAKLERSKI

RAPORT PORANNY

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).

Departament Analiz DM TMS Brokers
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Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tmes.pl
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