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Lekkie odreagowanie dolara RYNKI W PIGULCE
W trakcie sesji azjatyckiej dolar amerykanski zyskat na wartosci. WALUTY G10
, KURS %
Kurs EUR/USD znizkowat do 1,3630, a USD/PLN wzrést pod 3,04. EUR/USD alakakl
Od weczorajszego popotudnia stabilne natomiast pozostajg USD/IPY
notowania EUR/PLN. Kurs od rana pozostaje przy 4,14. GBP/USD
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrddfo: TMS Direct EUR/CHF 1,2354
W gronie G-10 wobec dolara amerykanskiego najsilniej tracg EUR/GBP 0,8319 0,01
| 45 dolarv: wraliiski i andzk EUR/IPY 142,2500 0,21
waluty antypodow olary: australijski i nowozelandzki. EUR/AUD 1,5317
Katalizatorem spadku ich wartosci okazaty sie dane z Chin, czyli WALUTY REGIONU
najwiekszego partnera handlowego Australii i Nowej Zelandii, o EUR/PLN 4,1415

USD/PLN 3,037 -0,33
CHF/PLN 3,3524 0,02
GBP/PLN 4,9781 -0,04
roku (482,5 mid CNY). Dzi$ najwiekszg uwage powinien przykué EUR/HUF 299,26 -0,10
pierwszy szacunek dynamiki PKB Niemiec za caty 2013 rok (9:00), USD/HUF 219,46 -0,41
EUR/CZK 27,4330 -0,04
USD/CzK 20,1172

WALUTY EMERGING MARKETS
pierwszg estymacje dynamiki PKB za IV kw. ubiegtego roku. USD/TRY 2,1924

kolejnym spadku nowych kredytow udzielanych przez tamtejsze
banki — ich warto$¢ uplasowata sie na najnizszym poziomie od

czyli najwiekszej gospodarki strefy euro i zarazem motoru
napedowego catego Eurolandu. Odczyt stanowit bedzie réowniez

Konsensus zaktada spowolnienie dynamiki z 0,7 proc. w 2012 roku USD/RUB 33,3776 -0,18

do 0,5 w 2013. Po potudniu natomiast naptyng dane z USA - o USD/ZAR 10,8593 0,26

) USD/KRW 1062,68 -0,33
14:30 pierwszy z serii regionalnych indekséw koniunktury za USD/TWD 30,1100 0,03
styczen (NY Empire State), a o 20:00 Fed opublikuje Bezowa USD/MXN 13,1187
Ksiege, czyli raport o stanie gospodarki. Uwazamy, ze z powodu USD/BRL 2,3500

INDEKSY GIELDOWE

ZAMK. ZMIANA %
pracy za grudzien, ktéry nie wpisat sie w trend poprawy S&P 500 1640,4

do$¢ mocno rozczarowujgcego raportu z amerykanskiego rynku

koniunktury, Bezowa Ksiega powinna przyciggna¢ wiekszg uwage NIKKEI 225 13578,5 2,45
niz zwykle. DAX 2443,7 -1,68
A R785 R -0.76
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrodto: TMS Direct

Polska: mozolny wzrost cen

Opublikowane w zesztym tygodniu dane dotyczace inflacji
konsumenckiej w Czechach generujg prawdopodobienstwo
zaskoczenia w gore odczytem inflacji CPI w Polsce, jednak nie
decydujemy sie na zmiane naszej prognozy za grudzien, ktora
wynosi 0,6 proc. r/r (konsensus rynkowy 0,7 proc.). Zaktadamy
nieco wyzsze tempo wzrostu cen zywnosci oraz inflacji bazowej i
nizsze ceny w kategorii transport. Opublikowane dane po raz
kolejny potwierdza, ze mimo postepujacego, umiarkowanego
ozywienia w gospodarce nie wystepujg sity, ktore moglyby
przyczynic sie do wzrostu inflacji czy chocby pres;ji inflacyjnej. To z
kolei powinno wspieraC oczekiwania na utrzymanie stop
procentowych na obecnym poziomie w perspektywie kolejnych
miesiecy. Tradycyjnie dane z Polski nie powinny mie¢ duzego

wptywu na warto$¢ ztotego.
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Inflacja - model
Rys. 3. Inflacja CPI i model bazujacy na danych z Czech
Zrédto: Bloombera. TMS Brokers

Inflacja
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
15-01-14 9:00 HU Inflacja CPI r/r (%) grudzien 0,4 0,9 0,4
15-01-14 9:15 15-01-14 9:15 @y Sprzedaz detaliczna r/r (%) listopad 1,2
15-01-14 13:00 15-01-14 13:00 MU Liczba wnioskow o kredyt hipoteczny (%) styczen (10) 2,6
15-01-14 14:00 15-01-14 14:00 [>T Inflacja CPI m/m (%) grudzien 0,1 -0,2
15-01-14 14:00 15-01-14 14:00 [>T Inflacja CPI r/r (%) grudzien 0,7 0,6
15-01-14 14:30 15-01-14 14:30 (MU Inflacja PPI m/m (%) grudzien 0,4 -0,1
15-01-14 14:30 us Inflacja PPI r/r (%) grudzien 1,2 0,7
15-01-14 14:30 us Indeks NY Empire State (pkt.) styczen 3,5 0,98
15-01-14 15:00 PL Wykonanie budzetu (%) grudzien 74,7
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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 +48225297638
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Miodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji,
TMS Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientdw,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikdw serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych
udostepnianych przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie rekomendacji, prognoz, przewidywan
i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozy} nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw interesdw, jak
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