
09:55 2013-10-16

KURS ZMIANA %

1,3520 0,03

98,38 0,18

1,5998 -0,01

0,9535 0,60

0,8425 0,44

1,0375 0,13

0,9133 0,10

1,2347 0,07

0,8451 -0,04

133,0100 0,16

1,4179 0,56

4,1679 -0,05

3,083 0,00

3,3755 -0,10

4,9317 -0,02

295,65 -0,05

218,67 -0,01

25,6060 0,02

18,9395 0,03

1,9855 -0,06

32,2552 0,15

9,9548 -0,03

1065,70 0,45

29,4130 0,25

12,9689 0,09

2,1782 -0,30

ZAMK. ZMIANA %

1640,4 0,59

13578,5 2,45

2443,7 -1,68

8285,8 -0,76

WALUTY G10

EUR/PLN

USD/JPY

CHF/PLN

EUR/HUF

WALUTY REGIONU

INDEKS DOLAROWY

GBP/PLN

EUR/GBP

USD/CHF

USD/PLN

Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD

EUR/JPY

EUR/USD

WIG

DAX

GBP/USD

AUD/USD

INDEKSY GIEŁDOWE

NZD/USD

USD/CAD

NIKKEI 225

USD/MXN

S&P 500

USD/CZK

USD/TWD

RYNKI W PIGUŁCE

EUR/CHF

EUR/AUD

USD/HUF

Źródło: TMS Direct

USD/TRY

USD/ZAR

WALUTY EMERGING MARKETS

Źródło: TMS Direct

Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD

Źródło: TMS Direct

EUR/CZK

Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD

USD/RUB

USD/KRW

USD/BRL

79,4 

79,6 

79,8 

80 

80,2 

80,4 

80,6 

80,8 

15 paź 14 paź 11 paź 10 paź 9 paź 8 paź 

Czas do północy 

Notowania głównej pary walutowej pozostają w trwającym już 

prawie miesiąc trendzie bocznym. Po wczorajszej dynamicznej 

zniżce do 1,3480, w trakcie sesji azjatyckiej notowania lekko 

odreagowały i obecnie kurs EUR/USD znajduje się na 1,3520. 

Trend spadkowy kontynuuje natomiast EUR/PLN. Wczoraj 

notowania spadły do 4,1650, czyli najniższego poziomu od 

miesiąca.  

Złoty umocnił się również wobec dolara. Kurs USD/PLN obecnie 

zniżkuje do 3,0840. Oczy inwestorów pozostają zwrócone na Stany 

Zjednoczone – Kongres ma czas do północy by podnieść limit 

zadłużenia. Brak ustawy, co prawda nie oznacza natychmiastowej 

upadłości USA i braku spłaty zobowiązań, jako że w kasie państwa 

wciąż znajdują się pewne rezerwy gotówki, niemniej jednak 

miałoby to znaczne, negatywne konsekwencje dla rynków 

finansowych. Obecnie najbardziej prawdopodobnym scenariuszem 

jest poparcie przez Izbę Reprezentantów ustawy nad, którą 

pracuje Senat – z tymczasowym podniesieniem limitu zadłużenia 

oraz wznowieniem pełni prac rządu. Wczoraj agencja ratingowa 

Fitch poinformowała o umieszczeniu ratingu USA na liście 

obserwacyjnej z możliwością jego obniżenia (obecnie USA u 

agencji Fitch ma najwyższą ocenę AAA). Agencja w uzasadnieniu 

podała, że polityczne ryzykanctwo oraz ograniczona elastyczność 

finansowa zwiększa ryzyko upadłości Stanów Zjednoczonych. 

Dodała również, że oczekuje poniesienia limitu zadłużenia. 
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Uważamy, że wypracowanie kompromisu umocni amerykańskiego 

dolara. Sądzimy również, że chwilowo powinna spaść rynkowa 

awersja do ryzyka, co przełoży się na wzrost wartości aktywów 

uznawanych za nieco bardziej ryzykowne. Jednym z głównych 

beneficjentów powinny stać się indeksy giełdowe po dwóch 

stronach Atlantyku. W krótkim terminie, poprawa sentymentu 

powinna umocnić złotego – głównie wobec wspólnej waluty. Dziś z 

danych makroekonomicznych poznamy stopę bezrobocia i wnioski 

o zasiłki dla bezrobotnych w Wielkiej Brytanii (10:30), inflację 

bazową oraz przeciętne zatrudnienie i wynagrodzenie w Polsce 

(14:00) oraz indeks rynku nieruchomości w USA (16:00). 
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POZIOM ZM. 1D ZM. 5D

2Y 2,93 -4,00 -6,60

5Y 3,66 -11,70 -14,50

10Y 4,37 -5,50 -5,60

EUR/PLN USD/PLN EUR/USD

1M 7,08 11,01 6,88

2M 7,33 11,44 7,03

3M 7,47 11,75 7,05

6M 8,05 12,86 7,69

9M 8,44 13,59 8,11

1Y 8,70 14,27 8,41

ŚR. 1Y 7,24 11,67 7,96

ODCH. % -2% -5,6% -13,6%

skośność z-score z-score -5D

EUR/PLN 1,00 -0,36 -0,31

USD/PLN 1,52 0,13 0,64

EUR/USD -0,25 1,22 0,89

EUR/CHF 1,05 -1,17 -0,97

GBP/USD -0,30 1,11 0,86

AUD/USD -1,02 0,71 0,18

USD/JPY -0,38 -0,69 -1,10

Rys  4. Zmiana przeciętnego wynagrodzenia i zatrudnienia w Polsce (r/r)
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1M 25 DELTA RISK REVERSAL

Źródło: GUS i obliczenia własne

Rys. 5. Inflacja z rozbiciem na poszczególne kategorie

5 

6 

7 

8 

9 

10 

1W 2W 1M 2M 3M 6M 9M 1Y 

DZIŚ 5 SESJI TEMU 
ŚREDNIA 20 DNI 

-20 

-15 

-10 

-5 

0 

2,93 3,13 
3,39 

3,66 

4,24 4,30 4,37 

0 

1 

2 

3 

4 

5 

2Y 3Y 4Y 5Y 8Y 9Y 10Y 

Polska: Spada presja popytowa 

Uważamy, że wrzesień będzie dwunastym z rzędu miesiącem 

spadku zatrudnienia w ujęciu rocznym. Nasza prognoza jest 

zgodna z konsensusem i kształtuje się na poziomie -0,3 proc. 

Uważamy natomiast, że płace wzrosły o 2,1 proc. r/r (konsensus 

3,1 proc.). Kolejny spadek zatrudnienia i stosunkowo niska 

dynamika wzrostu płac wpływają na niską presję popytowa w 

gospodarce. Nasza prognoza inflacji bazowej we wrześniu wynosiła 

1,5 proc. r/r, jednak wczorajsze dane o inflacji CPI (1 proc. r/r) 

wskazują, że inflacja bazowa wzrosła o 1,2 proc. Malejąca presja 

popytowa oraz spowolnienie wzrostu cen obniża 

prawdopodobieństwo powrotu inflacji w grudniu w okolice dolnego 

pasma odchyleń od celu inflacyjnego (1,5 proc.), a co za tym idzie 

sugeruje, że istnieje większa przestrzeń do prowadzenia łagodnej 

polityki pieniężnej. Nie sądzimy jednak, żeby taka sytuacja miała 

wyraźne przełożenie na osłabienie polskiej waluty. 
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Kraj Okres Prognoza Poprzednio Odczyt

GB sierpień 7,70 7,70

GB wrzesień -25,00 -32,60

EZ wrzesień (ost.) 1,00 1,00

EZ wrzesień 0,50 0,50

EZ wrzesień (ost.) 1,10 1,10

US październik (11) 1,30

PL wrzesień 0,10 0,10

PL wrzesień -0,30 -0,50

PL wrzesień -0,20 -1,80

PL wrzesień 3,10 2,00

PL wrzesień 1,50 1,40

US październik 58,00 58,00

US październik

2013-10-16 14:00 Inflacja bazowa r/r (%)

2013-10-16 16:00 Indeks rynku nieruchomości NAHB

2013-10-16 20:00 Beżowa księga

Zatrudnienie  r/r (%)

2013-10-16 14:00 Wynagrodzenia m/m (%)

2013-10-16 14:00 Wynagrodzenia r/r (%)

2013-10-16 11:00 Inflacja CPI m/m (%)

2013-10-16 11:00 Inflacja CPI r/r (%)

2013-10-16 13:00 Liczba wniosków o kredyt hipoteczny (%)

2013-10-16 10:30 Stopa bezrobocia (%)

2013-10-16 10:30 Liczba zarejestrowanych bezrobotnych (%)

2013-10-16 11:00 Inflacja bazowa r/r (%)

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

2013-10-16 14:00

Data

2013-10-16 14:00 Zatrudnienie  m/m (%)

4



09:55 2013-10-16

SREBRO

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

Cena spot uncji srebra.

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

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

Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl

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

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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