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Dolar łapie zadyszkę 

Dolar ma w ostatnich dniach wyraźne kłopoty z dalszym 

umacnianiem się. Pomimo dość gołębiego wydźwięku ostatniego 

komunikatu Fed, amerykańska waluta nie zdołała w tym tygodniu 

wspiąć się na nowe tegoroczne szczyty. Szczególnie widoczne było 

to wczoraj w notowaniach pary EUR/USD. Pomimo słabych 

porannych wstępnych danych PMI ze strefy euro oraz bardzo 

dobrych popołudniowych odczytów z USA kurs EUR/USD zakończył 

dzień w miejscu zbliżonym do tego, w którym go rozpoczął.  

Do dolara przestał drastycznie tracić nawet japoński jen, który po 

ustanowieniu szczytu w okolicach 119,00 wczoraj w nocy, dziś 

podczas azjatyckiej sesji osunął się nawet do poziomu 117,35. 

Wywołane było to słowami japońskiego ministra finansów, który 

stwierdził, że deprecjacja jena postępowała w ostatnim tygodniu w 

zbyt szybkim tempie. Po chwili dodał jednak, że to rynek powinien 

kształtować kurs, więc naszym zdaniem nie należy odczytywać 

jego wypowiedzi jako jakiejś szczególnej interwencji słownej. 

Wzmaga się za to popyt na polskiego złotego. EUR/PLN zbliżył się 

do dolnego ograniczenia konsolidacji, w której przebywa już od 

połowy października, a USD/PLN zawrócił w tym tygodniu z okolic 

3,39 do 3,35. Dzisiejszy kalendarz makroekonomiczny nie 

zapewnia zbyt wielu atrakcji. Na godz. 9:00 zaplanowane jest 

wystąpienie szefa ECB Mario Draghiego, a na 11:15 prezesa 

Bundesbanku Jensa Weidmanna. Prawdopodobnie nie odniosą się 

oni do polityki monetarnej, choć takiej ewentualności nie należy 

wykluczać. 
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Rys. 2. Kanada: wskaźniki inflacyjne
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Dane z Kanady jedyną atrakcją 

Najwięcej emocji może przynieść, zaplanowany na godz. 14:30 

odczyt inflacji z Kanady. Konsensus zakłada, że w październiku 

tempo wzrostu cen utrzymało się na poziomie z września i 

wyniosło 2,0 proc. w ujęciu rocznym. Jeżeli odczyt z Kanady okaże 

się wyższy od konsensusu, to w połączeniu z ostatnimi bardzo 

dobrymi danymi z rynku pracy, a także hamującymi spadkami cen 

ropy, może to stworzyć bardzo dobre otoczenie do umacniania się 

dolara kanadyjskiego. W kontekście czarnego złota warto 

odnotować, że Bardzo silne zwyżki odnotował wczoraj kurs ropy 

typu WTI. Niewykluczone, że tendencja ta zostanie podtrzymana 

dzisiaj, ponieważ w ostatnich tygodniach zaobserwować można 

piątkową prawidłowość w notowaniach tego surowca, polegającą 

na wzrostach w ostatnim dniu handlu w tygodniu. Zazwyczaj 

oznaczało to jednak zamykanie zyskownych krótkich pozycji, a 

obecnie sytuacja wygląda nieco inaczej, ponieważ w ujęciu 

tygodniowym ropa zyskuje nieco ponad 0,5 proc. 
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Kraj Okres Prognoza Poprzednio Odczyt

CA październik 2,00 2,00

CA październik 2,10 2,10

US listopad 4,00

21-11-14 14:30 Inflacja bazowa r/r (%)

21-11-14 17:00 Indeks Kansas Fed (pkt.)

Data

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

21-11-14 14:30 Inflacja CPI r/r (%)
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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).

-

kbi@tms.pl-Konrad BiałasAnalityk

Młodszy Analityk

Młodszy Analityk Błażej Kiermasz - bk@tms.pl

da@tms.pl (+48) 22 2766243

Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki (+48) 603307161 bs@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 
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