
09:50 2014-08-26

kurs zm. %

1,3203 0,09

103,86 0,19

1,6583 0,02

0,9296 0,00

0,8333 -0,07

1,0972 0,13

0,9150 0,08

1,2080 -0,02

0,7961 -0,06

137,1200 0,10

1,4203 -0,09

4,1813 0,09

3,167 0,18

3,4612 0,09

5,2518 0,16

313,18 0,09

237,21 0,17

27,8430 -0,05

21,0895 0,05

2,1736 0,20

36,1481 0,05

10,6916 0,13

1016,88 0,32

29,9670 0,08

13,1467 0,06

2,2885 -0,48

zamknięcie zm. %

1997,9 0,48

15521,2 -0,59

9470,15 -0,42

2451,55 0,07

Waluty G-10

EUR/PLN

USD/JPY

CHF/PLN

EUR/HUF

Waluty regionu

Indeks dolarowy

GBP/PLN

EUR/GBP

USD/CHF

USD/PLN

EUR/USD

WIG20

DAX

GBP/USD

AUD/USD

Indeksy giełdowe

NZD/USD

USD/CAD

NIKKEI 225

USD/MXN

S&P 500

USD/CZK

USD/TWD

Rys. 1. Wykres godzinowy EUR/USD

Rynki w pigułce

EUR/CHF

EUR/AUD

USD/HUF

USD/TRY

USD/ZAR

Waluty emerging markets

EUR/JPY

EUR/CZK

USD/RUB

USD/KRW

USD/BRL

Źródło: TMS Direct

79

79,1

79,2

79,3

79,4

79,5

79,6

79,7

79,8

19 mar18 mar17 mar14 mar13 mar13 mar

Eurodolar powraca ponad 1,32 

Eurodolar dziś w nocy osiągnął minimum na poziomie 1,3180, po 

czym przystąpił do rozbudowywania korekty wzrostowej. Obecnie 

znajduje się w okolicach poziomu 1,3210. Polski złoty pozostaje 

dość stabilny. EUR/PLN oscyluje wokół 4,18, natomiast USD/PLN 

lekko zniżkuje w kierunku 3,1650. 

W przeciwieństwie do wczoraj, dolar amerykański osłabia się dziś 

do wszystkich pozostałych walut z grona G10. W nocy 

opublikowane zostały dane o nowozelandzkim bilansie handlowym. 

Deficyt okazał się wyższy od konsensusu. Dolar nowozelandzki 

stracił nieco na wartości w wyniku tych danych, jednak szybko 

odrobił całość strat. Wczoraj indeks S&P 500 wspiął się na swój 

historyczny szczyt, przekraczając psychologiczną granicę 2000 pkt. 

Nie udało się jednak utrzymać tego dorobku w cenach zamknięcia. 

O godz. 14:00 swoją decyzję ogłosi Centralny Bank Węgier. 

Konsensus zakłada utrzymanie głównej stopy procentowej na 

niezmienionym poziomie 2,1 proc. Będzie to oznaczało 

zakończenie cyklu obniżek. Pół godziny później poznamy dane o 

zamówieniach na dobra trwałego użytku w Stanach Zjednoczonych 

za lipiec. Konsensus zakłada wzrost o 8,0 proc. w ujęciu 

miesięcznym. W lipcu złożono zamówienia na 324 Boeingi, co 

może bardzo pozytywnie wpłynąć na odczyt. O godz. 16:00 

poznamy indeks Conference Board. Konsensus zakłada spadek z 

najwyższego poziomu od 2007 roku o 1,9 pkt. 
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Europejski dług w cenie 

Z ciekawą sytuacją mieliśmy do czynienia wczoraj na rynku 

europejskiego długu. Była ona wywołana piątkowymi słowami 

Mario Draghiego na sympozjum w Jackson Hole, które zostały 

przez rynek zinterpretowane jako zapowiedź możliwego 

wprowadzenia programu luzowania ilościowego. Rentowności 

portugalskich obligacji 10-letnich zniżkowała o 20 pb. do około 3 

proc., hiszpańskich spadła o 15 pb. do około 2,25 proc, włoskich o 

około 10 pb., natomiast greckich szybowała w dół o niecałe 20 pb. 

do 5,55 proc. Ponadto wczoraj rentowność niemieckich obligacji 2-

letnich spadła poniżej zera, osiągając nawet poziom -0,05 proc. 

Aprecjacyjny trend na europejskich obligacjach 10-letnich jest dziś 

kontynuowany. 
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poziom zm. 1D zm. 5D

2Y 2,98 -1,70 1,30

5Y 3,79 -4,00 14,60

10Y 4,25 -1,50 -2,90

EUR/PLN USD/PLN EUR/USD

1M 7,28 10,39 6,40

2M 7,31 10,55 6,41

3M 7,41 10,88 6,67

6M 7,58 11,48 7,05

9M 7,77 11,89 7,35

1Y 7,92 12,28 7,55

ŚR. 1Y 6,92 10,98 7,51

ODCH. % 5% -5,4% -14,8%

skośność z-score z-score -5D

EUR/PLN 1,78 2,16 2,64

USD/PLN 2,23 2,04 2,21

EUR/USD -0,48 0,83 1,02

EUR/CHF 0,18 -2,33 -2,06

GBP/USD -0,31 0,65 0,85

AUD/USD -1,25 0,37 0,11

USD/JPY -0,77 -0,69 -0,24

ZMIENNOŚĆ OPCJI ATM

ODCHYLENIE ZMIENNOŚCI 1M OD ŚREDNIEJ

IMPLIKOWANA ZMIENNOŚĆ EUR/PLN

1M 25 DELTA RISK REVERSAL
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Rys. 4. Polska: koniunktura konsumencka 
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Polska: sprzedaż detaliczna nie zachwyci 

Ostatnie dane z rodzimej gospodarki za lipiec będą świadczyły o 

słabej koniunkturze konsumenckiej na początku trzeciego 

kwartału. Naszym zdaniem w lipcu sprzedaż detaliczna w cenach 

bieżących wyniesie 2,6 proc., co jest wartością zbyt niską by 

umożliwić dalszy wzrost spożycia indywidualnego a w 

konsekwencji wzrost PKB powyżej 3,2 proc. r/r. Jest to dopiero 

początek tego kwartału i spodziewamy się, że sprzedaż będzie 

rosła w szybszym tempie, jednak na razie sytuacja jest odmienna. 

Wyniki badań ankietowych publikowanych przez GUS wskazują na 

dalszą poprawę większości składowych – w tym dwóch 

najważniejszych: dokonywania ważnych zakupów oraz oceny 

sytuacji na rynku pracy. W przypadku stopy bezrobocia 

oczekujemy spadku do 11,8 proc. Oznacza to, że finalny odczyt 

będzie poniżej szacunków Ministerstwa Pracy i Polityki Społecznej, 

które na początku tego miesiąca poinformowało, że stopa 

bezrobocia rejestrowanego wyniosła 11,9 proc. Ponadto w lipcu 

pracodawcy zgłosili do urzędów pracy 95,7 tys. wolnych etatów, 

czyli o 12,2% więcej w stosunku do czerwca bieżącego roku, co 

jest bardzo dobrym wynikiem. 
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Kraj Okres Prognoza Poprzednio Odczyt

DE luty 4,70 5,00 4,80

DE luty 0,30 0,80 0,40

CH marzec 434,50 433575,66

CZ luty 6,50 5,50

CZ luty 44,64

CH marzec -0,10 -0,10

EZ kwiecień 13,90 13,92

PL marzec 104407,10

2014-04-07 09:15

2014-04-07 08:00

Bilans handlu zagranicznego (mld CZK)

2014-04-07 09:00 Produkcja przemysłowa r/r (%)

2014-04-07 10:30 Indeks Sentix (pkt.)

Inflacja CPI r/r  (%)

Rezerwy walutowe (mln USD)

Wydarzenie

2014-04-07 14:00

Produkcja przemysłowa r/r (%)

2014-04-07 08:00 Produkcja przemysłowa m/m (%)

2014-04-07 09:00 Rezerwy walutowe (mln CHF)

Data

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

2014-04-07 09:00
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Cena funta miedzi notowanej w kontrakcie na giełdzie w Nowym Jorku.

Cena spot uncji srebra.SREBRO

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

LIBOR USD 3M - OIS

TED SPREAD

Błażej Kiermasz bk@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).

-

sz@tms.pl-Szymon ZajkowskiAnalityk

Młodszy Analityk

Młodszy Analityk Marcin Pietrzak - mpi@tms.pl

da@tms.pl +48225297638

Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl

Implikowana krzywa 

zmienności

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

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

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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