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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
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Rośnie ryzyko polityczne

Od początku sesji azjatyckiej kurs EUR/USD stabilizuje się tuż pod

wczorajszym maksimum. Obecnie eurodolar znajduje się na

poziomie 1,3515. Od rana lekko traci polska waluta. Kurs EUR/PLN

wzrasta pod 4,22, a USD/PLN powyżej 3,12. Dziś z danych

makroekonomicznych o 14:30 poznamy finalny odczyt dynamiki

PKB w USA oraz tygodniową liczbę nowo zarejestrowanych

wniosków o zasiłki dla bezrobotnych, natomiast o 16:00 indeks

podpisanych umów kupna domów.

Obecnie jednak wydaje się, że największy wpływ na sentyment
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rynkowy mają negocjacje ws. limitu zadłużenia Stanów

Zjednoczonych, jakie toczą się w Kongresie. Wczoraj Sekretarz

Skarbu Jacob Lew powiedział, że limit zadłużenia na poziomie 16,7

mld dolarów zostanie osiągnięty najpóźniej 17 października. Biorąc

również pod uwagę wcześniejsze stwierdzenie Lewa, że uczestnicy

rynku są zbyt pewni tego, że Kongres podniesie limit zadłużenia

oraz utrzymującą się niepewność co do kształtu prowadzonej przez

Fed polityki pieniężnej, uważamy, że w najbliższych dniach na

rynku może panować podwyższona awersja do ryzyka. To z kolei

powinno negatywnie oddziaływać na notowania walut z grona

rynków wschodzących oraz skutecznie powstrzymywać aprecjację

polskiego złotego. Politycy mają czas do poniedziałku by

przegłosować podniesienie limitu zadłużenia. Jeżeli tego nie zrobią,

dojdzie do częściowego zawieszenia pracy rządu, z zamknięciem

znacznej części rządowych placówek włącznie oraz wysłaniem

pracowników na urlopy.
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Kraj Okres Prognoza Poprzednio Odczyt

EZ sierpień 422,50 2,20

IT lipiec 2,20 -3,04

EZ

GB II kw. (ost.) 1,50

CZ wrzesień 1,50 0,05

US II kw. (ost.) 0,05 2,50

US II kw. (ost.) 325,00 1,80

US sierpień 2,60 -1,26

US sierpień 1,80 8,59

US wrzesień -1,00 8,00

Data

Dynamika PKB  r/r (%)

Wydarzenie

2013-09-26 10:30

2013-09-26 10:30

2013-09-26 16:00

2013-09-26 10:00 Sprzedaż detaliczna r/r  (%)

2013-09-26 14:30

2013-09-26 13:00

2013-09-26 14:30 Konsumpcja prywatna (%)

Indeks podpisanych umów kupna domu m/m (%)

Indeks podpisanych umów kupna domu r/r (%)

Indeks Kansas Fed (pkt.)

Wystąpienie publiczne J. Asmussena z ECB

KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

2013-09-26 10:00 Podaż pieniądza M3 (%)

Decyzja ws. poziomu stóp procentowych (%)

Annualizowana dynamika PKB kw./kw. (%)

2013-09-26 16:00

2013-09-26 17:00
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Implikowana krzywa 

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

Kształt krzywej świadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach względem przyszłej zmienności. Wzrost zmienności w polskich warunkach 

SREBRO Cena spot uncji srebra.

LIBOR USD 3M - OIS

TED SPREAD

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

1M 25 DELTA RISK 
REVERSAL

Implikowana krzywa 
zmienności

Kształt krzywej świadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach względem przyszłej zmienności. Wzrost zmienności w polskich warunkach 
zwiększa ryzyko osłabienia złotego. 

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

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.

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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