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Wiele spraw do rozwazenia RYNKI W PIGULCE
Tydzien na rynkach finansowych zaczyna sie w nienajlepszych WALUTY G10
nastrojach przy $wiezych oznakach stabosci chinskiego przemystu KURS ZMIANA %
i wcigz pamietanym stabszym odczycie PKB z USA. Inwestorzy zyja EUR/USD
takze doniesieniami ze Szwajcarii, jakoby SNB wyznaczyt LRy
s e GBP/USD
nieoficjalny korytarz dla EUR/CHF.
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Rys. 1. Wykres 30-minutowy kursu EUR/CHF
Zrédto: TMS Direct
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Szwajcarska gazeta Schweiz am Sonntag donosi cytujgc zrodia

zblizone do banku centralnego, ze SNB nieoficjalnie prowadzi
polityke utrzymania EUR/CHF w korytarzu 1,05-1,10. Rzecznik
banku odméwit komentarza, jednak rynek nie czeka na
potwierdzenie i dzi$ wycigga EUR/CHF ponad 1,05. Spekulacje, czy

EUR/CHF 1,0586
EUR/GBP 0,7539 -0,28
EUR/IPY 133,4700  -0,38
EUR/AUD 1,4550

. . - . . WALUTY REGIONU
i w ogole SNB agresywnie dziata na rynku, trwajg od zeszltego EUR/PLN 4 1694
tygodnia i przynosza wysokg zmienno$¢ rynku franka w obu USD/PLN 3,678 0,52

kierunkach. Biorgc pod uwage ptytkos¢ rynku po tym, jak wielu CHF/PLN 3,9387 1,99
uczestnikdw rynku ,sparzyto sie” na usunieciu limitu 15 stycznia, GBP/PLN 5,5304 0,62
SNB moze nie mie¢ trudnego zadania na polu ostabienia franka, EUR/HUF 310,94 -0,04
o ile bank faktycznie jest aktywny. Niepewnos$¢ inwestorow gra na USD/HUF 274,25 0,16
korzy$¢ SNB i z tego wzgledu szanse na otrzymanie oficjalnego EUR/CZK 27,7520 -0,03
stanowiska banku s3 marne. Ale handel na CHF dalej wyglada na USD/CZK 24,4793
spekulacyjne szukanie okazji niz préba zajecia fundamentalnych WALUTY EMERGING MARKETS
pozycji w walucie, dlatego na razie trudno moéwi¢ o trwatosci EINTRY 2,4270

wypracowanych pozioméw USD/RUB 70,1726 -0,90
P e ' USD/ZAR 11,5973 0,31

USD/KRW 1103,24 -0,87
Ropa naftowa zaliczyta imponujgcy wzrost w piatek z ceng WTI USD/TWD 31,6300 -0,33
szybujacg o 8 proc. ponad 48 USD/b. Reakcje przypisuje sie USD/MXN 14,9641
informacji o najwiekszym od 30 lat tygodniowym spadku liczby USD/BRL 2,6829
funkcjonujacych szybéw wiertniczych w Ameryce Poétnocnej. INDEKSY GIEXDOWE
Do wyczerpania globalnej nadpodazy surowca jeszcze daleka ZAMK. ZMIANA %
droga, ale wydaje sie, ze rynek ma argumenty, by przynajmniej S&P 500
uklepa¢ dno cenowe. Odbicie cen ropy wsparto waluty surowcowe NIKKEI 225
(AUD, CAD, NOK), cho¢ dzisiejsze spadki WTI poddaja DAX
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w watpliwos¢ trwatos¢ poprawy.

Ktody pod nogi dla sentymentu wokdt rynku surowcoéw rzucajg
dane z Chin. Oficjalny indeks PMI dla chinskiego przemystu w
styczniu pierwszy raz od wrzesnia 2012 r. wskazat na kurczenie sie
sektora (49,8 poprz. 50,1) i tym samym dotaczyt do wskazan
prywatnego wskaznika przygotowywanego przez HSBC (49,7,
poprz. 49,8). Dane s3g rozczarowujgce i bedg stanowi¢ zewnetrzny
czynnik ryzyka ostabiajgcy przede wszystkim waluty Antypodéw. W
dalszym terminie sygnaty stabosci z gospodarki bedg przemawiac
za reakcjg Ludowego Banku Chin, ale to tylko nasili oczekiwania na
podobne decyzje ze strony bankéw centralnych Australii i Nowej
Zelandii, utrzymujac presje na krajowe waluty.

Dalej w poniedziatkowym kalendarium mamy wysyp styczniowych
wskaznikéw PMI dla przemystu. W Polsce oczekujemy poprawy
indeksu do 53,1 z 52,8 w grudniu, ale tak niewielka zmiana ma
nikte szanse, by przetozy¢ sie na istotne umocnienie ztotego.
Rewizja odczytéw z Francji, Niemiec i strefy euro zwykle spotyka
sie z neutralng reakcjg unijnej waluty, ale Swieze wyniki dla
Hiszpanii i Wtoch moga przyciaggna¢ uwage. Zdecydowanie wiecej
moze pokaza¢ rynek funta, gdyz grudniowy PMI byt sporym
rozczarowaniem i wokét dzisiejszego odczytu narosty oczekiwania
na odbicie (52,7, poprz. 52,5). Po potudniu z USA w pierwszej
kolejnosci uwage skupi indeks ISM, szczegdlnie ze po pigtkowym
stabszym od prognoz odczycie PKB za IV kwartat narosty
watpliwosci o solidno$¢ ozywienia gospodarki i jej odpornos$¢ na
rozwdj sytuacji za granicg. Odczyt powyzej konsensusu (54,5)
powinien by¢ wspierajacy dla USD. Oprécz ISM dzi$ takze dane
o dochodach i wydatkach Amerykanéw w grudniu oraz PMI.
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY
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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).
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da@tms.pl (+48) 22 2766243
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki (+48) 603307161 bs@tms.pl
Strateg Walutowy Konrad Biatas - kbi@tms.pl
Mtodszy Analityk Bfazej Kiermasz - bk@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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