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NFP kluczowe dla notowan
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W reakcji na stowa Mario Draghiego wspdlna waluta stracita na WALUTY G10

wartodci. Kurs EUR/USD znizkowat do 1,2885, czyli najnizszego EUR/USD e

poziomu od ponad miesigca. Euro ostabito sie wobec zdecydowanej USD/IPY

wiekszosci walut z grona G-10 oraz wszystkich z rynkow GBP/USD

wschodzacych. Kurs EUR/PLN przebit wczorajsze minima i znizkowat AUD/USD

do 4,2630 NZD/USD
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrodio: TMS Direct

Obecnie notowania odbijajg powyzej 4,27. Kurs USD/PLN natomiast
znizkowat do 3,30, tym samym wybronit dolnej bandy ponad
tygodniowego trendu bocznego. Dzi$ uwaga przenosi sie na Stany
Zjednoczone. O godzinie 14:30 poznamy raport z rynku pracy za
czerwiec. Wczoraj natomiast kluczowymi wydarzeniami byty
posiedzenia Banku Anglii oraz Europejskiego Banku Centralnego.
Zgodnie z oczekiwaniami stopy procentowe pozostaty bez zmian,
natomiast uwaga skupita sie na komunikatach. ECB zobowigzat sie
do utrzymywania niskich stop procentowych przez dtugi okres czasu.
Draghi podkreslit réwniez, ze decyzja ta byla jednomysina.
Powtorzyt rowniez, ze Bank jest technicznie przygotowany do
wprowadzenia negatywnych stop procentowych. Z kolei w
komunikacie BoE odnotowano, Ze wazrost rynkowych stop
procentowych zagraza perspektywom gospodarki. Takie zdanie
nalezy interpretowaé w kategoriach zapowiedzi kontynuacji
luzowania polityki monetarnej. Era Marka Carneya powinna
przynies¢ zastosowanie nowych narzedzi przez Bank Anglii, ktdre
negatywnie oddziatywac beda na site funta.
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EUR/CHF 1,2357
EUR/GBP 0,8583 -0,08
EUR/JPY 129,2300 -0,08
EUR/AUD 1,4090
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EUR/PLN 4,2817
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Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/PLN
Zrédio: TMS Direct

USA: Rajd dolara moze zostac utrzymany

Najwazniejsze dane z amerykanskiego rynku pracy za czerwiec
wypadty catkiem niezle. Raport ADP wskazat na 188 tys. nowych
miejsc pracy w sektorze prywatnym, przy konsensusie na poziomie
160 tys., natomiast subindeks zatrudnienia w ISM dla ustug
odnotowat najsilniejszy wzrost od pét roku (z 50,1 do 54,7 pkt.) -
ustugi odpowiadajg za ponad 80 proc. zatrudnienia w USA. Z kolei
4- tygodniowa S$rednia dla nowo zarejestrowanych wnioskdw o
zasitek dla bezrobotnych spadta z 352,5 tys. na koniec maja do
345,5 tys. na koniec czerwca. Wszystko to sprawia, ze dzisiejszy
odczyt NFP moze okazac sie pozytywnym zaskoczeniem.
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Rys. 3. Indeks zatrudnienia w ISM dla ustug i zmiana zarudnienia w sektorze pozaolniczym
Zrédto: BLOOMBERG
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Rys. 4. 4- tygodniowa $rednia wnioskow o zsiatek dla bezrobotnych oraz stopa bezrobocia
Zrédto: BLOOMBERG

Konsensus ksztattuje sie na poziomie 165 tys. Odnosnie stopy

bezrobocia rynek oczekuje spadku o 0,1 pp do 7,5 proc. (po
ZMIENNOSC OPCJI ATM
EUR/PLN  USD/PLN  EUR/USD

majowym wzroscie w tej samej skali). Fed uzaleznit przysztosc¢
luzowania ilosciowego od kondycji rynku pracy. Dlatego ewentualny
odczyt NFP powyzej konsensusu oraz spadek stopy bezrobocia
wzmagat bedzie spekulacje o zakonczeniu QE3. W ostatnich
tygodniach pojawity sie nawet zdania o tym ze Fed zdecyduje sie
ograniczy¢ skup aktywoéw juz na lipcowym posiedzeniu (30 -31
lipca). Uwazamy, ze jest to mozliwe jedynie jezeli dzis dane ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIE]

wypadng zdecydowanie lepiej od oczekiwan. Gdyby tak sie stato SR. 7,49 12,57 8,42
32% 11,3% 9,1%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN

dolar amerykanski powinien silnie zyska¢ na wartosci. Z kolei dane
gorsze od konsensusu, zmniejszajgce nieco szybkie wyjscie z QE3
powinny przyczynic sie do korekcyjnego ostabienia dolara.
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138000 600

137000 A

136000 + eecc@eee 5SESJI TEMU

= = & = = SREDNIA 20 DNI

135000 +

154000 -0 M 2M 3M 6M 9M 1Y
133000 - {200 1M 25 DELTA RISK REVERSAL
132000 - |5 skosnosé z-score z-score -5D
131000 EUR/PLN
i- -600
130000 USD/PLN
129000 e EUR/USD
123“?6; A EUR/CHF
& GBP/USD
Rys. 5. Zatrudnienie i jego zmiana w sektorze pozarolniczym AUD/USD
Zrodto: BLOOMBERG USD/JPY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt

2013-07-05 09:00 CH Rezerwy walutowe (min CHF) czerwiec 444113,34
2013-07-05 09:00 HU Produkcja przemystowa r/r (%) maj (wst.) -0,2 29
2013-07-05 09:15 CH Inflacja CPI r/r (%) czerwiec -0,4 -0,5
2013-07-05 12:00 DE Nowe zamowienia przemystowe r/r (%) maj 0,1 -0,4
2013-07-05 12:00 DE Nowe zamowienia przemystowe m/m (%) maj 1,2 -2,3
2013-07-05 14:00 PL Rezerwy walutowe (mIn USD) czerwiec 110226,9
2013-07-05 14:30 CA Zmiana w zatrudnieniu (tys.) czerwiec -7,5 95
2013-07-05 14:30 CA Stopa bezrobocia (%) czerwiec 7,1 7,1
2013-07-05 14:30 us Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.) czerwiec 175 178
2013-07-05 14:30 us Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym (tys.) czerwiec 165 175
2013-07-05 14:30 us Stopa bezrobocia (%) czerwiec 7,5 7,6
2013-07-05 16:00 CA Indeks Ivey PMI (pkt.) czerwiec 59,5 63,1
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OBJASNIENIA

INDEKS S&P GSCI Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowcéw: energetycznych, metali szlachetnych i przemystowych oraz ptoddw 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 przyszitych Wycena przy wykorzystaniu 3-miesiecznej stawki WIBOR i odpowiedpx_lasth kontraktow FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-
stawek WIBOR 3M miesiecznej stawki rynku pienieznego.

R&zpx_lasta pomiedzy rentownoscig 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(WI:{012QUISInJe] /IR0 SHll ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[R{02 QNS0 Rc] VBN IS0 ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowa Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkq EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
SV {01 VIEES I @Il ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

LETe1 ] 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

B (@l E e D) 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.

LT ICINERER PAl VIl Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysziej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

il SRy NS Gl 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 dzielgcych ostatnig warto$¢ od rocznej $redniej.

Dzienna zmiana kurséw walut, cen surowcow, stawek CDS oraz rentownosci obligacji jest liczona od godz. 9:00 poprzedniego dnia sesyjnego do godz. 9:00 dnia
sporzadzenia raportu (z wyjetkiem rentownos$ci wegierskich obligacji, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tmes.pl +48225297638
Analityk Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak - mpi@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 uzytkownikéw serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych
przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnoéci za dziatania podjete na podstawie rekomendacji, prognoz, przewidywan
i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktdw intereséw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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