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Uwaga przenosi sie na USA RYNKI W PIGULCE

W reakcji na stowa prezesa ECB wspdlna waluta dynamicznie WALUTY G10

zyskata na wartosci. Kurs EUR/USD wzrést do 1,33, czyli KURS ZMIANA %
L. . . .. . EUR/USD

najwyzszego poziomu od trzech i pot miesigca. Wobec euro ostabita USD/IPY

sie rowniez zdecydowana wiekszo$¢ walut z grona rynkéw GBP/USD

wschodzacych. Kurs EUR/PLN osiggnat maksimum na 4,3260. Nad AUD/USD

ranem jednak notowany jest na poziomie 4,3050. Z kolei silnie NzZD/USD
ujemnie skorelowany z eurodolarem kurs USD/PLN wzrasta do 3,25. USD/CAD
Dzi$ uwaga przenosi sie na USA. Jezeli publikowany o 14:30 raport USD/CHF
. . . . INDEKS DOLAROWY
z rynku pracy negatywnie zaskoczy, mozliwa jest kontynuacja
wzrostow eurodoalra.
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EUR/CHF 1,2303
EUR/GBP 0,8500 0,35
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD WALUTY REGIONU

Zrédto: TMS Direct EUR/PLN 4,3079
USD/PLN 3,252 0,02

W trakcie konferencji prasowej Mario Draghi utrzymat stanowisko
CHF/PLN 3,5015 0,07

gotowosci do podjecia dalszych niezbednych dziatan jezeli

- . . . . . GBP/PLN 5,0682 -0,31
wymagata bedzie tego sytuacja. W kontekscie ujemnej stopy EUR/HUF 297 54 0.15
depozytowej Draghi powiedziat, Zze takie rozwigzanie bylo USD/HUF 224,65 0,13
dyskutowane oraz powtdrzyt, ze ECB jest technicznie przygotowany EUR/CZK 25,6740

na taki ruch. Zaskoczeniem natomiast okazaly sie stowa o USD/CzK 19,3840
koniecznosci prowadzenia ostroznej polityki fiskalnej, w tym przede U\QVS/I'TU;;Y EMERGIN KETS
wszystkim stwierdzenie, ze rynki ukarzg kraje, ktére do takiej USD/RUB 32"3530 0,24
polityki si¢ nie zastosujg. Szybko pojawity sie spekulacje, ze moze USD/ZAR 9,9419 -0,30
to oznacza¢, ze rzady, ktére swojg politykg doprowadzg do USD/KRW 1116,79 0,57
kolejnych problemoéw, nie bedg mogty liczy¢ na pomoc w ramach USD/TWD 29,7420 0,37
programu OMT (skupu ich obligacji). Doprowadzito to do silnego llJJSSDD/ ";ﬁt‘ 12,8606
wzrostu spreadu -rentovxfnoéci na. rynku dtugu peryferyjnych krajc’)?/v / DR GIEL
strefy euro. Uwazamy jednak, ze stowa prezesa ECB byly mylnie JAMK. T
zinterpretowane, a reakcja rynku zbyt silna. O tym czy wzrosty S&P 500

eurodolara beda kontynuowane zdecyduje dzisiejszy raport z rynku NIKKEI 225

pracy. DAX
WIG
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Rys. 2. Wykres godzinowy kursu EUR/PLN
Zrédta: TMS Direct

USA: aport z rynku pracy moze ostabic dolara

Najwazniejsze dane z amerykanskiego rynku pracy w maju
rozczarowaty. Raport ADP wskazat na 135 tys. nowych miejsc pracy
w sektorze prywatnym, przy konsensusie na poziomie 165 tys.,
subindeks zatrudnienia w ISM dla ustug spadt z 52 do 50,1 pkt.
(ustugi odpowiadajg za ponad 80 proc. zatrudnienia w USA), a 4-
tygodniowa Srednia nowo zarejestrowanych wnioskow o zasitek dla
bezrobotnych wzrosta z 343 na koniec kwietnia do 352,5 tys. na
koniec maja. Wszystko to sprawia, ze dzisiejszy odczyt NFP moze
nie doréwnac¢ konsensusowi 170 tys. Konsensus odno$nie stopy
bezrobocia zaklada stabilizacie na poziomie 7,5 proc., po
kwietniowym spadku o 0,1 p.p. Na spadki stopy bezrobocia caty
czas jednak najwiekszy wptyw ma kurczacy sie odsetek osob
aktywnych zawodowo, a nie faktyczny wzrost zatrudnienia. Raport z
rynku pracy oczywiscie analizowany bedzie w kontekscie przysztosci
QE3. Uwazamy, ze dane gorsze od prognoz zmniejsza
prawdopodobienstwo wczesniejszego zakonczenia skupu aktywow i
przetozg sie na ostabienie dolara.
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Rys. 3. USA: Zmiana zatrudnienia w sektorz pozarolniczym oraz stopa bezrobocia
Zrédto: BLOOMBERG
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio
2013-06-07 09:00 CH Rezerwy walutowe (min CHF) maj 440,00 436101,35
2013-06-07 14:30 CA Stopa bezrobocia (%) maj 7,20 7,20
2013-06-07 14:30 us Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.) maj 175,00 176,00
2013-06-07 14:30 us Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym (tys.) maj 165,00 165,00
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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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