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Oczy zwrdcone na decydentow Rynki w pigutce
Waluty G-10

kurs

Tydzien rozpoczyna sie od ostabienia amerykanskiego dolara.
Nieznacznie traci on wobec wiekszosci walut G-10 oraz rynkéw RS
wschodzacych. Kurs EUR/USD wzrasta do 1,3715. Zioty lekko USD/IPY
zyskuje. Kurs EUR/PLN znizkuje do 4,1880, a USD/PLN do 3,0540. GBP/USD
AUD/USD
NZD/USD
USD/CAD
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Rys. 1. Wykres.godzinowy EUR/USD
Zrédto: TMS Direct EUR/CHF 1,2220
EUR/GBP 0,8153 -0,13

] EUR/JPY 139,1300 -0,12
zwigzku z tym uwaga rynku moze skierowac sie na wystgpienia EUR/AUD 1,4668
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Dzisiejszy kalendarz makro nie obfituje w zbyt wiele danych. W

cztonkéw EBC: Weidmanna, Merscha oraz Coeure. Dwaj pierwsi Waluty regionu
wystapia we Frankfurcie, a trzeci w Paryzu. Inwestorzy wstuchiwaé EUR/PLN

beda sie w ich ewentualne stowa dotyczace polityki monetarnej zzgztx

ECB i potencjalnego jej luzowania w czerwcu. Rynek wydaje sie GBP/PLN

obecnie dyskontowaC co$ wiecej niz tylko obnizke stdp, EUR/HUF

referencyjnej oraz depozytowej. Na dzi$ zaplanowana jest tez LD

konferencja w Dallas, dotyczaca roli Rezerwy Federalnej. Wystgpig Ezggi

podczas niej szef FED z San Francisco John Williams oraz szef FED Waluty emerging markets

z Dallas Richard Fischer. Ich stowa rowniez mogg wptyngé na kurs USD/TRY 2,0916
USD/RUB 34,7475 0,02

USD/ZAR 10,3421 0,12
USD/KRW 1022,06 0,21
opublikowane zostaly dane dotyczace zamdwien maszyn w USD/TWD 30,1350 0,08

EUR/USD. O 9:30 poznamy stope bezrobocia ze Szwedji.
Konsensus zaktada jej spadek z 8,6 proc. do 8,5 proc. W nocy

Japonii. Okazaty sie one bardzo pozytywnym zaskoczeniem. USD/MXN 12,9034 0,00
USD/BRL 2,2148

Indeksy gietdowe

Przyrost w ujeciu rocznym wynidst az 16,1 proc. wobec oczekiwan

na poziomie 4,3 proc. Nalezy pamietac, ze byly to dane za marzec, S

a zamdwienia maszyn sg wskaznikiem wyprzedzajgcym dla S&P 500 1877,9 0,37
przysztych wydatkdw inwestycyjnych. NIKKET 225 14006,4 -0,64
DAX 9629,10 -0,28
WIG20 2392,75 -0,01
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e < Rynek surowcowy
zamkniecie zm. %

Indeks SP GSCI 652,86
Indeks CRB 305,92
Ropa WTI 102,56
Ropa brent 110,20
Miedz LME 6860,00
Miedz Comex 317,85

Ztoto spot 1296,68
Srebro spot 19,50
Indeks S&P GSCI
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Rys. 2. Wykres dzienny EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Polska: Zatrudnienie rosnie coraz szybciej
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Prognozujemy przyspieszenie wzrostu zatrudnienia do 0,7 proc. w

ujeciu rocznym oraz nieznacznie spowolnienie dynamiki przyrostu
Rynek Pieniezny

wynagrodzen do 4,4 proc. r/r. Coraz wyzsze odczyty dynamiki e ETEC T ECETEE

zatrudnienia wpisujg sie w panujgce od kilu miesiecy na rynku
pracy tendencje. Duzo ilo$¢ $érodkéw przeznaczanych na
aktywizacje zawodowg powoduje mocny spadek stopy bezrobocia
oraz trwaty wzrost zatrudnienia. Pobudzenie to wida¢ szczegdlnie
wyraznie na dynamikach miesiecznych, ktdre od polowy zesztego Wycena przyszlych
roku utrzymujg sie powyzej zera. Wynagrodzenia sg zmienng
nieznacznie opdzniong w czasie wzgledem zatrudnienia, dlatego
ostatnie  miesigce  sugerujg, ze podtrzymana  zostanie
dotychczasowa, umiarkowanie wysoka dynamika. Nieznaczne
spowolnienie wzrostu jest pochodng zmniejszonego nakfadu pracy OBLIGACJE 10Y
zwigzanego z okresem Swigtecznym.
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Zatrudnienie r/r

Wynagrodzenia r/fr FRANCIA
Rys. 3. Polska: zatrudnienie i wynagrodzenia HISZPANIA
Zrédto: GUS WEOCHY
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2014-05-19 09:30 SE Stopa bezrobocia (%) kwiecien 8,50 8,60
2014-05-19 14:00 PL Zatrudnienie m/m (%) kwiecien 0,10 0,10
2014-05-19 14:00 PL Zatrudnienie r/r (%) kwiecien 0,80 0,50
2014-05-19 14:00 PL Wynagrodzenia m/m (%) kwiecien -0,80 4,20
2014-05-19 14:00 PL Wynagrodzenia r/r (%) kwiecien 4,00 4,80
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INDEKS S&P GSCI Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowcow: energetycznych, metali szlachetnych i przemystowych oraz ptodéw rolnych.

Indeks surowcowy bedacy arytmetycza Srednig wazong cen surowcéw 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.
ZkOTO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przysztych 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 bondw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(W(:{012MUIS nJe] \/IENO) ISIl ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(oMo Re] IRy M=) ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg 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).
(=001 1035 YISy =@ -l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

1V(T01x]\ ISy P \[:=1 23l ROZpx_lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopa procentowg NBP.

Kontrakty zabezpieczajace przed wzrostem ryzyka niewyptacalnosci. W przypadku polskiego dtugu wzrost CDS o 1 pb. to wzrost kosztu

R ) 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[ GINELER rAl V-l Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmienno$ci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

1M 25 DELTA RISK R&zpx_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 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, ktérych zmiennos¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl +48 22 276 62 43
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Miodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tms.pl
Mtodszy Analityk Btazej 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 informaciji,
TMS Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientow,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikdw serwisow 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 dotozyt nalezytej starannosci. Szczegétowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw interesdw, jak
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