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Dolar najsilniejszy od dwéch miesiecy RYNKI W PIGULCE

WALUTY G10
KURS ZMIANA %

Eurodolar w koncu sforsowat linie trendu wzrostowego i spadt do

najnizszego poziomu od listopada ubiegtego roku - 1,3505. EUR/USD

Wpisuje sie to w nasze oczekiwania na umocnienie USD/IPY

amerykanskiego dolara w najblizszych tygodniach. GBP/USD

AUD/USD

. NzZD/USD

USD/CAD

USD/CHF
INDEKS DOLAROWY
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Rys. 1. Wykres 4- godzinowy kursu EUR/USD

Zrédto: TMS Direct EUR/CHF 1,2336
EUR/GBP 0,8247 0,01
EUR/JPY 141,1500 0,19
EUR/AUD 1,5401

WALUTY REGIONU
zamkniecia rynkédw w USA (Dzien Martina Luthera Kinga) oraz EUR/PLN 4,1598

Zaktadamy, ze w okresie miesigca kurs EUR/USD spadnie do 1,34,
rok natomiast zakonczy przy 1,23. Dzi$ jednak z powodu

braku publikacji waznych danych, nie powinnismy doczekaé sie USD/PLN 3,071 -0,09
CHF/PLN 3,3720 0,06
GBP/PLN 5,0440 -0,08
EUR/HUF 301,33 0,12
ze strefy euro (czwartek). Poznamy réwniez szereg danych z USD/HUF 222,45 0,09
rodzimej gospodarki. Juz dzi§ o 14:00 publikacja dynamiki EUR/CZK 27,4600 0,00
USD/CZK 20,2725

wysokiej zmiennosci. W catym tygodniu natomiast najwieksza
uwage powinny przykuc odczyty indeksow: ZEW (wtorek) oraz PMI

$redniego wynagrodzenia i zatrudnienia za grudzien, jutro

. . . . . . . WALUTY EMERGING MARKETS
produkcji przemystowej, a w pigtek dynamiki sprzedazy detalicznej USD/TRY > 2457
i poziomu stopy bezrobocia. Nasze prognozy odno$nie USD/RUB 33,7000 -0,29

przecietnego wynagrodzenia i zatrudnienia ksztaltujg  sie USD/ZAR 10,8949 -0,26
USD/KRW 1063,60 -0,37

o USD/TWD 30,1810 0,20
oraz 0,3 proc. r/r (konsensus 0,3 proc.). Od kwietnia tego roku USD/MXN 13.2669 -0.05

odpowiednio na poziomach: 2,7 proc. r/r (konsensus 3,2 proc.)

obserwujemy stale polepszajgce sie dane z rynku pracy. Co USD/BRL 2,3425

prawda do listopada zatrudnienie co miesigc spadato, jednak od INDEKSY GIELDOWE

. . . . . . . . ZAMK. ZMIANA %
kwietnia dynamika ta byta coraz nizsza. Co wiecej uwazamy, ze w SaP 500

kolejnych miesigcach zatrudnienie bedzie systematycznie rosto. NIKKEI 225

DAX
WIG
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Rys. 2. Wykres dzienny kursu EUR/PLN
Zrddio: TMS Direct

Wskazujg na to nieco lepsze subindeksy zatrudnienia w badaniach
koniunktury prowadzonej przez GUS oraz efekty statystyczne.
Efekty bazy beda szczegdlnie istotne w pierwszym kwartale
biezacego roku. Dane z Polski, tradycyjnie nie powinny znacznie
wptynac¢ na notowania polskiej waluty. Od rana ztoty lekko traci na
wartosci. Kurs EUR/PLN wzrasta do 4,1640, a USD/PLN do 3,0750.
W najblizszych dniach, jak i tygodniach spodziewamy sie spadku
wartosci ztotego wobec dolara oraz relatywnie stabilnych notowan
wobec euro. Ztoty powinien zacza¢ zyskiwaé wobec wspolnej
waluty dopiero w drugiej czesci roku, kiedy to rynek zacznie
wycenia¢ podwyzki stop procentowych przez rade Polityki
Pienieznej.
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Rys. 3. Dynamika $redniego zatrudnienia i wynagrodzenia w Polsce
Zrddio: Bloomberg
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI
INDEKS CRB
ROPA WTI
ROPA BRENT
MIEDZ LME
MIEDZ COMEX
ZtOTO
SREBRO
INDEKS S&P GSCI

RYNEK PIENIEZNY

WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M
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SEKTOR BANKOWY - PLYNNOSC

—— TED SPREAD (PB)

23 paz
TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS
LIBOR USD 3M - ST. FED
EURIBOR 3M - OIS
EURIBOR3M - ST. ECB
WIBOR 3M - ST. NBP
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie

Dynamika PKB r/r (%)

Produkcja przemystowa r/r (%)
Produkcja przemystowa m/m (%)

Produkcja przemystowa r/r (%)

Inflacja PPI m/m (%)
Inflacja PPI r/r (%)
Zatrudnienie m/m (%)
Zatrudnienie r/r (%)
Wynagrodzenia m/m (%)
Wynagrodzenia r/r (%)
Inflacja CPI kw./kw. (%)

Inflacja CPI r/r (%)

Okres
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Prognoza Poprzednio
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Odczyt
7,70
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4,80
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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 arytmetycza $rednig 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.
ZkO0TO 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 rentownoscig 3 miesiecznych bondéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(M=l QUISInJe]\/IENO) Il ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
W(:{0l2 MU o le] /IRy M2 =0l ROZpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkg LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawkq EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
U101 YRRy I =0 ]l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

{01 8c] VIERSY N2 RGZpx_lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopa procentowa NBP.

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

SR (Erzelize M) 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.

TN ENEN A% Il Ksztatt krzywej Swiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
Zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

1\ W20l YN 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 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, ktorych zmienno$¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl +48225297638
Kierownik Departamentu 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 klientow,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikdw serwiséw informacyjnych, w tym serwisdw 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, zrédet informacji, okreslenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktéw intereséw, jak
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