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Deprecjacja dolara czesciowo wymazana RYNKI W PIGULCE
Dynamiczne ostabienie dolara amerykanskiego zostato juz w WALUTY G10

znacznej mierze zniesione jeszcze w pigtek — kurs, ktdry maksima EUR/USD — s
ustanawiat ponizej 1,39 powrdcit ponizej 1,3750. Bardzo diugi cien USD/IPY

gorny Swiecy wienczacej poprzedni tydzien jest powazng GBP/USD
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Last Price
WSHAP SPREAD 2V (R1) ,0415 -.0085
WEuo Spot. (L1) 13758 +0009

Rys. 1. Spread IRS 2Y i EUR/USD
Zrédto: Bloomberg EUR/CHF 1,2260
EUR/GBP 0,8331 0,11

EUR/IPY 144,7700
rozstrzygniecia co do zasady nie zapadajg czesto. W ostatnich EUR/AUD 1,5528

Nalezy jednak pamietaé, ze przy bardzo ptytkim rynku kluczowe

wypowiedziach kluczowi przedstawiciele Rady Prezesow ECB: WALUTY REGIONU
EUR/PLN 4,1493
USD/PLN 3,019 -0,06

CHF/PLN 3,3844 0,00
stop procentowych w strefie euro. Przetozylo sie to na GBP/PLN 4,9806 -0,14

stojagcy na czele Banku Mario Draghiego oraz reprezentujgcy
Bundesbank Jens Weidmann dystansowali sie od kolejnych obnizek

odreagowanie dyferencjatu stop procentowych odzwierciedlanego EUR/HUF 296,88 -0,31
USD/HUF 216,05 -0,23
EUR/CZK 27,4290

USD/CZK 19,9599
kurczenie jest pochodng przedwczesnych sptat pozyczek LTRO i WALUTY EMERGING MARKETS

przed dwuletnie IRS, co wsparto euro. Wspdlna waluta korzysta
tez na mniejszej nadptynnosci w sektorze bankowym. Jej

objawia sie wzrostem rynkowych stdp procentowych. Mimo ze w USD/TRY 2,1334
USD/RUB 32,7531 -0,52

listopadzie ECB zdecydowat sie na obnizke stop EURIBOR 3M

i ) AR _ T USD/ZAR 10,4818 0,71
wzrost od konca pazdziernika o niemal 10 pb i znajduje sie USD/KRW 1055,49 0,11
najwyzej od potowy 2012 roku. Istnieje bardzo istotne USD/TWD 29,9650 -0,01
prawdopodobieristwo, ze w grudniu nastapi ponowny silny spadek USD/MXN 13,0721

USD/BRL 2,3383

] INDEKSY GIELDOWE
stabosci akcji kredytowej. Co wigcej, poprawa koniunktury w ZAMK. IMIANA %

inflacji, a publikacje dotyczace podazy pienigdza przypomng o

czesci krajow zaczyna traci¢ impet. Taka kombinacja zarysowana S&P 500 1640,4

danymi z pierwszej czeéci stycznia postawitaby wiadze ECB pod NIKKEI 225 13578,5 2,45
DAX 2443,7 -1,68

sciana.
9 WIG 8285,8 -0,76
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Rys. 2. Indeksy Kansas Fedml

Zrédto: Bloomberg

USA: drugoplanowe publikacje

EUR/PLN zanotowat skromny spadek, a USD/PLN znizkowat pod
3,0 wraz ze wzrostami EUR/USD do 1,39. Nie widzimy silnych
zagrozen dla polskiej waluty, lecz uwazamy, Zze pole do umocnienia
do euro jest nad wyraz ograniczone. Po drugiej stronie Atlantyku
zostang dzi$ opublikowane dane, ktdre tradycyjnie nie elektryzuja
inwestorow, lecz sg istotnymi wskazdéwkami przed wazniejszymi
odczytami. Indeks podpisanych uméw kupna domoéw wyprzedza
bowiem sprzedaz domdéw na rynku wtornym, a regionalny
wskaznik koniunktury w przemysle obliczany przez Dallas Fed
uwzgledniany jest jako skladowa modeli budowanych do
prognozowania ISM dla przemystu.
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Rys. 3. Rynek nieruchomosci USA
Zrédto: Bloomberg
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RYNEK SUROWCOWY
KURS ZMIANA
INDEKS S&P GSCI 0,00%
INDEKS CRB 0,00%
ROPA WTI -0,01%
ROPA BRENT 0,37%
MIEDZ LME 0,00%
MIEDZ COMEX 0,07%
ZtOTO -0,62%
SREBRO -1,88%

INDEKS S&P GSCI
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RYNEK PIENIEZNY
WIBOR EURIBOR  LIBOR USD

WYCENA PRZYSZLYCH STAWEK WIBOR 3M

3 paz
TED SPREAD
LIBOR USD 3M - OIS

EURIBOR 3M - OIS
EURIBOR3M - ST. ECB
WIBOR 3M - ST. NBP
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Wydarzenie (0] (= Prognoza  Poprzednio Odczyt
Sprzedaz detaliczna r/r (%) listopad 3,00 3,79
Indeks podpisanych uméw kupna domu m/m (%) listopad 1,00 -0,58
Indeks podpisanych uméw kupna domu r/r (%) listopad -0,20 -2,17
Indeks Dallas Fed (pkt.) grudzien 2,00 1,90
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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 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.
ZtOTO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

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

TED SPREAD miedzybankowym.

(M1 QUSIne]\/IENO) Il ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(12U o] VBN IS S0l 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).
[S0[33(:{0]2%] VBN I =@ -3l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

{012 8c] VIERY W\ 123 RGZpx _lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.

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

(ee) (@l e e N ERD) ubezpieczenia 10 min USD polskiego dtugu o 1000 USD.

iTraxx Senior Fin. Indeks oparty o kontrakty CDS na dug 25 instytucji finansowych.

iTraxx SovX WE Indeks oparty o kontrakty CDS na dtug 15 krajow strefy euro.

(o] GIMEILER pA V- Bl Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmienno$ci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
Zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

i1\ <y W Gl ROZpx_lasta w zmienno$ci 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@tms.pl +48225297638
Kierownik Departamentu Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tmes.pl
Mtodszy Analityk Grzegorz Zateski - gz@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zZrédet 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 uzytkownikéw serwisow 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. Szczegétowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrodet informacji, okrelenia odbiorcéw rekomendaciji, terminologii fachowej, konfliktow interesow, jak
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