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Wirus ,,Delta” na razie straszy nieskutecznie

Rynki finansowe poszukujg nowego punktu réwnowagi, wobec doniesien agencji
prasowych o rozwoju wariantu ,,delta” koronawirusa. Dopdki jednak wirus nie zaatakuje w
petni a kraje nie wprowadzg ponownych, silnych restrykcji, dopéty caty czas bedziemy zyli
w atmosferze spekulacji, jak silne pietno zostawi na gospodarkach 4 fala zachorowan.
Jesien bedzie kluczowa i to ona pokaze z czym tak naprawde bedziemy sie mierzy¢. Sezon
raportow kwartalnych spétek z USA dobiegt korca. Po raz kolejny wyniki finansowe byty
wsparciem dla Wall Street. Nie zabrakto goracych IPO. Mowa tu o Robinhood Markets.

Na rynku FX dolar amerykanski finalnie oddat czes¢ zyskow, ktdre wypracowat w czerwcu i
pierwszych 2 tygodniach lipca. Na EUR/USD uksztattowat sie lokalny dotek a potencjat
spadkéw zostat na ten moment wyczerpany. Z technicznego punktu widzenia szykuje sie
odbicie. Ostabienie dolara przyszto ze strony ostatniego posiedzenia FOMC. Z kolei w euro
nie otrzymato wsparcia od EBC. Sama zmiana strategii celu inflacyjnego to gotebi
wydzwiek. Zatem wzrosty gtéwnej pary walutowej mogg z tego powodu by¢ ograniczone.
W sierpniu pozostaniemy byé moze w szerokiej konsolidacji na EUR/USD (1,1750 —
1,2250). Duzo bedzie zaleze¢ od naptywajacych danych oraz wydarzenie w Jackson Hole -
ktore potrafito by¢ (patrzac na historie) przetomowym.

Polski ztoty od poczatku czerwca do korca lipca wzgledem EUR ostabit sie o niespetna 3,8
proc. W koncdwce miesigca obserwujemy jednak impuls aprecjacyjny. Sita ztotego wynika
z poprawy nastrojow na globalnych rynkach po ostatnim posiedzeniu FOMC. Dodatkowym
impulsem, co zdarza sie nieczesto, o sile zdecydowaty dane inflacyjne (CPI 5 proc. r/r),
ktore ponownie zaskoczyty i staty sie sprawdzianem dla przysztych decyzji NBP.
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Rozwdj epidemii w krajach obecnie najbardziej dotknietych chorobg. Potwierdzone
nowe przypadki (7-dniowa $rednia ruchoma). Zrédto:
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Pomimo zblizajgcego sie ryzyka 4 fali pandemii, indeks strachu VIX nadal utrzymuje
sie w dolnym przedziale wahan. Zrédto: Bloomberg



PLN

Ztoty nie miat w ostatnim czasie dobrej prasy. Na wycenie PLN w pewnym stopniu cigzyt
spér o praworzadno$é. Ale ten czynnik nalezy traktowaé mimo wszystko jako
mniejszo$ciowy. Wzrosty pary EUR/PLN w lipcu i sierpniu byty poktosiem silniejszego
dolara. Wida¢ byto sukcesywnie nizsze poziomy na EUR/USD. Sytuacja nieco odmienita sie
w ostatnig $rode, kiedy dolar zostat ostabiony przez ,gotebi wydiwiek” Rezerwy
Federalnej, ktéra moéwigc w skrdcie nie spieszy sie z normalizacjg polityki pienieznej.
Dzisiejsza sita PLN to rowniez efekt wstepnych danych z Polski na temat Inflacji. Wzrost
wskaznika CPl do poziomu 5 proc. r/r oraz 0,4 proc. m/m moze w jakims stopniu podsycic¢
spekulacje o wczesniejszej podwyzce stdp procentowych. RPP z prezesem Glapinskim caty
czas uzywa podobnych argumentéw co prezes Powell podkreslajagc ,przejsciowosc”
zjawiska inflacji. Tak czy inaczej ztoty po danych dotyczacych dynamiki wzrostu cen w lipcu
ulega aprecjacji.

Z technicznego punktu widzenia na EUR/PLN obserwujemy dwukrotne, dynamiczne
odpadniecie od poziomu 4,60, ktére miato miejsce 20 oraz 28 lipca. Tym samym rysuje sie
potencjalna formacja podwdjnego szczytu, ktéra zwieksza prawdopodobienstwo
wiekszych spadkéw. Aktualnie kurs znajduje sie na kluczowym wsparciu horyzontalnym,
ktéry mozna potraktowaé jako line szyi wspomnianego uktadu. Kurs EUR/PLN testuje
rowniez zniesienie wewnetrzne Fibo 23,6 proc. Przetamanie tego poziomu moze
spowodowaé, ze w S$rednim terminie zobaczymy poziomy 4,53-4,52, gdzie wypada
hipotetyczny zasieg podwadjnego szczytu. Wczesniej jednak kurs bedzie musiat sforsowad
Srednioterminowg linie trendu wzrostowego. Duze jednak zaleze¢ bedzie od tego, jak
dtugo gtdwna para walutowa bedzie w stanie utrzymac sie na wznoszacej fali.

Notowania EUR/PLN, interwat H4. Potencjalna formacja podwéjnego szczytu. Zrédto:

TMS Brokers
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Ztoto

Coffee

Bitcoin

Ztoto odrobito czes¢ strat poniesionych po czerwcowym posiedzeniu FOMC. Wycena
metalu szlachetnego zostata wsparta réwniez spadajacymi  rentownosSciami
amerykanskiego dtugu. W drugiej czesci miesigca swojg cegietke dotozyt stabszy dolar
amerykanski. Pozycjonowanie w kontraktach terminowych na ztoto na gietdzie COMEX
wzrosto do 43 mld USD, co odpowiada 731 tonom. To najwyzszy poziom od lutego. Cho¢ w
czerwcu pozycjonowanie spadto po oswiadczeniu Fed, nadal utrzymato sie powyiej
najnizszego poziomu z marca. Prognozy pokazujg, popyt inwestycyjny moze utrzymac sie
na dobrym poziomie w 2021 roku, w przedziale 1250-1400 ton - mniejszym niz w zesztym
roku, ale zgodnym z dziesiecioletnig $rednia.

Wysoka dynamika wzrostéw miata miejsce na rynku kawy. Komplikacje pogodowe
,wyciggnety” cene Arabiki na 6 letnie maksima. Rynek ,softéw” pokazat po raz kolejny, ze
potrafi by¢ niesamowicie zmienny. Od dotka z poczatku lipca do szczytu z korcodwki
miesigca kontrakty podrozaty o niespetna 45 proc. Przyczyng wzrostu cen jest zimna fala w
Brazylii, ktéra spowodowata przymrozki na kluczowych obszarach upraw rosliny, zwtaszcza
w najwiekszym stanie Minas Gerais. Pozycjonowanie ,long” w kontraktach futures wg
raportu CFTC na dzien 20 lipca znacznie wzrosto. To Swiadczy o tym, ze inwestorzy juz
wczesniej dyskontowali mozliwy scenariusz ograniczonej podazy surowca. Pozycje dtugie
Managed Money zostaty zwiekszone do ponad 57 tys. kontraktéw versus ok 18 tys. pozycji
krotkich. W poréwnaniu do 13 lipca ,longi” powiekszyty sio ponad 5,4 tys. z kolei ,,shorty”
zostaty zredukowane o0 5,7 tys.

Na rynku kryptowalut doszto do odreagowania ceny bitcoina. Cyfrowa waluta zyskata po
doniesieniach, ze Amazon zacznie honorowaé ptatnosci bitcoinem. Pdzniej doszto do
zdementowania przez firme tych informacji. Kurs mimo wszystko utrzymat sie na wysokich
poziomach w okolicy 40 tys. USD. Gtéwna kryptowaluta jest najdrozsza od potowy
czerwca. Silny wystrzat cen to efekt zamykania duzej liczby kréotkich pozycji, ktére narosty
w ostatnim czasie na rynku. Spekuluje sie o redukcji ponad 110 min dolaréw w pozycjach
,short”. Patrzac na wykres widzimy stosunkowo mocno uksztattowany dotek na 30 tys.
USD. Zostata przetamana linii trendu poprowadzona przez lokalne szczyty. Najblizszym
oporem dla bitcoin-a wydaje sie by¢ poziom 41 tys. USD a nastepnie 44,5 tys. USD.
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Notowania zlota oraz rentownos$ci 10-letnich obligacji rzadowych USA. Zrédto:
Bloomberg

Notowania kontraktu na kawe byly przez moment najwyzej od 6 lat. Zrédto: TMS
Brokers



Ropa

Na rynku ropy nie doszto do krachu. Kraje OPEC+ zdotaty dojs¢ do porozumienia. Wycena
czarnego ztota ulegta niewielkiej redukcji, ale caty czas ceny utrzymuja sie wysoko.

gtéwng przyczyng spadku cen ropy w lipcu byty szczegdty porozumienia OPEC+. Byto ono
w rzeczywistosci lepsze dla rynku ropy niz niejasna sytuacja (trwajgca 2 tygodnie),
poniewaz przywraca zaufanie klientéw. Warto jednak przyjrze¢ sie blizej szczegdtom:
zgodnie z pierwotnymi zatozeniami uzgodniono stopniowe zwiekszanie produkcji o 400
000 barytek dziennie kazdego miesigca - od sierpnia do korica roku - co oznacza, ze do
konica 2021 produkcja wzrosnie o 2 miliony barytek dziennie. Nastepnie planowany jest
dalszy stopniowy wzrost wydobycia w przysztym roku, az do catkowitego odwrdcenia
pozostatych cie¢ produkcji w wysokosci 3,8 min barytek dziennie. Zgodnie z planem
miatoby to nastgpi¢ we wrzesniu 2022 roku. Nie stanie sie to jednak automatycznie, gdyz
grupa zamierza co miesigc dyskutowad o sytuacji i w razie potrzeby korygowaé wydobycie.

Jednoczesnie od maja 2022 roku kilku krajom producenckim, takim jak Zjednoczone
Emiraty Arabskie, Irak, Kuwejt, Arabia Saudyjska i Rosja, przyznano wyiszg tzw.
"podstawe" do obliczania cie¢ produkcji. Wynika to z faktu, ze kraje te w miedzyczasie
inwestowaty dalej i rozbudowywaty swoje moce produkcyjne. tgcznie baza ma zostacé
zwiekszona o ponad 1,6 min barytek dziennie, co oznacza, ze w dtuziszej perspektywie
dostepne bedzie wiecej ropy z OPEC+. Moze to zawazy¢ na cenach ropy w przysztym roku,
poniewaz nie wiadomo, czy rynek bedzie w stanie wchtong¢ tak duzg ilos¢ surowca

Ceny w najblizszych miesigcach powinny utrzymywac sie na stabilnym poziomie w
okolicach 70 USD za barytke. W lipcu obserwowalismy jedynie korekte stosunkowo
wysokich cen surowca. Dotek uksztattowat sie w okolicach poziomu 67 USD. Mamy ta
bowiem zlokalizowany poziom ,,overbalance” oraz zniesienie wewnetrzne Fibo 61,8 proc.
Ostatnie prognozy IEA pokazaty, ze popyt na surowiec energetyczny bedzie silny w Il oraz
4 kwartale. Cena ropy moze znajdowac sie pod wiekszg presjg ale dopiero wowczas, kiedy
zostang uwolnione petne moce produkcyjne.

MRopa WTI 73.12
M Ropa Brent 74.70
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Notowania ropy brent i WTI. Ceny osiggnety wyzszy poziom niz w 2018 roku. Zrédto:
Bloomberg
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Notowania kontraktu na rope brent, interwat dzienny. Techniczny obraz rynku. Zrédto:

TMS Brokers
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FED

Rezerwa Federalna jest nadal mocno ,,gotebia”. Bardziej niz wielu obserwatoréw rynku
tego oczekiwato. Stopy procentowe pozostaty bez zmian (0,00 — 0,25 proc, QE na
poziomie 120 mld USD) a w wypowiedzi Prezesa Powella ciezko byto znalez¢ cokolwiek,
co mozna byloby zinterpretowac jako sygnat normalizacji polityki pienieznej.

Przekaz FOMC nie byta tak jednoznaczny, jak wiekszos¢ rynku oczekiwata. Dotychczasowe
,forward guidance” dotyczgce programu skupu papierow wartosciowych przez Fed
odczytywane byto jako opis obszaru , jaki gospodarka musi jeszcze pokonaé na Sciezce
ozywienia, zanim zakupy bedg mogty zosta¢ ograniczone. W domysle przestanie pozostato
niezmienione. Jedynie zmodyfikowano sformutowanie. W ogdlnym rozrachunku Powell
powtdrzyt stare wskazéwki. Istotng konsekwencja dla rynku walutowego jest to, ze
ostrozne spekulacje o pierwszej podwyzce stdp w przysztym roku (co umocnitoby dolara),
sg na razie nieaktualne.

Fed nadal postrzega zjawisko inflacji jako przejSciowe i nie widzi w tym momencie
potrzeby podejmowania dziatan. Jeden aspekt stat sie jednak jeszcze wyrazniejszych niz do
tej pory: cztonkowie FOMC beda prawdopodobnie tak dtugo cierpliwi w kwestii inflacji, jak
dtugo dynamika ta bedzie mogta by¢ w jakis sposdb interpretowana jako przejsciowa.

Powell podkreslit, Ze ozywienie na rynku pracy ma jeszcze pewng droge do przebycia.
Prezes nadal uwaza wysokie odczyty CPl za przejsciowe, mimo, ze dostrzega ryzyko
wzrostu dla perspektyw inflacji. UstyszeliSmy réwniez opinie na temat wariantu Delta. Szef
Fed-u powiedziat, Zze nie oczekuje aby 4 fala miata tak duzy wptyw na gospodarke jak
poprzednie okresy wysokich zachorowalnosci i raczej ten czynnik nie wptynie na
harmonogram ,taperingu”. Mozna powiedzie¢, ze rynki przyjety komentarz banku
centralnego USA z ulga. Indeksy z Wall Street w trakcie konferencji prasowej zyskiwaty,
cho¢ nie byty to wzrosty imponujace.
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Wskaznik inflacji CPl w USA, zmiana rok do roku. Zrédto: Bloomberg
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Liczba wszystkich pr:acownikc’)w w USA, stan sprzed pandemii nie zostat jeszcze w
petni odbudowany. Zrddto: fred.stlouisfed.org
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EBC

EBC zmodyfikowat ,froward guidance” (dostosowanie do nowej strategii inflacyjnej -
symetrycznego celu) oraz zasygnalizowat, ze utrzyma bardzo ekspansywng polityke
monetarng przez diugi czas. Rada Prezeséw nie odniosta sie do kwestii programu PEEP.
Wptyw na rynek byt ostatniego posiedzenia banku byt umiarkowany. W pierwszej
reakcji euro umocnito sie do dolara, chwile pdzniej obserwowalismy ponowne zejécie
gtéwnej pary walutowej ponizej 1,18.

Zmiana ,forward guidance” to podkreslenie banku zobowigzania do utrzymania ,trwale”
akomodacyjnego nastawienia polityki pienieznej. EBC oczekuje, ze podstawowe stopy
procentowe EBC pozostang na obecnym lub nizszym poziomie do czasu, gdy inflacja
osiggnie poziom dwéch procent na dtugo przed koricem okresu objetego prognozg i trwale
przez reszte okresu objetego prognoza, a takze uzna, ze osiggniety postep w zakresie
inflacji bazowej jest wystarczajgco zaawansowany, aby zapewnic stabilizacje inflacji na
poziomie dwéch procent w srednim okresie. Moze to rdwniez oznaczac przejsciowy okres,
w ktérym inflacja bedzie umiarkowanie wyzsza od wartosci docelowej. Rada przewiduje,
ze inflacja utrzyma sie wyraznie ponizej dwdch proc. w 2023 roku, co moze oznaczaé, ze
stopy nie zostang podniesione nawet w 2024 r. Bank w zaden sposdb nie odnidst sie do
skupu obligacji. Rynek spekulowat dalej idgce dziatania w tym temacie, ale
prawdopodobnie ten temat bedzie podniesiony na wrzesniowym posiedzeniu.
Oczekiwania podsycita sama Pani Lagarde, ktéra w wywiadzie telewizyjnym oznajmita, ze
PEPP (Pandemic Emergency Purchase Programme) moze dziata¢ co najmniej do marca, po
czym skup obligacji mdgtby przejs¢ w nowy format. Interpretacja tych stow byta jedna: EBC
moze nie tylko zwiekszy¢ wolumen zakupdw ale tez czesciowo przeniesc elastycznosé PEPP
do nowego programu (np. ztagodzenie ukierunkowania zakupdw czy limitu emitenta dla
obligacji skarbowych). Niestety, niczego konkretnego na lipcowej konferencji EBC nie
dowiedzielismy sie.

EUR/USD zamyka lipiec na minimalnym plusie (+0,17 proc.) Para walutowa przetamata
lokalne wsparcia techniczne. Po ukfadzie S$wiecowym widaé, ze 2z duzym
prawdopodobienstwem uksztattowat sie sSrednioterminowy dotek notowan. Istnieje duza
przestrzen do odreagowania po czerwcowym dynamicznym spadku
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Wskaznik inflacji CPI w strefie euro, zmiana rok do roku. Zrédto: tradingeconomics.com
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Para walutowa EUR/USD, interwat dzienny. Zrédto: tradingeconomics.com
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Prognozy walutowe TMS Brokers

03.08.202
Para 1 3021 4Q21 1Q22 2022 2022

EUR/USD 1.18 1.20 1.20 1.22 1.22 1.20 1.21 1.22 1.24 1.23 1.25
GBP/USD 1.39 1.40 1.40 1.42 1.42 1.38 139 1.42 1.43 1.42 1.42
EUR/GBP 0.85 0.86 0.86 0.85 0.86 0.86 0.87 0.85 0.87 0.87 0.88
USD/JPY 109 111 111 110 110 110 110 109 108 108 106
EUR/JPY 129 133 133 134 134 133 133 133 134 133 133
USD/CHF 0.90 0.89 0.93 0.91 0.92 0.92 0.93 0.93 0.90 0.91 0.90
EUR/CHF 1.07 1.06 1.11 1.05 1.12 1.06 1.12 1.07 1.12 1.07 1.13
AUD/USD 0.73 0.77 0.79 0.79 0.78 0.78 0.79 0.79 0.79 0.78 0.77
NzD/USD 0.70 0.73 0.74 0.72 0.72 0.73 0.73 0.74 0.74 0.74 0.74
EUR/NZD 1.69 1.63 1.62 1.68 1.69 1.65 1.66 1.62 1.68 1.65 1.69
USD/CAD 1.25 1.23 1.22 1.23 1.22 1.20 1.21 1.21 1.21 1.21 1.21
EUR/CAD 1.48 1.49 1.46 1.50 1.49 1.48 1.46 1.49 1.50 1.49 1.51
USD/PLN 3.82 3.74 3.70 3.62 3.61 3.60 3.60 3.52 3.51 3.42 3.40
EUR/PLN 4.55 4.49 4.44 4.42 4.40 4.37 4.35 4.38 4.35 4.25 4.25
CHF/PLN 4.23 4.10 4.00 4.03 3.93 3.95 3.88 3.88 3.88 3.80 3.76
GBP/PLN 5.32 5.20 5.16 5.13 5.12 5.05 5.00 5.02 5.00 4.95 4.83

Prognozy na koniec okresu. Kolorem szarym oznaczono poprzednie prognozy. Kursy rynkowe z godz. 12:00 / 3 sierpnia 2021 r.
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Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Ztota 59, 00-120 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000204776, NIP 5262759131, kapitat w wysokosci 3,537,560 PLN, w catosci wptacony (“TMS Brokers”) dziatajaca zgodnie z ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, wytacznie na
potrzeby klientéw TMS Brokers. TMS Brokers podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego na podstawie zezwolenia z dnia 26 kwietnia 2004 r. (KPWiG-4021-54-1/2004).

Niniejsza publikacja jest publikacjg handlowg w rozumieniu art. 36 ust. 2 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajagcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Odbiorcy tej publikacji przed podjeciem jakiekolwiek decyzji inwestycyjnej na podstawie niniejszej publikacji powinni
zasiegnac opinii niezaleznego doradcy finansowego. TMS Brokers przy sporzadzaniu niniejszej publikacji nie uwzgledniat indywidualnych potrzeb i sytuacji danego inwestora. Inwestycje oraz ustugi przedstawione lub zawarte w niniejszym dokumencie moga
nie by¢ dla konkretnego inwestora odpowiednie, dlatego w razie watpliwosci dotyczacych takich inwestycji badZ ustug inwestycyjnych zaleca sie konsultacje z niezaleznym doradcg inwestycyjnym. Odbiorca niniejszego raportu musi dokona¢ witasnej oceny, czy
inwestycja w jakikolwiek instrument, do ktérego niniejsza publikacja sie odnosi, jest dla niego odpowiednia w oparciu o korzysci i ryzyka w nim zawarte, biorgc pod uwage jego wtasng strategie oraz sytuacje prawna i finansowa.

Zadna z informacji przedstawionych w niniejszej publikacji nie stanowi porady inwestycyjnej, prawnej, ksiegowej czy podatkowej lub oéwiadczenia, ze jakakolwiek strategia inwestycyjna jest adekwatna lub odpowiednia z wzgledu na indywidualne okolicznosci
dotyczace odbiorcy, jak rowniez nie stanowi w zaden inny sposob osobistej rekomendacji. TMS Brokers nie swiadczy ustug doradztwa podatkowego zwigzanych z inwestowaniem w instrumenty finansowe i zaleca skontaktowanie sie z niezaleznym doradca
podatkowym.

TMS Brokers informuje, ze w przypadku ustugi sporzadzania rekomendacji o charakterze ogdlnym, istnieje konflikt intereséw polegajacy na wydaniu przez TMS Brokers rekomendacji o charakterze ogélnym przy jednoczesnym zawieraniu transakcji na portfelu
handlowym TMS Brokers.

Niniejsza publikacja ma jedynie informacyjny charakter i: (i) nie stanowi ani nie tworzy czesci oferty sprzedazy, subskrypcji lub zaproszenia do nabycia lub subskrypcji jakichkolwiek instrumentéw finansowych, (ii) nie ma na celu oferowania nabycia lub zapisu
ani naktaniania do nabycia lub zapisu na jakiekolwiek instrumenty finansowe, (iii) nie stanowi reklamy jakichkolwiek instrumentéw finansowych.

Niniejsza publikacja zostata sporzadzona z zachowaniem nalezytej starannosci, rzetelnosci oraz zasad obiektywizmu w oparciu o ogdlnodostepne informacje. Informacje i opinie zawarte w niniejszym dokumencie zostaty zebrane lub opracowane przez TMS
Brokers w oparciu o zrédta uznawane za wiarygodne, jednakze TMS Brokers oraz podmioty z nim powigzane nie ponoszg odpowiedzialnosci za wszelkie niedoktadnosci lub pominiecia. Niniejszy dokument wyraza wiedze oraz poglady jego autoréw, wedtug
stanu na dzien sporzadzenia.

Wyniki osiggniete w przesztosci nie powinny by¢ traktowane jako wskazanie czy gwarancja przysztych wynikéw. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszej publikacji ani za szkody poniesione w wyniku
decyzji inwestycyjnych na podstawie niniejszej publikacji. Data na pierwszej stronie niniejszej publikacji jest datg sporzadzenia i jej opublikowania.

Kontrakty CFD sg ztozonymi instrumentami i wigzg sie z duzym ryzykiem szybkiej utraty sSrodkéw pienieznych z powodu dzwigni finansowej. 77% rachunkéw inwestoréw detalicznych odnotowuje straty w wyniku handlu
kontraktami CFD u niniejszego dostawcy. Zastandw sie, czy rozumiesz, jak dziatajg kontrakty CFD, i czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie ryzyko utraty pieniedzy.

Szczegotowe informacje dotyczace TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendaciji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcéw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktow intereséw, jak réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci
rekomendacji, wskazane zostaty na stronie internetowej www.tms.pl w czesci https://www.tms.pl/disclaimer/
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= Wygodny dostep przez aplikacje mobilng 45,543.00

= Notowania na zywo na nowoczesnych wykresach
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