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WIADOMOSCI...

POL: Premier Mateusz Morawiecki stwierdzit, ze system emerytalny bedzie oparty na
trzech filarach: ZUS, PPK oraz IKE. W ramach reformy srodki z OFE (ok. 162 mid PLN)
beda przekazane na IKE lub do ZUS, przy czym IKE bedzie opcjg domysing. Przy
transferze srodkéw z OFE do IKE pobierana bedzie opfata przeksztatceniowa w wysokosci
15%, przekazywana do ZUS, rozlozona na dwa lata, co ma zrownowazy¢ fakt, ze
emerytury wyptacane z ZUS sg opodatkowane, a srodki wyptacane z IKE nie. Otwarte
Fundusze Emerytalne zostang przeksztalcone w Otwarte Fundusze Inwestycyjne a
minimalne progi inwestycji w akcje bedg stopniowo zmniejszane, aby nie wpltywa¢ na
wycene spotek na GPW. Opfata przeksztatceniowa ma pochodzi¢ z gotéwki w posiadaniu
OFE oraz ze sprzedazy akcji zagranicznych. Reforma OFE w takim ksztalcie powinna
by¢ neutralna dla rynkéw akcji natomiast powinna by¢ pozytywna dla rynku obligacji
skarbowych, ze wzgledu na zmniejszenie potrzeb pozyczkowych o 20-24 mid PLN w ciggu

dwdéch lat ze wzgledu na optate przeksztatceniows.

POL: W marcu inflacja wyniosta 0,3% m/m oraz 1,7% r/r, bez zmian w stosunku do
wstepnego szacunku GUS.

DZIS NA RYNKU...
POL: Inflacja bazowa (mar)
DEU: Indeks ZEW (kwi)

USA: Produkcja przemystowa (mar)

W CENTRUM UWAGI

Dzi$ kalendarz makro zawiera inflacje bazowg za marzec z Polski oraz indeks oczekiwan
ekonomicznych ZEW z Niemiec oraz produkcje przemystowg z USA za marzec.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB
DEU 11:00  Indeks ZEW (kwi)

POL 14:00 Inflacja bazowa (mar) 0,3% (1,3%)
USA 15:15 Produkcja przemystowa (mar) 0,3%

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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Wykres 2. Rentownosc¢ 5-letnich
obligacji skarbowych
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Wykres 3. Dtugoletni trend —
obligacje 5-letnie SP
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Rynek walutowy
Dzi$ rano ziloty byt bez zmian wobec USD oraz byt bez zmian EUR/PLN
wobec EUR w poroéwnaniu do ostatniego fixingu. Dzi$ zioty 4.284 -
powinien porusza¢ sie w przedziale 4,2650-4,2850 PLN za EUR. 4.282
4.28
USD marginalnie umocnit sie w zwigzku z publikacjg wynikow 4.278
amerykanskich spofek. 4.276 1
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Rentownos$¢ polskich obligacji skarbowych spadia o 5pb wzdiuz 23 CER R BRNRERETAS
calej krzywej, bo inwestorzy spodziewajg sie zmniejszenia potrzeb SRIRNNS NS G
pozyczkowych w zwigzku z reformg OFE.
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Stopy procentowe
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Dzi$ stawka bid O/N powinna byé w przedziale 1,20%-1,35%. I
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Wczoraj indeks Dow Jones na zamknieciu spadt 0 0,10% a indeks 3.776
S&P 500 zmniejszyt sie 0 0,06%. Dzis rano indeks FTSE byt wyzej by
0 0,47% indeks CAC 40 wzrést o 0,32% a indeks DAX zyskat 377
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Zrédfo: Bloomberg
Polska — podstawowe dane rynkowe 16 kwietnia 2019 (9:30)
waluta Ostatni forwardy forwardy
(mid) Dzis fixing Zmiana USD/PLN bid offer EUR/PLN bid offer
USD/PLN 3.7800 3.7789 0.0%) SPOT  3.7795 3.7805 SPOT  4.2747 4.2756
EUR/PLN 4.2752 4.2770 0.0% SIN  3.7794 3.7804 SIN  4.2759 4.2769
GBP/PLN 4.9467 4.9497 -0.1% 1w  3.7788 3.7799 1w 4.2765 4.2775
CHF/PLN 3.7661 3.7698 -0.1% 1M 3.7759 3.7771 1M 4.2822 4.2834
SEK/PLN 0.4082 0.4086 -0.1% 2M  3.7726 3.7739 2M 4.2888 4.2901
NOK/PLN 0.4456 0.4449 0.1% 3M  3.7691 3.7704 3M 4.2958 4.2971
DKK/PLN 0.5729 0.5731 0.0% 6M  3.7586 3.7606 6M 4.3167 4.3190
CAD/PLN 2.8237 2.8336 -0.4% 12M  3.7396 3.7424 12M 4.3608 4.3651
CZK/PLN 0.1667 0.1669 -0.1% Bony
Ostatni Zmiana skarbowe Dzisiejsze Zmiana
WIBOR fixing 1-dzien (mid) otwarcie 1-dzien
EUR/USD 1.1310 1.1318 -0.1% O/N 1.68 % bp
USD/JPY 111.93 111.96 0.0% 1w 1.59 % bp
GBP/USD 1.3086 1.3098 -0.1% M 1.64 % bp 1M
USD/CHF 1.0036 1.0024 0.1% 3M 1.72 % bp 3M % bp
EUR/JPY 126.59 126.72 -0.1% 6M 1.79 % bp 6M % bp
EUR/GBP 0.8643 0.8641 0.0% oM 1.81 % bp oM bp
USD/CAD 1.3387 1.3336 0.4% 12M 1.87 % bp 12M bp
Obligacje
Ostatnie Dzisiejsze Zmiana skarbowe Dzisiejsze Zmiana
FRAs (mid) zamkniecie IRS (mid) otwarcie 1-dzien (mid) otwarcie 1-dzien
1X2 1.67 1X7 1.79 2L 1.82 % bp 2L 1.62 % -1 bp
2x3 1.66 3X9 1.79 5L 2.05 % bp 5L 2.21 % 0 bp
1X4 1.72 6X12 1.80 10L 2.40 % bp 10L 2.88 % 1 bp
3X6 1.72 5L-2L 23 bp bp
6X9 1.73 10L-5L 35 bp bp
9X12 1.73 10L-2L 57 bp bp
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Zatagcznik 1

Wytgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. oswiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wylgcznie informacyjny, a
przedstawiona w nigj tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty pozyskane ze zrodet ogdlnie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za ich doktadnos¢
ani kompletnos¢ jak réwniez za jakakolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie mogg ponies¢é w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

Transakcje lub produkty tu wymienione moga nie byé adekwatne dla wszystkich inwestorow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakgji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajgc sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposob niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakgji i czy jest w stanie je podjac, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak réwniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zalozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wiasny osad Deutsche Bank Polska S.A/oséb go
sporzadzajgcych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, ktéry moze ulec zmianie bez koniecznosci publikowania tego faktu.
Wszelkie prognozy sg oparte na zatozeniach dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktorykolwiek z
prognozowanych wynikéw moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikdw w przysziosci. Deutsche Bank Polska
S.A. oswiadcza, ze informacje zawarte powyzej w zadnym przypadku nie powinny by¢ traktowane przez klienta jako rekomendacja
ani doradztwo Deutsche Bank Polska S.A.

Niniejsza publikacja nie moze by¢ powielana ani dystrybuowana w jakikolwiek sposéb, a w szczeg6Inosci za posrednictwem srodkow
masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 1.744.449.384 zt (optacony w catosci).

Analyst Certification

Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie wtasnego osadu nizej podpisanego analityka, ktéry nie otrzymat,
ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendacji lub pogladu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzesniak



