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WIADOMOSCI...
| Wykres 1. WIBOR OIN

POL: Sad Najwyzszy opublikowat opracowanie naukowe, w ktérym analizuje kontekst prawny % WIBOR O/N
kredytbw w walutach obcych. Analiza ta nie jest wigzaca dla sadéw, ani tez dla Sadu §§8

Najwyzszego, ale ma pomdc w rozstrzyganiu kwestii prawnych dotyczgcych kredytéow w 128

walutach obcych. Analiza ta rekomenduje sgdom przyjecie linii orzecznictwa korzystnej dla 1.40

klientéw, bazujgcej na orzecznictwie UE. Nie rekomenduje natomiast uniewazniania umoéw 138

kredytowych, co bytoby niekorzystne zaréwno dla bankow, jak i klientow. 080

0.60

8102/62/8+
8102/62/6
8102/62/01
8102/67/11-
8102/62/21+
6102/62/1
6102/82/2-
6107/1€/¢
6102/0€/v
6102/1€/S
6102/0€/9
6102/1€/L

POL: We wtorek rzad przyjat projekt ustawy budzetowej na 2020 rok, z zerowym deficytem

budzetowym. Dochody i wydatki budzetowe majg wynies¢ 428,5 mid PLN. Dochody )
Zrédfo: Bloomberg

podatkowe w 2020 r. majg wzrosngé o 5,7% r/r do 392,5 mid PLN, z czego dochody z VAT
majg wzrosng¢ o 8% r/r do 200.15 mid PLN, dochody z akcyzy majg wzrosngé¢ o 4,8% r/r do

74,9 mid PLN, dochody z CIT majg zwiekszy¢ sie o 3,8% r/r do 41,8 mid PLN, dochody z PIT | VVYkres 2. Rentownos¢ 5-letnich
majg zwiekszy¢ sie 0 1,1% r/r do 66,5 mld PLN a dochody z podatku bankowego majg wzrosng¢ obligacji skarbowych

0 4% r/r do 4,9 mid PLN. Projekt budzetu zaktada jednorazowe przychody w wysokosci ok. 18 %
mid PLN w postaci optat zwigzanych ze zmianami w systemie emerytalnym, dochodéw ze
sprzedazy pozwolen na emisje CO2 oraz optat licencyjnych za czestotliwosci telefonii 5G.
Projekt budzetu nie zaktada natomiast wyptaty z zysku NBP w 2020r. Po stronie dochodowe;j 2.10
zatozony wzrost dochodéw z VAT wydaje sie zbyt optymistyczny, natomiast zatozenia 1.90
makroekonomiczne na 2020 sa realistyczne: dynamika PKB 3,7%, inflacja srednioroczna 2,5%,

Rer $¢ 5-letnich obligacji skarbowych

wzrost wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw 6,3% r/r, wzrost zatrudnienia w sektorze
przedsiebiorstw 0.7% r/r, kurs EUR/PLN (Srednioroczny) 4,30, stopa referencyjna
($rednioroczna) 1,5%, saldo obrotéw biezacych -1,4% PKB.
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Zrédto: Bloomberg

GB: Przerwa w pracach brytyjskiego Parlamentu, na wniosek premiera Johnsona, potrwa do 14
pazdziernika. Ten ruch ma na celu zmniejszenie mozliwosci zablokowania przez parlament
Jwardego” Brexitu, poprzez uchwalenie wotum nieufnosci wobec rzadu premiera Johnsona i
powotanie rzadu przejsciowego przed terminem Brexitu wyznaczonym na 31 pazdziernika.

Wykres 3. Diugoletni trend —
obligacje 5-letnie SP
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FRA: PKB (2kw) 230
DEU: Inflacja HICP (sie) %
USA: PKB (2 kw), liczba nowych bezrobotnych. 150
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W CENTRUM UWAGI Zrédto: Bloomberg

Dzi$ kalendarz makroekonomiczny zawiera dane o inflacji z Niemiec za sierpief oraz PKB za 2 kw.
z Francji oraz USA za 2 kw.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
FRA 8:45 PKB (2 kw) 0,3% (1,4%) 0,2% (1,3%)
DEU 14:00 Inflacja HICP (sie) (1,2%) 0,1% (1,2%)
USA 14:30 PKB (2 kw, annualiz. ) 2,1% 2,0%

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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Rynek walutowy

Dzi$ rano ztoty byt bez zmian wobec USD oraz umocnit sie 0 0,1%

wobec EUR w poréwnaniu do ostatniego fixingu. Dzi§ zioty EUR/PLN
powinien poruszac¢ sie w przedziale 4,3650-4,4050 PLN za EUR. 4.405 -
4.4 -
. - 4395 -
Obligacje i bony skarbowe 39
Rentownos$¢ polskich obligacji skarbowych wzrosta o 3 pb w 4.385 -
sektorze 2-lata i zwiekszyta sie o 5-6 pb w sektorach 5-lat i 10-lat 4.38 -
odreagowujgc spadki rentownosci polskich obligacji skarbowych po 4.375 -
przyjeciu przez rzad projektu budzetu na 2020r. z zerowym 437
deficytem budzetowym. 4.365
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Stopy procentowe Zrédto: Bloomberg
Dzi§ stawka bid O/N powinna by¢ w przedziale 1,20%-1,35%.
Stawki swap wzrostu o 3-5 pb wzdtuz catej krzywe;j. USD/PLN
3.975
. .. 3.97
Rynki akcji 3.965 -
.. . . , . 3.96
Woczoraj indeks Dow Jones na zamknigciu wzrost 0 1,00% a indeks 3.955 -
S&P 500 zwiekszyt sie o 0,65%.Dzi$ przed potudniem indeks 3.95 -
FTSE100 byt 1,02% wyzej, indeks CAC 40 wzrdst 0 1,21% a indeks 3.945 -
DAX zyskat 1,02%. Dzi§ na zamknieciu indeks Nikkei spadt o 3.94 1
0,09%. Dzi$ przed potudniem indeks WIG20 wzrést o 0,72% a 3.935 1
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Polska — podstawowe dane rynkowe 29 sierpnia 2019 (8:00)
waluta Ostatni forwardy forwardy
(mid) Dzis fixing Zmiana USD/PLN bid offer EUR/PLN bid offer
USD/PLN 3.9567 3.9548 0.0%| SPOT 3.9561 3.9573 SPOT 4.3812 4.3825
EUR/PLN 4.3819 4.3845 -0.1% S/N 3.9565 3.9577 S/N 4.3816 4.3829
GBP/PLN 4.8238 4.8213 0.1 iw 3.9565 3.9577 1w 4.3816 4.3829
CHF/PLN 4.0220 4.0293 -0.2% iM 3.9565 3.9577 iM 4.3816 4.3829
SEK/PLN 0.4067 0.4086 -0.5% 2M 3.9565 3.9577 2M 4.3816 4.3829
NOK/PLN 0.4364 0.4385 -0.5% 3M 3.9565 3.9577 3M 4.3816 4.3829
DKK/PLN 0.5876 0.5880 -0.1% 6M 3.9565 3.9577 6M 4.3816 4.3829
CAD/PLN 2.9790 2.9729 0.2%| 12M 3.9565 3.9577 12M 4.3816 4.3829
CZK/PLN 0.1696 0.1697 -0.1% Bony
Ostatni Zmiana skarbowe Dzisiejsze Zmiana
WIBOR fixing 1-dzien (mid) otwarcie 1-dzien
EUR/USD 1.1075 1.1087 -0.1% O/N 1.33 % bp
USD/JPY 106.29 105.77 0.5% iw 1.59 % bp
GBP/USD 1.2191 1.2191 0.0%| iM 1.64 % bp iM
USD/CHF 0.9838 0.9815 0.2% 3M 1.72 % bp 3M % bp
EUR/JPY 117.71 117.26 0.4 6M 1.79 % bp 6M % bp
EUR/GBP 0.9084 0.9094 -0.1% oM 1.81 % bp oOM bp
USD/CAD 1.3284 1.3303 -0.1% 12M 1.85 % bp 12M bp
Obligacje
Ostatnie Dzisiejsze Zmiana skarbowe Dzisiejsze Zmiana
FRAs (mid) zamkniecie IRS (mid) otwarcie 1-dzien (mid) otwarcie 1-dzien
1X2 1.64 1X7 1.78 2L 1.61 % bp 2L 1.54 % 3 bp
2X3 1.63 3X9 1.73 5L 1.50 % bp 5L 1.67 % 5 bp
1X4 1.72 6X12 1.67 10L 1.50 % bp 10L 1.83 % 6 bp
3X6 1.68 5L-2L -11 bp bp
6X9 1.64 10L-5L O bp bp
9X12 1.57 10L-2L -11 bp bp
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Zatgcznik 1

Wytgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. o$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytgcznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tres$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendac;ji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
pehi jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostatly pozyskane ze zrédet ogéinie
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 doktadnosé¢
ani kompletnos¢ jak réwniez za jakgkolwiek szkode jaka Klient lub osoby trzecie mogg ponie$¢ w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikaciji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestorow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajgc sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposoéb niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakc;ji 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.
Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wtasny osgd 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 sag oparte na zatozeniach dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktorykolwiek z
prognozowanych wynikow moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikéw w przysztosci. Deutsche Bank Polska
S.A. oswiadcza, ze informacje zawarte powyzej w zadnym przypadku nie powinny byc¢ traktowane przez klienta jako rekomendacja
ani doradztwo Deutsche Bank Polska S.A.

Niniejsza publikacja nie moze by¢ powielana ani dystrybuowana w jakikolwiek sposdb, a w szczegdlnosci za posrednictwem srodkow
masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sadzie 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 zi (optacony w catos$ci).

Analyst Certification
Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie wtasnego osgdu nizej podpisanego analityka, ktéry nie otrzymat,
ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendac;ji lub poglgdu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



