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POL: Na wczorajszym posiedzeniu RPP utrzymata stopy procentowe bez zmian. " WIBOR O/N

W komunikacie po posiedzeniu Rada stwierdzita, ze naptywajgce informacje 200
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sugerujg stopniowg poprawe nastrojow oraz ozywienie aktywnosci gospodarczej 160
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w Polsce, ktéra pozostaje jednak nizsza niz przed pandemig. Towarzyszy temu 100
dalszy, choé¢ ograniczony spadek zatrudnienia i wyrazne obnizenie dynamiki 050

wynagrodzen w przedsiebiorstwach. RPP spodziewa sie kontynuacji ozywienia §g§ ‘
gospodarczego spowodowanego luzng politykg fiskalng i pieniezng, ktére jednak

bedzie ograniczane przez stabe nastroje, niepewnosé co do dalszego przebiegu
covid-19 oraz brak wyraznego dostosowania kursu ztotego do niskiej koniunktury
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za granicg oraz obnizenia stop procentowych w Polsce. Zgodnie z lipcowa

projekcja z modelu NECMOD roczna dynamika cen znajdzie sie z 50- Wykres 2. Rentownosé 5-letnich
procentowym prawdopodobiefistwem w przedziale 2,9-3,6% w 2020 r. (wobec | ppligacji skarbowych

3,1-4,2% w projekcji z marca 2020 r.), 0,3-2,2% w 2021 r. (wobec 1,7-3,6%) “
oraz 0,6—2,9% w 2022 r. (wobec 1,3-3,4%). Z kolei roczne tempo wzrostu PKB 230
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wedtug tej projekcji znajdzie sie z 50-procentowym prawdopodobienstwem w 1%
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przedziale -7,2 — -4,2% w 2020 r. (wobec 2,5-3,9% w projekcji z marca 2020 r.), 10

130

2,1-6,6% w 2021 r. (wobec 2,1-3,9%) oraz 1,9-6,0% w 2022 r. (wobec 1,8— 110
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3,7%). RPP bedzie nadal prowadzi¢ operacje zakupu obligacji w ramach operacji 070
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Rentownos¢ 5-letnich obligacji skarbowych
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POL: W maju na rachunku obrotéw biezgcych wystgpita nadwyzka w wysokosci © 8

2455 min EUR wobec nadwyzki 1156 min EUR w kwietniu. W maju pojawita sig —2ece:Bloomberg
duza nadwyzka handlowa (1250 min EUR) spowodowana faktem, Zze spadek

Wykres 3. Diugoletni trend —
obligacje 5-letnie SP

Rentownos¢ 5-letnich obligacji skarbowych

eksportu (-19,8% r/r) byt znacznie mniejszy niz spadek importu (-27,2% r/r). W
maju nadwyzka w ustugach byta réwniez wysoka (1518 min EUR) a saldo

dochoddw pierwotnych byto nieznacznie ujemne (-100 min EUR). :;0
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POL: Inflacja (cze)
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Dzi$ kalendarz makro zawiera finalng inflacje za czerwiec.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus

POL 10:00 Inflacja (cze) 0,7% (3,3%) 0,6% (3,3%) 0,7% (3,3%)

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP


mailto:arkadiusz.krzesniak@db.com

15 lipca 2020rr.
Poland Daily /

Rynek walutowy

Dzi$ ztoty byt silniejszy 0 1,2% wobec USD i byt silniejszy o 0,5%
wobec EUR w poréwnaniu do poprzedniego fixingu. Ztoty umocnit EUR/PLN
sie po znacznie lepszych danych o obrotach biezgcych za maj. Dzi$ as -
ztoty powinien porusza¢ sie w szerokim przedziale 4,4550-4,4950 :

PLN za EUR. 4495 1
449 -
4.485 -
USD ostabit sie 0 0,7% wobec EUR po spadku awersji do ryzyka 4.48 1
na skutek informacji o postepie prac nad szczepionkg na covid-19. 4475 1
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Rentownos$¢ polskich obligacji skarbowych byta praktycznie bez DN R
zmian wzdiuz catej krzywej. Zrédfo: Bloomberg
Stopy procentowe USD/PLN
Dzi$ stawka bid O/N powinna byé w przedziale 0,00%-0,05%. 3.97 1
Stawki swap byty praktycznie bez zmian we wszystkich terminach. 3.96 1
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Rynki akcji 39 |
Wczoraj indeks Dow Jones na zamkn_ieciu wzrést 0 2,13% a indeks 3.39 m— e N K Wy S B
S&P 500 zyskat 1,34%. Dzi$ rano indeks FTSE wzrdst o 0,81%, S8R ERESREBBERES 858538
indeks CAC 40 wzrést o 0,80% a indeks DAX zwiegkszyt sie o Sr6do: Bloomb
0,88%. Indeks Nikkei wzrést 0 1,59%. Dzi$ rano indeks WIG wzrdst rodfo: Bloomberg
0 0,60% a indeks WIG20 zyskat 0,67%.
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Zatgcznik 1

Wyltgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

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

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakc;ji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajgc sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposoéb niezalezny ocenié¢ 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.
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 ktérykolwiek z
prognozowanych wynikow moze byc¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikéw w przysztosci. 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 sposdb, a w szczegdlnosci za posrednictwem srodkow
masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., ul. Lecha Kaczynskiego 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 zakltadowy 1.744.449.384 zi (optacony w catosSci).

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.
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