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WIADOMOSCI...

POL: Prof. Eugeniusz Gatnar z RPP stwierdzit, ze wysoka inflacja w krajach

wschodzacych jest sygnatem, ze bardzo niskie stopy procentowe mogg byé

niekorzystne dla gospodarki. W ocenie Gatnara jedynym korzystnym skutkiem

ultra niskich stop procentowych jest spadek rentownosci obligacji skarbowych,

co obniza koszty obstugi dtugu. Do negatywnych skutkéw, oprécz inflacji, prof.

Gatnar zaliczyt niezdolnos$¢ niskich stép procentowych do ozywienia inwestyciji.

W jego ocenie, jesli nie nastgpi ozywienie inwestycyjne, polityka bardzo niskich

stop procentowych powinna byé zastgpiona zwiekszonymi zakupami obligacji

skarbowych przez bank centralny oraz wprowadzeniem dtugoterminowych

operacji zasilajgcych, takich jak TLTRO, stosowane przez EBC, w celu

pobudzenia inwestycji.

DZIS NA RYNKU...

UK: PKB (2 kw)

USA: PKB (2 kw), zatrudnienie w sektorze prywatnym (wrz)

W CENTRUM UWAGI

Dzi$ kalendarz makroekonomiczny zawiera PKB za 2 kw z Wielkiej Brytanii oraz

USA i zatrudnienie w sektorze prywatnym w USA za wrzesieh.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie

UK 8:00 PKB (2 kw)

USA 14:15 Zmiana zatrudnienia ADP (wrz)
USA 14:30 PKB (2 kw, annualiz.)

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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Wykres 2. Rentownos¢ 5-letnich
obligacji skarbowych

Rer $¢ 5-letnich obligacji skarbowych
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Wykres 3. Diugoletni trend —
obligacje 5-letnie SP

% Rentownos¢ 5-letnich obligacji skarbowych
3.50
3.00
2.50
2.00
1.50
1.00
0.50

S102/2/0T+
9102/2/2-
9102/2/9-

910¢/2/0T+
£102/2/T
£102/2/9-

£102/2/0T
8102/2/
8102/2/9-

8102/2/01
6102/2/2
6102/2/9-

6102/2/0T
0z0z/e/t
0202/2/9-

Zrédio: Bloomberg

Aktualny Konsensus

-19,8% (-21,5%) -20,4% (-21,7%)

649 tys.
-31,7%


mailto:arkadiusz.krzesniak@db.com

30 wrzesnia 2020r.
Poland Daily

Rynek walutowy

Dzi$ rano zitoty byt silniejszy 0 1,6% wobec USD i umocnit sie
0 1,3% wobec EUR w poréwnaniu do poprzedniego fixingu.
Ztoty umocnit sie po przejsciowym ostabieniu zwigzanym ze
wzrostem awersji do ryzyka przed wyborami prezydenckimi w
USA. Dzi$ ztoty powinien poruszac sie w przedziale 4,5150-
4,5400 PLN za EUR.

USD ostfabit sie o 0,3% wobec EUR co byto skutkiem
ostabiania sie USD przed debatg prezydenckg w USA. .

Obligacje i bony skarbowe

Rentownos¢ polskich obligacji skarbowych byta bez zmian we
wszystkich terminach.

Stopy procentowe

Dzi$ stawka bid O/N powinna by¢ w przedziale 0,00%-0,05%.
Stawki swap spadly o 2-3 pb wzdtuz catej krzywej.

Rynki akcji

Wczoraj indeks Dow Jones na zamknieciu spadt 0 0,48% a
indeks S&P 500 stracit 0,48%. Dzi$ rano indeks FTSE spadt
0 0,12%, indeks CAC 40 spadt 0 0,51% a indeks DAX stracit
0,57%. Indeks Nikkei zamknat sie o 1,50% nizej. Dzi$ rano
indeks WIG spad#t 0 0,58% a indeks WIG20 stracit 0,72%.

Srednioterminowe trendy walutowe:
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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 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.
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