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POL: Rada Polityki Pienieznej podniosta stope referencyjng o 40 pb. do 0,50%.
Jednoczesnie RPP podniosta stope lombardowg o 50 pb. do 1,00%, oraz stopy
redyskontowg i dyskontowg weksli 0 40 pb. do odpowiednio 0,51% i 0,52% i pozostawita
bez zmian stope depozytowg w wysokos$ci 0,00%. RPP podniosta réwniez stope rezerwy
obowigzkowej do 2,0% z 0,5%. W komunikacie po posiedzeniu RPP wyjasnita, ze mimo,
ze wzrost inflacji wynika z szokéw podazowych, Rada podwyzszyta stopy, aby
przeciwdziata¢ utrwaleniu sie inflacji powyzej celu inflacyjnego w srednim terminie. Rada
dodata, ze NBP moze nadal stosowac¢ interwencje na rynku walutowym oraz stosowac
inne instrumenty, przewidziane w zatozeniach polityki pienieznej. Moment podwyzki stop
byt zaskoczeniem dla rynku, ktéry oczekiwat podwyzki w listopadzie, ale decyzje o
podwyzce (wielkos¢ i czas) nalezy oceni¢ pozytywnie. Na decyzje RPP niewatpliwie
wplyngt rozwijajacy sie szok podazowy na rynku energii, ktéry w braku reakcji polityki
pienieznej prowadzitby do ostabienia ztotego oraz dziatatby w kierunku utrwalenia
wysokich oczekiwan inflacyjnych. RPP rozpoczeta zaciesnianie polityki pienieznej od
podwyzki 0 40 pb. , dajgc sygnat, ze bank centralny bedzie aktywnie przeciwdziata¢ inflacji.
Naktadajgce sie szoki podazowe powoduja, ze bank centralny musi szybciej wycofywac

impuls pieniezny, zaaplikowany gospodarce w czasie lockdown-6éw.

DZIS NA RYNKU

POL: Oficjalne aktywa rezerwowe (wrz), konferencja prasowa prezesa NBP
DEU: Produkcja przemystowa (sie)

CZK: Produkcja przemystowa (sie)

USA: Liczba nowych aplikacji o zasitki

W CENTRUM UWAGI
Dzis kalendarz makro zawiera konferencje prasowg prezesa NBP, produkcje

przemystowg z Niemiec i Czech za sierpien oraz liczbe nowych aplikacji o zasitki z
USA.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB
DEU 8:00 Produkcja przemystowa (sie)

CZK 9:00 Produkcja przemystowa (sie)

POL: 14:00 Oficjalne aktywa rezerwowe (wrz)

USA 14:30 Liczba nowych aplikacji o zasitki

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

Rent: $¢ 5-letnich obligacji skarbowych
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Aktualny Konsensus
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Rynek walutowy

Dzi$ rano zioty byt silniejszy o 1,7% wobec USD i umocnit sie o
1,6% wobec EUR w poréwnaniu do wczorajszego fixingu.
Gwattowne umocnienie ziotego wynikato z podwyzki stép przez
RPP, ktorej rynek spodziewat sie dopiero w przyszitym miesigcu.
Dzi§ ztoty powinien poruszac sie w szerokim przedziale 4,5300-
4,5700 PLN za EUR. Dla rynku walutowego istotna bedzie
dzisiejsza konferencja prasowa prezesa NBP.

USD ostabit sie o 0,1% wobec EUR po tym, jak deklaracja Rosji,
ze moze zwiekszyé dostawy gazu ziemnego do Europy,
spowodowata spadek cen tego surowca.

Obligacje i bony skarbowe

Rentownos¢ polskich obligaciji skarbowych wzrosta o 25 pkt. baz. w
sektorze 2-lata, zwiekszyta sie o 23 pkt. baz. w sektorze 5-lat i
wzrosta o 17pb w sektorze 10-lat po tym , jak RPP podniosta stope
referencyjng o 40 pkt. baz. Wzrost rentownosci obligacji skarbowych
jest reakcja na wiekszg od oczekiwan podwyzke stép oraz na wzrost
oczekiwan inflacyjnych z powodu wzrostu cen surowcow
energetycznych.

Ministerstwo Finanséw odwotato przetarg zamiany planowany na 7
pazdziernika.
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Dzi$ stawka bid O/N powinna by¢ w przedziale od 0,0% do 0,20%. Zrédio: Bloomberg
Stawki swap wzrosty o 35pb w sektorze 2-lata, zwiekszyly sie o
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Zatgcznik 1

Wylgczenie 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$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendac;ji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty pozyskane ze zrédet ogélnie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za ich doktadnos$é
ani kompletnosé¢ jak réowniez za jakgkolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie moga poniesé w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

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.
Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wtasny osgd Deutsche Bank Polska S.A/osdb 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 by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikéw w przysztosci. Deutsche Bank Polska
S.A. o$wiadcza, 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., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 1.744.449.384 zi (optacony w catosci).

Analyst Certification
Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie witasnego 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



