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| Wykres 1. WIBOR O/N

POL: GUS zrewidowat w gore wskaznik inflacji za wrzesien do 0,7% m/m oraz 5,9% r/r (z
0,6% m/m oraz 5,8% r/r). Oznacza to, ze inflacja wyniesie co najmniej 6,4% r/r na koniec
2021r. oraz 4,0% na koniec 2022r a s$rednioroczna inflacja wyniesie prawdopodobnie =

4,5% w 2021r. oraz 4,6% w 2022r. RPP bedzie nadal pod presjg aby podnies¢ stopy

procentowe. Podtrzymujemy nasza prognoze, ze stopa referencyjna wyniesie 1,00% w
grudniu 2021r. oraz 1,50% w marcu 2022r.

Zrédfo: Bloomberg

Wzrost inflacji w ujeciu m/m jest nadal generowany przez ceny paliw (+0,13 pkt. proc.

' Wykres 2. Rentownos¢ 5-letnich
obligacji skarbowych

o My 214

m/m) oraz energii (+0,09 pkt. proc.), ale istotny wkiad majg takze ustugi telekomunikacyjne

(+0,12 pkt. proc.) oraz sezonowy wzrost cen odziezy i obuwia (odpowiednio o 0,09 pkt.
proc. i 0,03 pkt. proc.). Wzrost cen ustug sugeruje, ze wzrasta ryzyko efektéw drugiej

rundy.

POL: W sierpniu na rachunku obrotéw biezgcych wystgpit deficyt w wysokosci -1,686 mld
EUR (wobec -1,551 mid EUR w lipcu) oraz deficyt handlowy -1,413 mid EUR (wobec -
761 min EUR w lipcu). W sierpniu eksport wzrést o 19,4% r/r do 21,8 mid EUR a import
zwiekszyt sie 0 32,9% r/r do 23,2 mld EUR. W sierpniu saldo ustug byto dodatnie i wyniosto Zrédio: Bloomberg

1,8 mld EUR saldo dochodéw pierwotnych byto ujemne i wyniosto -2,2 mild EUR a saldo

Wykres 3. Dtugoletni trend —

dochodow wtornych wyniosto 84 min EUR. Wiekszy deficyt obrotéw biezacych w sierpniu rentowno$¢ obligacji 5-letnich SP

byt skutkiem silnego wzrostu importu, zwiekszajgcego deficyt handlowy.

DZIS NA RYNKU

POL: Inflacja (wrz)
USA: sprzedaz detaliczna (wrz), nastroje konsumenckie wg Uniw. Michigan (paz)

W CENTRUM UWAGI

Dzi$ kalendarz makro zawiera inflacje za wrzesien z Polski oraz sprzedaz detaliczng _ Zrédio: Bloomberg

2
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za wrzesien i nastroje konsumenckie za pazdziernik z USA.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
POL 10:00 Inlacja (wrz) 0,6% (5,8%) 0,7% (5,9%) 0,6% (5,8%)
USA 14:30 Sprzedaz detaliczna (wrz) 0,3% -0,2%
USA 16:00 Nastroje konsumenckie (paz) 71,0 73,1

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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Rynek walutowy

Dzi$ rano ztoty byt bez zmian wobec USD i umocnit sie 0 0,1%
wobec EUR w poréwnaniu do wczorajszego fixingu. Dzi§ zioty
powinien poruszac¢ sie w przedziale 4,5550-4,5800 PLN za EUR.

Kurs EUR/USD oscyluje w poblizu 1,16 przed dzisiejszymi danymi
z USA o sprzedazy detalicznej i nastrojach konsumentéw.

Obligacje i bony skarbowe

Rentownos¢ polskich obligacji skarbowych wzrosta o 3 pkt. baz. w
sektorze 2-lata i zwiekszyta sie 0 6 i 7 pkt. baz. odpowiednio w
sektorach 5-lat i 10-lat, po wyzszej od wstepnych szacunkéw
inflacji za wrzesien.

Stopy procentowe

Dzi$ stawka bid O/N powinna by¢ w przedziale od 0,0% do 0,20%.
Stawki swap wzrosty o 5pb wzdtuz catej krzywej po danych o
inflacji za wrzesien.

Rynki akcji

Wczoraj indeks Dow Jones na zamknieciu wzrésl o 1,56% a
indeks S&P 500 zyskat 1,71%. Dzi$ rano indeks FTSE 100 wzrost
0 0,25%, indeks CAC 40 zwiekszyt sie 0 0,43% a indeks DAX
wzrost o 0,23%. Indeks Nikkei wzrést na zamknieciu o 1,81%.
Gieldy w Europie i Azji rosng po bardzo dobrych wynikach spétek
technologicznych w USA. Dzi$ rano indeks WIG spadt o 0,16%
a indeks WIG20 stracit 0,22% konsolidujgc sie po seri
negatywnych informacji w dniu wczorajszym.

Srednioterminowe trendy walutowe:

Kurs EUR/PLN

FMEUR-PLN X-RATE - Last Price 4.5731 ¥ Close on 10/13 ---- 4.5746
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Zrédfo: Bloomberg

Kurs USD/PLN

MUSD-PLN X-RATE - Last Price 3.9406 M Close on 10/13 ---- 3.948
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Indeks WIG

Wiarsaw Stock Exchange WIG Total Return Index - Last Price 74294.1172
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Zrédio: Bloomberg
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Wylgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. oswiadcza, 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 rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
pehi jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaly 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 doktadnosé
ani kompletnos¢ jak réwniez za jakgkolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie mogag poniesé w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréw. 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 wlasny 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 sg oparte na zatozeniach dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktérykolwiek z
prognozowanych wynikéw moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikdw 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 sposéb, a w szczegolnosci za posrednictwem srodkéw
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 zi (optacony w catosci).

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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