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POL: Na wczorajszym posiedzeniu Rada Polityki Pienieznej podjeta decyzje o
podwyzszeniu stopy referencyjnej NBP o 0,75 pkt proc., tj. do poziomu 1,25%.
Jednoczesnie Rada ustalita nastepujgcy poziom pozostatych stop procentowych NBP:
stopa lombardowa 1,75%; stopa depozytowa 0,75%; stopa redyskontowa weksli 1,30%;
stopa dyskontowa weksli 1,35%. Wedtug nowej projekcji — przygotowang przy zatozeniu
niezmienionych stép procentowych NBP oraz uwzgledniajgcg dane dostepne do 21
pazdziernika 2021 r. — roczna dynamika cen znajdzie sie z 50-procentowym
prawdopodobienistwem w przedziale 4,8-4,9% w 2021 r. (wobec 3,8—4,4% w projekcji z
lipca 2021 r.), 5,1-6,5% w 2022 r. (wobec 2,5-4,1%) oraz 2,7-4,6% w 2023 r. (wobec 2,4—
4,3%). Roczne tempo wzrostu PKB wedtug projekcji znajdzie sie z 50-procentowym
prawdopodobiefistwem w przedziale 4,9-5,8% w 2021 r. (wobec 4,1-5,8% w projekcji z
lipca 2021 r.), 3,8-5,9% w 2022 r. (wobec 4,2-6,5%) oraz 3,8-6,1% w 2023 r. (wobec 4,1—
6,5%). Na konferencji prasowej prezes NBP prof. Adam Glapinski stwierdzit, ze wystgpity
trzy warunki podwyzki stop: (1) kolejna fala pandemii nie spowoduje lockdownéw, (2)
wzrost gospodarczy bedzie podtrzymany w dobrym tempie oraz (3) projekcja wskazuje,
ze inflacja w $rednim terminie przekroczy cel inflacyjny. Prezes NBP dodal, ze Rada
bedzie dziata¢ na podstawie naptywajgcych danych (gtéwnie dot. Inflacji),zasugerowat
podwyzke stop rowniez w grudniu. W jego ocenie inflacja osiagnie nieco ponad 7% w
styczniu 2022r. Dodat, ze NBP bedzie dgzyt do przys$pieszenia spadku inflacji w pierwszej
potowie 2022r.

DZIS NA RYNKU

DEU: Zamoéwienia w przemysle (wrz)

UK: Decyzja Banku Anglii

USA: Liczba nowych aplikacji o zasitki, bilans handlowy (wrz)
CZK: Decyzja CNB

W CENTRUM UWAGI

Dzi$ kalendarz makroekonomiczny zawiera zamoéwienia w przemysle z Niemiec za
wrzesien oraz liczbe nowych bezrobotnych i bilans handlowy za wrzesien z USA. W
centrum uwagi rynku bedg posiedzenia decyzyjne Banku Anglii (DB nie spodziewa sie
zmian ustawien polityki pienieznej) oraz czeskiego banku centralnego (DB spodziewa sie
podwyzki stop o 75 pb).

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB
DEU 8:00 Zaméwienia w przemysle (wrz)

UK 13:00 Decyzja Banku Anglii 0,10%
USA 13:30 Liczba nowych aplikacji o zasitki 275 tys.
USA 13:30 Bilans handlowy (wrz) -82,2 mld USD
CzK 14:45 Decyzja CNB 2,25%

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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| Wykres 1. WIBOR O/N

WIBOR O/N
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Zrédfo: Bloomberg

Wykres 2. Rentownos¢ 5-letnich
obligacji skarbowych
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Zrédio: Bloomberg

Wykres 3. Dtugoletni trend —
rentownosc¢ obligacji 5-letnich SP

% Rentownos¢ 5-letnich obligacji skarbowych
3,50
3,00
2,50
2,00
1,50
1,00
0,50
0,00

L0
10
10
10
L0
L0
10
L0
L0

RO RN RN NN RN NN NNRNNNN
HHHHHHHHHHHH

9

L

L

L

8

8

8

6

6

6

0

0
0z
120
120
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Aktualny Konsensus
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Rynek walutowy Kurs EUR/PLN

Dzi$ rano ztoty byt stabszy 0 0,1% wobec USD i byt silniejszy EUR/PLN
0 0,2% wobec EUR w poréwnaniu do wczorajszego fixingu. 4615 -
Po silniejszej od oczekiwan obnizce stép ztoty umocnit sie o .

4,61
0,2%, ale obecnie jest na poziomach sprzed decyzji RPP. 4,605 -
Dzi§ ztoty powinien porusza¢ sie w przedziale 4,5750- 4,6
4,6050 PLN za EUR. 4,595
4,59 -
USD umocnit sie o 0,3% wobec EUR po tym, jak. Fed, 4,585 -
zgodnie z oczekiwaniami, ogtosit redukcje zakupdw obligaciji 4,58

skarbowych USA o 10 mld USD oraz redukcje zakupow 4,575 -

papierow zabezpieczonych hipotekami o 5 mid USD 4,57
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Obligacje i bony skarbowe Zrédio: Bloomberg

Kurs USD/PLN
Rentownos¢ polskich obligaciji skarbowych wzrosta o 5 pb. w /
sektorze 2-lata, wzrosta o 7 pb. w sektorze 5-lat i zwiekszyta USD/PLN

sie 0 4 pb. w sektorze 10-lat po podwyzce stép przez NBP. 3,99 4

3,98 -
Stopy procentowe 397 1

3,96 -
Dzi$ stawka bid O/N powinna by¢ w przedziale od 0,75% do 305 |
1,05%. ’

Stawki swap wzrosty o 6 pb. w sektorze 2-lata,

zwiekszyly sie o 4 pb. w sektorze 5-lat i wzrosty o 3 pb. w 3,94 1
Sektorze10'lat. 3'93cn\|®HHHmHHHNNOHw>m\A
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Rynki akcji Zrodfo: Bloomberg
Indeks WIG

Woczoraj indeks Dow Jones na zamknigeciu wzrést o 0,29%
a indeks S&P 500 zyskat 0,65%. Dzi$ przed potudniem w120
indeks FTSE 100 wzrost 0 0,24%, indeks CAC 40 wzrdst o
0,36% a indeks DAX wzrést o 0,28%. Indeks Nikkei wzrést
na zamknigciu o 0,93%. Dzi$ rano indeks WIG wzrést o 2200 |
1,15% aindeks WIG20 zyskat 1,26%. > 000
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Zrédto: Bloomberg
Srednioterminowe trendy walutowe:
Kurs EUR/PLN Kurs USD/PLN
EUR/PLN USD/PLN
4,7 4,1
4,65 - 4
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Zrédio: Bloomberg Zrédio: Bloomberg



polang ety y 4
Zatgcznik 1

Wylgczenie 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 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 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 inwestorow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajgc sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposéb niezalezny ocenié¢ ryzyko ekonomiczne transakciji 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 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., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XII 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.

Arkadiusz Krzes$niak



