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POL: Prezes NBP Adam Glapinski powtérzyt, ze obecny wzrost inflacji wynika z
szoku podazowego, a zagregowany popyt zaledwie wrécit do poziomu sprzed
pandemii, a jego dynamika jest wcigz daleka od stabilnego wzrostu, ktéry byt
obserwowany przed pandemig. W jego ocenie reakcja NBP na szok wynikajgcy
z covid-19 byta szybka, adekwatna i spowodowata, ze gospodarka Polski w
mniejszym stopniu ucierpiata i szybciej odbudowata sie, niz wiele gospodarek
europejskich. Jego zdaniem, podwyzka stop w obecnej sytuacji bytaby
przedwczesna, prowadzitaby do niepotrzebnego zmniejszenia tempa wzrostu
gospodarczego, i miataby bardzo nieznaczny wptyw na inflacje. Prezes NBP
réwniez powtdrzyt, ze bank centralny moze interweniowac w kierunku ostabienia

ztotego, bo umocnienie ztotego zmniejsza efektywnosé luznej polityki pienieznej.
DZIS NA RYNKU

DEU: Produkcja przemystowa (lip), indeks ZEW (wrz)
CZK: Sprzedaz detaliczna (lip)

HUN: Produkcja przemystowa (lip)

EMU: PKB (2 kw)

POL: Oficjalne aktywa rezerwowe (sie)

W CENTRUM UWAGI
Dzis publikowana publikowany jest PKB za 2kw. ze strefy euro, produkcja
przemystowa za lipiec z Niemiec i Wegier, niemiecki indeks ZEW za wrzesien oraz

sprzedaz detaliczna z Czech za lipiec.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

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

CzZK 9:00 Sprzedaz detaliczna (lip)

HUN 9:00 Produkcja przemystowa (lip)

DEU 11:00 ZEW (wrz)

EMU 11:00 PKB (2 kw)

POL 14:00 Oficjalne aktywa rezerwowe (sie)

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

' Wykres 2. Rentownos¢ 5-letnich
obligacji skarbowych

Rent §¢ 5-letnich obligacji skarbowych
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Zrédio: Bloomberg

' Wykres 3. Diugoletni trend —

obligacje 5-letnie SP
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Zrédio: Bloomberg

Aktualny Konsensus
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Rynek walutowy

Dzi$ ramo zloty byt stabszy o0 0,1% wobec USD i byt stabszy o EUR/PLN
0,2% wobec EUR w poréwnaniu do wczorajszego fixingu. Ztoty 4.535
ostabit sie w dniu wczorajszym po wypowiedzi prezesa NBP, ze

453 -
podwyzka stop bytaby obecnie przedwczesna. Dzi$ ztoty powinien 4525 |
poruszac sie w przedziale 4,5050-4,5350 PLN za EUR. ;52 |
4.515 -
4.51 -

USD byt relatywnie stabilny wobec EUR.

4.505 -
4.5
Obligacje i bony skarbowe .40 ——
BERGLEESgREcBEBHER
Rentownos¢ polskich obligacji skarbowych wzrosta o 2 pb w SRR NSNS
sektorze 2-lata i zwiekszyta sie o 5pb w pozostatej czesci krzywej. Zrodio: Bloomberg
Stopy procentowe USD/PLN
3.82 4
Dzis stawka bid O/N powinna by¢ w przedziale od -0,12% do - 3815 |
0,08%. Stawki swap wzrosty o 8-10 pb wzdtuz catej krzywe;j. )
3.81 4
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3.8
Rynki akcji 3.795 1
3.79 4
Dzi$ rano indeks FTSE 100 spadt o 0,16%, indeks CAC 40 3785
zmniejszyt si¢ 0 0,04% a indeks DAX spadt o 0,14%. Dzi$ na ' 2ESCREDSEERBERETS
zamknieciu indeks Nikkei wzrést 0 0,86%. Dzi$ rano indeks WIG I8IJIKCIRG
spadt 0 0,46% a indeks WIG20 stracit 0,73%. Zrédto: Bloomberg
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Srednioterminowe trendy walutowe:
EUR/PLN USD/PLN
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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 doktadnosé
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 inwestorow. 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/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 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.
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