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| Wykres 1. WIBOR O/N

POL: W sierpniu podaz pienigdza (M3) wzrosta o 0,4% m/m oraz zwiekszyta sie 0 9,1% % WIBOR O/N
0.14
0.12
kredytow mieszkaniowych o 7,0% r/r, natomiast kredyty dla przedsiebiorstw spadty o 1,7% 0.10
0.08
r/r, w tym wartos¢ kredytow inwestycyjnych spadta 0 2,2% r/r. 0.06
0.04

POL: We wrzesniu wskazniki koniunktury w przemysle, budownictwie oraz 223

r/r. W sierpniu wartos$¢ kredytow dla gospodarstw domowych wzrosta o 4,3% r/r, w tym

zakwaterowaniu i gastronomii ulegty umiarkowanemu pogorszeniu. Utrzymuje sie dobra
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koniunktura w handlu hurtowym, transporcie i magazynowaniu, informacji i komunikacji
oraz ustugach finansowych i ubezpieczeniach. Neutralna koniunktura utrzymuje sie w Zrédto: Bloomberg

handlu detalicznym. Wyraznie lepsza koniunktura niz przed pandemig wystepuje jedynie

w logistyce. Wykres 2. Rentownosc¢ 5-letnich
POL: We wrzes$niu wskaznik ufnosci konsumenckiej wzrést do -13,0 pkt. z -14,6 pkt. w obligaci skarbowych

. ’ : ’ : % Rent: $¢ 5-letnich obligacji skarbowych
sierpniu. Poprawa wskaznika zaufania konsumentéw wynika gtéwnie ze zwiekszonego 160
wskaznika biezacych istotnych zakupdw. iig

1.00

USA: Fed zasygnalizowat rozpoczecie redukcji tempa zakupdw aktywow jeszcze w tym g:g
roku (prawdopodobnie w listopadzie) , oraz zakonczenie tej redukcji w potowie przysztego g:g
roku. Ton komunikatu po posiedzeniu byt bardziej jastrzebi niz rynek sie spodziewat, a °'°°;: AR
~wWykres kropkowy” pokazat, ze potowa cztonkéw Fed oczekuje podwyzki stop w 2022r., a § § § % § § § § § § § §
mediana oczekiwanej stopy funduszy federalnych wynosi 1,0% w 2023r. oraz 1,8% w Z'rédc;(): Z,Ofm:e,; R

2024r.

DZIS NA RYNKU Wykres 3. Dtugoletni trend —
obligacje 5-letnie SP

POL: StOpa bezrobocia (Sie) % Rentownos¢ 5-letnich obligacji skarbowych
350
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UK: decyzja Banku Anglii

CH: decyzja SNB 250
NOR: decyzja Norges Bank izg
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Dzi$ posiedzenia decyzyjne majg banki centralne Norwegii Szwajcarii i Wielkiej Brytanii.
Rynek spodziewa sig podwyzki stopy depozytowej o 25pb przez norweski bank centralny. Zrédho: Bloomberg

Kalendarz makro zawiera tez serie wskaznikow PMI z Europy i USA za wrzesien.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
CHE 9:30 Decyzja SNB -0,75% -0,75% -0,75%
NOR 10:00 Decyzja Norges Bank 0,25% 0,25% 0,25%
POL 10:00 Stopa bezrobocia (sie) 5,8% 5,8% 5,8%
GBR 13:00 Decyzja Banku Anglii 0,01% 0,10%

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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Rynek walutowy

Dzi$ rano ztoty byt silniejszy 0 0,4% wobec USD i umocnit
sie 0 0,6% wobec EUR w poréwnaniu do wczorajszego
fixingu. Ztoty umocnit sie, bo rynki oczekujg, ze upadiosc
Evergrande przebiegnie w sposdéb kontrolowany. Roéwniez
bardziej jastrzebi Fed oznacza, ze NBP prawdopodobnie
przyspieszy podwyzki stop. Dzi§ zloty powinien poruszaé
sie w przedziale 4,5900-4,6250 PLN za EUR.

USD umocnit sie o 0,1% wobec EUR po tym, jak Fed
zasygnalizowat, ze potowa cztonkéw Fed spodziewa sie
podwyZzkKi stop juz w 2 potowie 2022r.

Obligacje i bony skarbowe

Rentownos¢ polskich obligaciji skarbowych wzrosta o 4 pb
na krétkim koncu krzywej, po tym, jak wzrosty oczekiwania,
ze rowniez NBP przyspieszy podwyzki stop.
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Stopy procentowe 3.05 |
Dzi$ stawka bid O/N powinna by¢ w przedziale od -0,12% 3.94 -
do -0,08%. Stawki swap wzrosty o 2 pb w sektorze 2-lata. 303
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Rynki akcji
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Wczoraj indeks Dow Jones na zamknigciu wzrést o 1,00% FERGEEE2GTSwLstBE8R
a indeks S&P 500 zyskat 0,95%. Dzi$ rano indeks FTSE Sr6alo: Bloomb
100 wzrdst 0 0,48%, indeks CAC 40 zwiekszyt sie 0 0,88% fodlo: Zloomberg
aindeks DAX wzrdst 0 1,02%. Dzi$ rano indeks WIG wzrést
0 0,38% a indeks WIG20 zyskat 0,36%. Indeksy gietdowe WIG20
wzrosty po tym jak Fed zasygnalizowat, ze rozpocznie
wycofywanie z fagodzenia ilosciowego jeszcze w tym roku. 2,600 |
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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.
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