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POL.: Opis dyskusji na posiedzeniu RPP 6 pazdziernika, pokazat, ze RPP dobrze ocenia
perspektywy koniunktury gospodarczej w Polsce w nadchodzgcych kwartatach.
Wiekszos¢ cztonkéw RPP podkreslita, ze na skutek dotychczasowych i przyszitych szokéw
podazowych, obejmujgcych m.in. podwyzki cen energii elektrycznej i gazu ziemnego,
inflacja pozostanie powyzej projekcji z lipca br. i samoistnie nie powrdci do celu
inflacyjnego. W ocenie wigkszosci cztonkéw RPP silniejszy od inflacji wzrost wynagrodzenh
wynika ze wzrostu wydajnosci pracy. Wiekszos$¢ cztonkéw Rady stwierdzita, ze brak jest
obecnie efektéow drugiej rundy, ale ze wzgledu na przeciwdziatanie utrwalenia sie inflaciji
powyzej celu inflacyjnego w srednim terminie, RPP podjeta decyzje o podwyzce stop. Z
opisu dyskusji wynika, ze Rada bedzie obserwowaé naptywajgce dane a przyszte decyzje
dotyczgce polityki pienieznej bedg miaty na celu stabilizacje inflacji w celu inflacyjnym w
Srednim terminie oraz wspieranie utrwalenia ozywienia i podtrzymanie zréownowazonego

wzrostu w gospodarce Polski.

POL: W pazdzierniku wskazniki koniunktury obnizyty sie m/m w przemysle (do -6,3 z -3,6),
budownictwie (do -9,4 z -7,9), handlu det. (do -1,2 z -1,0), transporcie i logistyce (do +2,7
z +4,2) i zakwaterowaniu i gastronomii (do -12,3 z -10,9) a wzrosty w informacji i

komunikac;ji (do 16,8 z 16,0) oraz finansach i ubezpieczeniach (do 13,3z 11,4).

DZIS NA RYNKU

POL: Podaz pienigdza M3 (wrz)
EMU: PMI przemyst (paz)

W CENTRUM UWAGI
Dzis$ kalendarz makro zawiera serie¢ wskaznikow PMI z Europy i USA za pazdziernik

oraz podaz pienigdza M3 za wrzesien z Polski.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB
DEU 9:30 PMI przemyst (paz)

EMU 10:00 PMI przemyst (paz)

POL 14:00 Podaz pienigdza M3 (wrz) 0,6% (8,6%)
USA 15:45 PMI przemyst (paz)

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

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 +———— — ——— —
R U U U RV
E o i R R R R R S
S55L2558858588888¢8¢8
S KN & O NSO NSO NS®O RS
SV I R O S N I T N
O O O O O 0O O O o O o o o o o
ESSEREEEEEEBEESRE
Zrédio: Bloomberg
Aktualny Konsensus
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Rynek walutowy

Dzi$ rano zloty byt stabszy o 0,3% wobec USD i byt stabszy o
0,3% wobec EUR w poréwnaniu do wczorajszego fixingu. Ztoty
ostabit sie po tym, jak opis dyskusji na posiedzeniu RPP pokazat,
ze Rada moze akceptowac przejsciowo wyzszg inflacje, aby
podtrzymac¢ wzrost gospodarczy. Dzi$ zloty powinien poruszaé
sie w przedziale 4,5800-4,6200 PLN za EUR.

EUR odrobito cze$¢ strat wobec USD po lepszym od oczekiwan
wskazniku PMI w przemysle w strefie euro.

Obligacje i bony skarbowe

Rentowno$¢ polskich obligacji skarbowych wzrosta o 3 i 4 pkt.
baz. odpowiednio w sektorach 2-lata i 5-lat oraz wzrosta 0 2 pb na
dtugim koncu krzywej.
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Kurs EUR/PLN

Zrédio: Bloomberg
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Kurs USD/PLN

USD/PLN
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Stopy procentowe
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Dzi$ stawka bid O/N powinna by¢ w przedziale od 0,0% do 0,20%. 3,96 -
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Srednioterminowe trendy walutowe:
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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 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 moga ponie$é 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
sposéb niezalezny oceni¢ 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, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 1.744.449.384 z} (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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