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WIADOMOSCI...

CHN: Rynki finansowe przez ostatnie kilka dni byty pod wptywem szoku wywotanego
sukcesem chinskiego matego modelu lingwistycznego DeepSeek R1 Al Assistant, ktory
zagrozit dominacji amerykanskich korporacji technologicznych, powodujgc silng przecene
siedmiu najwiekszych spdtek technologicznych oraz przeceny w wycenach producentow
mikroprocesorow, urzgdzen do wytwarzania mikroprocesoréw oraz producentdow energii i
przewodoéw elektrycznych. Na rynku Al dokonuje sie wilasnie przetom technologiczny, ze
wzgledu na nizszy o rzad wielkosci koszt korzystania z chinskiej aplikacji, mozliwos¢ instalaciji
podstawowe]j wersji modelu na smartfonie lub PC i wydajno$¢ aplikacji porownywang z
liderami na rynku. Niskie koszty uczenia modelu, relatywnie mate zapotrzebowanie na
hardware oraz ogélnodostepny kod zrodtowy ustanawia nowy standard w branzy Al. Sukces
DeepSeek R1 zakwestionowat strategie inwestycyjng ,wieksze jest lepsze” w sektorze Al
oraz skierowal uwage branzy na rozwigzania bazujgce na optymalizacji wykorzystania
zasobdéw i stosowania szybszych i bardziej oszczednych algorytméw w odréznieniu od
dominujgcej dotychczas strategii zwigkszania mocy obliczeniowej i pamieci dla zastosowan
Al. Z punktu widzenia makroekonomicznego jest to pozytywny szok podazowy, ktory
powinien zwiekszy¢ wydajnos¢, obnizy¢ ceny i otworzy¢ dla mniejszych graczy rynek aplikaciji

Al dostosowanych do konkretnych zastosowan i przykrojonych do potrzeb klienta.

DZIS NA RYNKU

DEU: Zaufanie konsumentéw Gfk (lut)
EMU: Podaz pienigdza M3 (gru)
USA: Decyzja Fed,. Zapasy hurtowe (gru)

W CENTRUM UWAGI
Dzi$ w centrum uwagi rynkéw bedzie decyzja Fed. Spodziewamy sie, ze Fed nie zmieni dzi$
stdp procentowych. Kalendarz makro zawiera dzi$ zaufanie konsumentéw z Niemiec za luty,

podaz pienigdza za grudzien ze strefy euro oraz zapasy hurtowe z USA za grudzien.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB
DEU 8:00 Zaufanie konsumentéw GfK (lut)

EMU 10:00 Podaz pienigdza M3 (gru)

USA 14:30 Zapasy hurtowe (gru)

USA 20:00 Decyzja Fed 4,25%-4,50%

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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Wykres 2. Rentownos¢ 5-letnich
obligacji skarbowych
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Wykres 3. Dtugoletni trend —
rentownos¢ obligacji 5-letnich SP
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Rynek walutowy

Dzi$ rano zioty byt stabszy o 0,2% wobec USD i byt silniejszy o
0,1% wobec EUR, w poréwnaniu do poprzedniego fixingu. Kurs
ztotego byt stabszy o 0,2% wobec CHF i byt bez zmian wobec
GBP w poréwnaniu do wczorajszego fixingu. Zitoty pozostaje
mocny z powodu oczekiwan, ze stopy procentowe w Polsce
pozostang bez zmian w nadchodzacych kwartatach.

Dzi$ rano USD byt silniejszy o 0,2% wobec EUR a CHF byt
silniejszy o 0,2% wobec EUR w poréwnaniu do poprzedniego
fixingu. GBP byt stabszy o 0,1% wobec USD w poréwnaniu do
wczorajszego fixingu.

Obligacje i bony skarbowe

Dzi$ rano rentownos$¢ polskich obligacji skarbowych spadfa o
odpowiednio 3 i 2 pkt. bazowe w sektorach 5-lat i 10-lat.
Rentownos$¢ 10-letnich obligacji skarbowych wynosita dzi$ rano
5,92%. Na dzisiejszym przetargu Ministerstwo Finanséw oferuje
obligacje skarbowe serii OK0127, PS0729, PS0130, WZ0330 i
DS1034 o tacznej wartosci 5,0-8,0 mid PLN.

Stopy procentowe

Dzi$ rano stawki swap spadly o 1-2 pkt. bazowego wzdtuz catej
krzywej.

Rynki akcji

Woczoraj na zamknieciu indeks Dow Jones wzrdst o 0,32%, indeks
S&P 500 byt wyzej o 0,92% a NASDAQ wzrost o 2,03%. Dzi$
przed potudniem indeks FTSE 100 byt wyzej o 0,08%, indeks CAC
40 byt nizej o 0,28%, a indeks DAX byt wyzej o 0,39%. Indeks
Nikkei dzi§ na zamknieciu wzrést o 1,02% a indeks Hang Seng
wzrést 0 0,14%. Dzis rano indeks WIG wzrdst o 0,25% a indeks
WIG20 wzrdst o0 0,29%.

Srednioterminowe trendy walutowe:
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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 wylgcznie 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 rekomendaciji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni 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 odpowiedzialno$ci za ich doktadnos¢
ani kompletnos¢ jak rowniez za jakgkolwiek szkode jaka Klient lub osoby trzecie mogg ponies¢ 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 opierajac sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposéb niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjaé, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak rowniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak rowniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zalozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wlasny osgd Deutsche Bank Polska S.A/os6b go
sporzgdzajacych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, ktéry moze ulec zmianie bez koniecznosci publikowania tego faktu.
Wszelkie prognozy sa oparte na zatozeniach dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktorykolwiek z
prognozowanych wynikdw moze byc¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikow 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, Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 2.368.849.384 zt (optacony w catosci).

Analyst Certification
Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie wlasnego osadu nizej podpisanego analityka, ktéry nie otrzymat,
ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendacji lub pogladu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



