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W UBIEGLYM TYGODNIU:

W reakcji na ostabienie ztotego po decyzji o obnizce stép o 75 pb. przez NBP, prezes
PFR Pawet Borys stwierdzit, ze zioty ostabit sie poza optymalny przedziat dla
gospodarki, wynoszgcy, w jego ocenie 4,40 — 4,60 PLN za EUR. Pawet Borys
podkreslit, ze NBP powinien wzig¢ pod uwage w przysztych decyzjach dot. stép
procentowych ich wptyw na kurs walutowy i podkreslit, ze rzgd ma instrumenty, ktére
sprawdzity sie w 2022r. aby spowodowac powrét kursu walutowego do optymalnego
poziomu. Dodat, ze ptynnos¢ na rynku juz spada, co powinno ustabilizowaé PLN.

Interwencja werbalna prezesa PFR ustabilizowata ztotego.

Rada Ministréw ustalita minimalne wynagrodzenie brutto w 2024r. na 4242
PLN/mies. oraz 27,70 PLN za godz. (od 1 stycznia 2024r.) i 4300 PLN/mies. oraz
28,10 PLN/godz. (od 1 lipca 2024r.).

W lipcu nadwyzka na rachunku obrotow biezacych zmniejszyta sie do 566 min EUR
z 2431 min EUR w czerwcu. Eksport towarow wzrést w lipcu o 1,3% r/r do 25,9 mid
EUR a import towarow spadt o 8,9% r/r do 24,8 mld EUR, co skutkowato nadwyzka
handlowg w wysokosci 1068 min EUR. Saldo ustug byto dodatnie i wyniosto 3,4 mid
EUR a salda dochodow pierwotnych i wtérnych byty ujemne i wyniosty odpowiednio -
3,6 mld EUR oraz -308 min EUR. Popyt krajowy jest nadal staby, a zmniejszenie
nadwyzki na rachunku obrotéw biezgcych w stosunku doi czerwca wynikato gtéwnie

z wiekszego deficytu dochoddw pierwotnych oraz mniejszej nadwyzki ustug.

Inflacja konsumenta w sierpniu zostata potwierdzona w wysokosci 0,0% m/m oraz
10,1% r/r. Ceny zywnosci i napojéw bezalkoholowych spadly o 0,9% m/m i byly
wyzsze 0 12,7% r/r, ceny odziezy i obuwa spadty 0 0,7% m/m i byly wyzsze o 6,7%
r/r. Koszt uzytkowania mieszkania i nosnikéw energii wzrést o 0,1% m/m i 12,0% r/r,
ustugi ochrony zdrowia zdrozaty o 0,5% m/m i 9,7% r/r, ceny transportu wzrosty o
2,0% m/m i byty nizsze o 1,7% r/r. Miesieczna inflacja byta generowana gtdwnie przez
wzrost cen transportu oraz, w mniejszym stopniu, ustug, podczas gdy ceny zywnos$ci

(i w mniejszym stopniu odziezy i obuwia) miaty w sierpniu dziatanie deflacyjne.
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Wykres 2. Wynagrodzenie
minimalne brutto(PLN/mies.)
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Zrédto: GUS, Ministerstwo Finanséw
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:
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godzina

14:00
10:00
10:00
10:00
10:00
10:00
10:00
10:00
10:00

14:00

wskaznik/wydarzenie

Inflacja bazowa (sie)

Ceny producenta (sie)

Produkcja przemystowa (sie)

Przecietne wynagrodzenie (sie)

Przecietne zatrudnienie (sie)
Produkcja budowlana (sie)

Zaufanie konsumentéw (sie)

Sprzedaz detaliczna, realna (sie)

Sprzedaz detaliczna, nominalna (sie)

Podaz pienigdza (sie)

Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych

prognoza DB

(10,0%)
(-1,9%)
(-3,0%)
(10,2%)
(0,1%)
(1,5%)
-21,5
(-3,2%)
(2,5%)
(7,0%)

Aktualny

0,3% (10,0%)

Konsensus

0,3% (10,1%)

-0,4% (-2,9%)

1,7% (-1,7%)

-1,6% (11,8%)

-0,1% (0,1%)

(1,1%)
21,0

1,1% (-4,0%)

(1,6%)

0,6% (7,1%)

Rentownos¢

Stopa WIBOR WIBOR EURIBOR LIBOR Inflacja 10L obligacji

EUR/PLN USD/PLN  CHF/PLN  GBP/PLN EUR/USD referencyjna  3M* 6M* 3M  USD 3M* (Polska) skarbowych

(koniec okresu)

wrz-23 4,660 4,347 4,854 5,451 1,072 6,00 5,80 565 3,90 5,70 8,9 5,60
paz-23 4,660 4,323 4,821 5,415 1,078 5,50 5,30 525 3,90 5,70 74 5,50
lis-23 4,660 4,299 4,788 5,379 1,084 5,00 4,85 4,75 3,80 5,60 6,9 5,40
gru-23 4,660 4,275 4,755 5,344 1,090 5,00 4,75 465 3,75 5,50 6,9 5,35
sty-24 4,649 4,245 4,738 5,323 1,095 4,75 4,60 450 3,70 5,20 5,7 5,30
lut-24 4,638 4,216 4,720 5,302 1,100 4,50 4,40 430 3,70 5,00 4,6 5,30
mar-24 4,626 4,187 4,703 5,280 1,105 4,50 4,35 4,25 3,65 4,80 4,3 5,30
kwi-24 4,615 4,158 4,685 5,259 1,110 4,25 4,20 4,10 3,65 4,50 3,9 5,30
maj-24 4,604 4,129 4,668 5,239 1,115 4,25 4,10 4,00 3,50 4,25 4,4 5,30
cze-24 4,593 4,100 4,651 5,218 1,120 4,00 3,85 395 3,30 4,25 4,5 5,25
lip-24 4,581 4,072 4,633 5,197 1,125 3,75 3,70 38 320 4,25 4,4 5,25
sie-24 4,570 4,044 4,616 5,177 1,130 3,75 3,60 370 320 4,20 42 5,25

* - wedtug mapy drogowej opublikowanej przez UKNF odejscie od WIBOR ma nastgpi¢ w 2025r.

** _ lub nastepca
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Uwaga: W zwigzku z wejsciem w Zycie Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca
w sprawie indeksdw stosowanych jako wskaZniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do
pomiaru wynikow funduszy inwestycyjnych i zmieniajgcego dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzqdzenie (UE) nr
596/2014, sposob ustalania stawek WIBOR oraz ich wysokos¢ moze ulec zmianie.

Zrédto: Deutsche Bank Polska S.A.

Zatgcznik 1

Wytgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. o$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wylgcznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakciji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
peti jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty 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 doktadno$¢
ani kompletnos¢ jak réwniez za jakgkolwiek szkode jaka Klient lub osoby trzecie mogg poniesé w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikaciji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréw. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajgc sie¢ wytacznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposoéb niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjacé, 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 wilasny osad Deutsche Bank Polska S.A/osob go
sporzadzajacych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, ktéry moze ulec zmianie bez koniecznosci publikowania tego faktu.
Wszelkie prognozy sg oparte na zatozeniach dotyczacych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktérykolwiek z
prognozowanych wynikdw moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikow w przysziosci. 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 1.959.649.384 z} (optacony w catos$ci).
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Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie wtasnego osadu nizej podpisanego analityka, ktéry nie
ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendacji lub pogladu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



