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Wykres 1. Inflacja (17
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Inflacja r/r
%

Inflacja we wrze$niu wyniosta -0,4% m/m oraz 8,2% r/r w poréwnaniu do 10,1% r/r w sierpniu. 20 -
We wrzesniu ceny zywnosci i napojow bezalkoholowych spadty o 0,4% m/m i byly wyzsze o 15 |
10,4% r/r, ceny uzytkowania mieszkania i nosnikéw energii spadty 0 0,2% m/m i byly wyzsze o 10 |
9,5% r/r a ceny transportu spadty o 2,9% m/m i byly nizsze o 7,0% r/r. We wrzes$niu ceny 5 |
transportu zmniejszyty wskaznik inflacji o 0,26 pkt. proc., ceny zywnos$ci zmniejszyly inflacje 0 W
m/m o 0,11 pkt. proc. a ceny uzytkowania mieszkania i energii zmniejszyty inflacje m/m o 0,05 5
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pkt. proc. We wrzesniu spadty réwniez ceny wybranych ustug: ochrony zdrowia (o 2,6% m/m), SQ50500ERERLRRREERNNS

rekreacji i kultury (o 1,5% m/m) oraz tgcznosci (o 0,5%) m/m, przy czym spadek cen ustug )
Zrédio: GUS

ochrony zdrowia zmniejszyt inflacje m/m o 0,09 pkt. proc. Wzrost cen ustug we wrzes$niu

wystgpit w edukacji (0 4,9% m/m), restauracjach i hotelach (o 0,7%) oraz w kategorii inne | Wykres 2. Bilans handlowy
towary i ustugi (o 0,2%). Sezonowy wzrost cen odziezy i obuwia (0 2,5% m/m), zwiekszyt

inflacje m/m 0 0,1 pkt. proc. Struktura inflacji poprawia sie — stabilizacja cen energii oraz spadek Bilans handlowy (min EUR)
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popytu zaczyna dziata¢ stabilizujgco na ceny ustug.

W sierpniu na rachunku obrotow biezgcych wystgpit deficyt -202 min EUR po deficycie -62 min
EUR w lipcu. Saldo obrotéw towarowych byto dodatnie i wyniosto 491 min EUR, a na saldzie -1000 -
ustug wystapita nadwyzka w wysokosci 3,4 mld EUR. W sierpniu eksport spadt 0 2,2% r/r do -2000
25,7 mld EUR a import spadt az 0 12,7% r/r do 25,3 mild EUR. Silny spadek importu w sierpniu jggﬁ
wskazuje na stabnacy popyt krajowy. W sierpniu saldo dochodéw pierwotnych wyniosto -3,8
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mld EUR a saldo dochodéw wtérnych utrzymywato sie na poziomie -329 min EUR. Zrodto: NBP

Wykres 3. Prognozowany rozktad
miejsc w Sejmie (na podstawie
oznacza, ze mobilizacja wyborcéw byta bardzo wysoka. Wedtug sondazu ,exit poll” w wyborach Ipsos late poll)

parlamentarnych PiS otrzymato 36,8% gtoséw (200 mandatéw), KO — 31,6% (163 mandaty),

Trzecia Droga 13% (55 mandatéw), Lewica 8,5% (30 mandatéw), Konfederacja 6,2% (12 Gl | e
mandatoéw). Wedtug sondazu ,late poll” PiS otrzymato 36,6% gtoséw (198 mandatéw), KO —
31,0% (161 mandatéw), Trzecia Droga 13,5% (57 mandatéw), Lewica 8,6% (30 mandatéw),
Konfederacja 6,4% (14 mandatéw). Oficjalne wyniki wyboréw majg by¢ podane we wtorek. Jest

W wyborach parlamentarnych 15 pazdziernika odnotowano rekordowg frekwencje 71,99%, co

30 Lew

b. prawdopodobne, ze prezydent powierzy misje formowania rzadu partii, ktéra uzyskata
najwiecej gtosow, czyli PiS — jesli ta misja sie nie powiedzie, misja tworzenia rzadu przypadnie
KO. Jesli rzeczywisty rozktad gtoséow bedzie zblizony do exit/late polls, to mozliwe sg
nastepujace koalicje: (1) KO + Trzecia Droga + Lewica albo (2) PiS + pojedynczy postowie z

Trzeciej Drogi, Konfederacji lub KO albo (3) PiS + Trzecia Droga + ew. Konfederacja Zrodfo:_Ipsos
Formowanie rzgdu moze trwac ok. 2 miesiecy.

57 Trzecia Drog

14 Konfeder
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
16-pai 14:00 Inflacja bazowa (wrz) -0,1% (8,5%) 0,0% (8,6%)
18-paz 10:00 Zaufanie konsumentéw (wrz) -18,5 -19,0

19-paz 10:00 Ceny producenta (wrz) (-3,0%) 0,0% (-2,9%)
19-paz 10:00 Produkcja przemystowa (wrz) (-2,5%) 8,0% (-2,7%)
19-paz 10:00 Przecietne wynagrodzenie (wrz) (10,5%) 0,4% (10,7%)
20-paz 10:00 Przecietne zatrudnienie (wrz) -0,1% (0,0%) -0,1% (0,0%)
20-pai 10:00 Sprzedaz detaliczna realna (wrz) (-2,0%) -1,4% (-1,9%)

Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych

Rentownosé

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)

paz-23 4,482 4,256 4,718 5,172 1,053 5,75 5,77 563 3,93 5,66 7,1 5,60
lis-23 4,516 4,254 4,680 5,180 1,062 5,50 5,50 537 3,92 5,66 6,6 5,57
gru-23 4,550 4,252 4,643 5,188 1,070 5,25 5,24 511 3,90 5,66 6,5 5,55
sty-24 4,553 4,225 4,639 5,186 1,078 5,00 4,97 485 3,90 5,53 54 5,50
lut-24 4,555 4,198 4,636 5,185 1,085 4,75 4,80 470 3,90 5,39 4,3 5,50
mar-24 4,558 4,172 4,633 5,183 1,093 4,50 4,62 4,55 3,90 5,26 39 5,50
kwi-24 4,560 4,145 4,629 5,182 1,100 4,25 4,45 4,40 3,87 5,03 3,6 5,50
maj-24 4,563 4,120 4,626 5,180 1,108 4,25 4,28 423 3,83 4,79 4,1 5,50
cze-24 4,565 4,094 4,623 5,179 1,115 4,00 4,12 4,07 3,80 4,56 4,2 5,50
lip-24 4,568 4,069 4,619 5,178 1,123 3,75 3,95 39 373 4,39 4,1 5,50
sie-24 4,570 4,044 4,616 5,177 1,130 3,75 3,80 3,83 367 4,23 39 5,50
wrz-24 4,570 4,044 4,616 5,177 1,130 3,50 3,65 3,77 3,60 4,06 4,1 5,50

* - wedfug mapy drogowej opublikowanej przez UKNF odejscie od WIBOR ma nastqpic¢ w 2025r.
** _ lub nastepca

Uwaga: W zwiqgzku z wejsciem w Zycie Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r.
w sprawie indeksow 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.

Zrddto: Deutsche Bank Polska S.A.
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Zatgcznik 1

Wyltgczenie 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 tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaly pozyskane ze zrédet ogdinie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialno$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 publikaciji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakc;ji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajac sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposoéb 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 wiasny osgd Deutsche Bank Polska S.A/oséb go
sporzgdzajacych 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 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 1.959.649.384 zt (optacony w catosci).

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

Arkadiusz Krzes$niak



