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W UBIEGLYM TYGODNIU:

Rzad premiera Mateusza Morawieckiego nie uzyskat wotum zaufania — za
gtosowato 190 postéw a 266 postéw bylo przeciw. Sejm w kolejnym gtosowaniu
wybrat Donalda Tuska na premiera — za byto 248 postéw a 201 postéw byto
przeciw. W koalicyjnym rzadzie KO, Trzeciej Drogi i Nowej Lewicy jest dwdch
wicepremierow: Wiadystaw Kosiniak-Kamysz, lider PSL — minister obrony
narodowej oraz Krzysztof Gawkowski, szef KP Lewica — minister cyfryzacji.
Ministrem finanséw jest Andrzej Domanski, autor programu gospodarczego
nowego rzadu, majgcy doswiadczenie na rynku finansowym. W trakcie swego
expose Donald Tusk stwierdzit, ze Polska nie wycofa sie z zadnych zobowigzan
miedzynarodowych, ani ze zaden program socjalny, ktéry zostat zapowiedziany
nie zostanie zlikwidowany. Premier Tusk zapowiedziat podwyzki dla nauczycieli
oraz pracownikéw publicznych oraz wprowadzenie dodatkowego s$wiadczenia
pienieznego dla matek wychowujgcych mate dzieci. Premier Tusk zapowiedziat
szybkie uruchomienie $rodkéw z funduszu odbudowy i rozwoju, zakonczenie
izolacji Polski na arenie miedzynarodowej i szybkie rozwigzanie biezgcych
problemoéw, wigczajagc w to kwestie importu produktéw rolnych z Ukrainy oraz
protest przewoznikéw. Premier Tusk zapowiedziat powotanie niezaleznej Rady
Fiskalnej oraz przeprowadzenie audytu spotek skarbu Panstwa.

W listopadzie inflacja wyniosta 0,7% m/m i 6,6% r/r. Ceny zywnosci i napojow
bezalkoholowych wzrosty 0 0,9% m/m i 7,3% r/r, ceny odziezy i obuwia wzrosty o
0,3% m/m i 9,9% r/r a ceny uzytkowania mieszkania i energii wzrosty o 0,1% m/m
i 8,1% r/r. Ceny ustug ochrony zdrowia wzrosty o 0,7% m/m i 5,5% ri/r, ceny
transportu wrosty 0 5,1% m/m i 6,7% r/r a ceny w hotelach i restauracjach wzrosty
0 0,4% m/m i 10,3% r/r. Wzrost inflacji jest w miare rownomiernie roztozony
pomiedzy gtéwne kategorie konsumpcji co sugeruje, ze dalsze obnizanie inflaciji
bedzie bardziej powolne. Zwraca uwage wzrost cen ustug praco-intensywnych, co
wynika ze wzrostu wynagrodzen nominalnych oraz wzrost kosztéw mieszkania
wynikajgcy ze wzrostu cen energii.

W BIEZACYM TYGODNIU:

W biezgcym tygodniu publikowana jest inflacja bazowa (poniedziatek), ceny
producenta, produkcja przemystowa, przecietne wynagrodzenie i przecietne
zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw i zaufanie konsumentéw ($roda),
sprzedaz detaliczna i produkcja budowlana (czwartek) oraz stopa bezrobocia i
podaz pieniadza (pigtek).
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Wykres 3. Przecietne

wynagrodzenie (dynamika r/r)
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data

18-gru
20-gru
20-gru
20-gru
20-gru
20-gru
21-gru
21-gru
22-gru

22-gru

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 (lis)

Ceny producenta (lis)

Produkcja przemystowa (lis)
Przecietne wynagrodzenie (lis)
Przecietne zatrudnienie (lis)
Zaufanie konsumentdw (lis)
Sprzedaz detaliczna, ceny state (lis)
Produkcja budowlana (lis)

Stopa bezrobocia (lis)

Podaz pienigdza M3 (lis)

Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych

prognoza DB

-0,1% (7,3%)
(-3,9%)
(1,1%)
(11,2%)
(-0,1%)
-14,3
(1,7%)
(6,5%)

5,0%
(8,2%)

Aktualny

0,0% (7,3%)

Konsensus

-0,1% (7,3%)
-0,1% -(3,8%)
1,5% (0,8%)
1.2% (11,4%)
0,1% (-0,2%)
-14,0
-1,7% (1,4%)
(7,4%)
5,0%
0,6% (8,3%)

Rentownos¢é

Stopa WIBOR WIBOR EURIBOR LIBOR Inflacja  10L obligaciji
EUR/PLN  USD/PLN  CHF/IPLN  GBP/PLN EUR/USD referencyjna  3M* 6M* 3M  USD 3M** (Polska) skarbowych
(koniec okresu)

gru-23 4,350 3,991 4,579 5,048 1,090 5,75 5,85 582 395 5,66 6,8 5,20
sty-24 4,378 4,028 4,584 5,079 1,087 5,75 5,85 580 3,90 5,53 6,3 5,20
lut-24 4,400 4,062 4,584 5,104 1,083 5,75 5,70 561 3,90 5,39 55 5,20
mar-24 4,423 4,096 4,584 5,130 1,080 5,50 5,45 541 3,90 5,26 52 5,20
kwi-24 4,446 4,130 4,584 5,155 1,077 525 5,28 525 3,87 5,03 4,7 5,20
maj-24 4,469 4,164 4,584 5,180 1,073 5,00 512 505 383 479 51 5,20
cze-24 4,515 4,220 4,607 5,232 1,070 5,00 4,95 486 3,80 4,56 52 5,20
lip-24 4,524 4,209 4,601 5,247 1,075 4,75 4,70 466 3,73 4,39 51 5,20
sie-24 4,533 4,198 4,595 5,261 1,080 4,50 4,53 452 3,67 4,23 49 5,15
wrz-24 4,543 4,187 4,588 5,275 1,085 4,25 4,37 4,41 3,60 4,06 54 5,15
paz-24 4,552 4,176 4,582 5,289 1,090 4,25 4,28 436 3,53 3,93 51 5,10
lis-24 4,561 4,165 4,576 5,304 1,095 4,00 4,20 436 3,47 3,79 47 5,10

* - 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

Wytgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. o$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytacznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny,
zaproszenia do skfadania 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 zostaty
pozyskane ze zrédet ogdlnie dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dofozyt nalezytej
starannosci w celu zweryfikowania i zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi
odpowiedzialnosci za ich doktadnos¢ ani kompletnosé jak réwniez za jakakolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie mogg
ponie$¢ 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 opierajac sig¢ 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 réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak rowniez oceni¢ charakterystyke
rynku. Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig witasny osgd Deutsche Bank Polska S.A/osdb go
sporzgdzajacych 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 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 sposéb, a w szczegdlnosci za posrednictwem
srodkdw 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 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 rekomendaciji lub poglgdu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



