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W UBIEGLYM TYGODNIU: Wykres 1. PKB (dynamika

realna r/r)

W IV kw. 2023r. dynamika realna PKB wyniosta 1,0% r/r, spozycie ogétem wzrosto " 1 Dynamika PKB r/r

realnie 0 1,5% r/r, z czego spozycie publiczne wzrosto realnie o 5,7% r/r a spozycie w 15

sektorze gospodarstw domowych spadto realnie o 0,1% r/ir. W IV kw. inwestycje w 10

srodki trwate wzrosty realnie o 8,7% r/r, eksport wzrést realnie o 2,7% r/r a import 5

spadt realnie o 2,8% r/r. Wzrost PKB w IV kw. 2023r. byt generowany przede 0

wszystkim przez eksport netto (ktéry dodat 3,3 pkt. proc. do realnego wzrostu PKB), S

inwestycie w $rodki trwate (dodaty 2,0 pkt. proc. do realnego wzrostu PKB), oraz ™ uusmsmmsssssssesy

spozycie publiczne (dodato 1,1 pkt. proc. do realnego wzrostu PKB). ) FEBRRUERRANREERRT
Zrodio: GUS

Wskaznik PMI w przemysle wzrést do 47,9 pkt. w lutym z 47,1 pkt. w styczniu.
Wskaznik PMI ponizej progu 50 pkt. utrzymuje sie juz 22 miesigc z rzedu, ale dane za
luty sg lepsze od oczekiwan i sygnalizujg zmniejszajgce sie tempo pogarszania

Wykres 2. Spozycie prywatne
(dynamika realna r/r)

% M Spozycie prywatne dynamika r/r

warunkow biznesowych w przemysle. Wzrost PMI wynikat z wolniejszego spadku 15 -
wskaznika nowych zamoéwien i produkcji oraz z szybszego spadku zapaséw. Nadal 10
utrzymuje sie spadek zamdwien z rynkdw europejskich, przede wszystkim z Niemiec, 5
ale tempo spadku zamowieh eksportowych zmniejsza sie. Produkcja spadta 22-gi 0

5 4
-10 4
-15 -

miesigc z rzedu, ale podobnie jak w przypadku zamdéwien, tempo spadku produkcji
ulegto zmniejszeniu. W Ilutym spadek zatrudnienia ulegt przyspieszeniu i byt

najszybszy od 3 miesiecy. W lutym wydtuzyt sie czas realizacji dostaw, z powodu gE88888888888888
presji na tancuchy dostaw z powodu utrzymujgcych sie opdznien w transporcie peempERuaNnaEenne
morskim z Azji. W lutym ceny produktéw nadal spadaty, ale nastgpit umiarkowany Srédlo; GUS

wzrost kosztow zakupu srodkow produkciji. Poziom optymizmu przedsiebiorcow wzrost
i byt powyzej sredniej diugoterminowe;.

Wykres 3. PMI przemyst

—— PMI przemyst

W BIEZACYM TYGODNIU: 65 -

60 -
We s$rode Rada Polityki Pienieznej konczy dwudniowe posiedzenie decyzyjne. Na 55 -
tym posiedzeniu RPP najprawdopodobniej utrzyma stopy procentowe bez zmian, z ig
gtowng stopg referencyjng w wysokosci 5,75%. Pomimo szybkiego spadku inflacji =, |
konsumenta, spowodowanego zaréwno wygasaniem inflacyjnych szokéw podazowych 35 |
na rynkach energii i zywnosci jak i efektem bazy, RPP przyjmie najprawdopodobnigj 30
postawe wyczekujacg i bedzie w kolejnych miesigcach dziata¢é na podstawie
naptywajgcych danych z uwzglednieniem decyzji dotyczgcych wycofywania
ostonowych programoéw antyinflacyjnych — przede wszystkim tempa uwalniania cen
energii oraz przywrécenia VAT na zywnos$¢.

Zrédio: S&P Global
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
6-mar Decyzja RPP 5,75% 5,75%
7-mar 14:00 Oficjalne aktywa rezerwowe (lut)
7-mar 15:00 Konferencja prasowa prezesa NBP
8-mar 14:00 NBP publikuje opis dyskusji na posiedzeniu RPP
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)
mar-24 4,320 3,982 4,500 5,045 1,085 5,75 5,85 585 3,90 5,56 2,4 5,25
kwi-24 4,330 4,009 4,506 5,092 1,080 5,75 5,85 585 3,85 5,40 2,3 5,25
maj-24 4,335 4,033 4,508 5,094 1,075 5,75 5,85 584 3,80 5,23 3,0 5,20
cze-24 4,328 4,045 4,462 5,097 1,070 5,75 5,85 580 3,75 5,06 3,4 5,20
lip-24 4,335 4,032 4,446 5,074 1,075 5,75 5,85 575 3,63 4,98 52 5,20
sie-24 4,341 4,019 4,430 5,051 1,080 5,75 5,70 5,83 3,50 4,90 57 5,15
wrz-24 4,347 4,006 4,413 5,028 1,085 5,50 5,70 583 3,38 4,81 6,8 5,15
paz-24 4,357 3,997 4,401 5,010 1,090 5,50 5,70 580 3,25 4,73 7,0 5,10
lis-24 4,366 3,987 4,388 4,991 1,095 5,50 5,70 570 3,13 4,65 6,8 5,10
gru-24 4,376 3,978 4,376 4,973 1,100 5,50 5,62 554 3,00 4,56 7,3 5,10
sty-24 4,372 3,960 4,354 4,986 1,104 5,50 5,40 528 2,92 4,48 7,0 5,00
lut-24 4,369 3,942 4,333 4,999 1,108 5,25 5,20 510 2,83 4,40 6,8 5,00

* - wedtug mapy drogowej opublikowanej przez UKNF odejscie od WIBOR ma nastgpic¢ 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 wynikéw 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.
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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 zrddet ogdlnie dostgpnych, 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 doktadnos¢ ani kompletnos¢ jak rowniez za jakgkolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie moga
ponies¢ w wyniku decyzji podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestorow. 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 podjg¢, 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 wilasny osad Deutsche Bank Polska S.A/oséb 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 wynikow moze by¢ 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
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, Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 1.959.649.384 z} (optacony w catosci).

Analyst Certification
Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie wtasnego osgdu nizej podpisanego analityka, ktory nie
otrzymat, ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendac;ji lub poglgdu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



