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W BIEZACYM TYGODNIU:

W czerwcu na rachunku obrotow biezacych wystgpita nadwyzka 588 min EUR
po nadwyzce 168 min EUR w maju. W czerwcu deficyt handlowy zmniejszyt sie do
-191 min EUR z deficytu -447 min EUR w maju. Eksport towaréw w czerwcu spadt
0 6,0% r/r do 27,0 mld EUR, gtéwnie z powodu spadku eksportu samochodow
oraz débr zaopatrzeniowych. Import towaréw w czerwcu spadt o 0,2% r/r do 27,3
mld EUR z powodu stabilizacji cen na rynkach miedzynarodowych i stabilizacji
popytu na zagraniczne dobra konsumpcyjne. W czerwcu nadwyzka w handlu
ustugami wyniosta 3,5 mld EUR, saldo dochoddéw pierwotnych wyniosto -2,0 mid

EUR a saldo dochodéw wtérnych wyniosto -684 min EUR.

Inflacja konsumenta za lipiec zostata potwierdzona w wysokosci 1,4% m/m i
4,2% r/r. Wzrost inflacji w lipcu byt skutkiem czesciowego odmrozenia cen energii
co spowodowato wzrost cen uzytkowania mieszkania i nosnikéw energii o 7,0%
m/m oraz 8,7% r/r, i zwigkszyto inflacje miesieczng o 1,42 pkt. proc. W lipcu
gtdbwnymi czynnikami zmniejszajgcymi inflacje, byt sezonowy spadek cen
zywnosci i napojow bezalkoholowych o 0,5% m/m oraz sezonowy spadek cen
odziezy i obuwia o0 3,1% m/m. Poza cenami energii inflacje zwigkszat sezonowy

wzrost cen rekreacji i kultury (0 4,2% m/m).

Wedtug wstepnych danych GUS, realna dynamika PKB w Il kw. wyniosta 1,5%
kw/kw oraz 3,2% r/r i byta istotnie silniejsza niz konsensus rynkowy, ktory wynosit
1,0% kw.kw oraz 2,7% r/r. Biorgc pod uwage stabe wyniki przemystu i
budownictwa, zrédtem wzrostu w Il kw. br. byt prawdopodobnie sektor ustug
wspierany przez odbudowe popytu ze strony gospodarstw domowych z powodu

wzrostu realnych wynagrodzen.

| Wykres 1. Obroty biezace
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Wykres 2. Inflacja konsumenta
(r/r) i inflacja bazowa (r/r)
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Wykres 3. Realna dynamika PKB
(rfr)
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
13-sie 14:00 Obroty biezace (mIn EUR) 588 min EUR 376 min EUR
14-sie 10:00 Inflacja (lip) 1,5% (4,3%) 1,4% (4,2%)
16-sie 14:00 Inflacja bazowa (lip) 0,2% (3,7%) 0,3% (3,7%)
Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych
Fed Rentownosé
Stopa WIBOR WIBOR EURIBOR Funds Inflacja 10L obligacji
EUR/PLN USD/PLN  CHF/PLN  GBP/PLN EUR/USD referencyjna  3M* 6M* 3M (mid)  (Polska) skarbowych
(koniec okresu)
sie-24 4,295 3,905 4,516 5,017 1,100 5,75 5,85 586 3,50 5,375 4,4 5,20
wrz-24 4,303 3,918 4,529 5,023 1,098 5,75 5,85 586 3,38 5,125 53 5,20
paz-24 4,311 3,931 4,538 5,030 1,097 5,75 5,85 586 3,25 5,125 51 5,20
lis-24 4,319 3,944 4,546 5,036 1,095 5,75 5,85 586 3,13 4,875 4,8 5,20
gru-24 4,320 4,000 4,547 5,120 1,080 5,75 5,85 586 3,00 4,625 53 5,20
sty-25 4,325 4,008 4,541 5,160 1,079 5,75 5,85 586 2,92 4,625 6,5 5,15
lut-25 4,330 4,015 4,534 5,200 1,078 5,75 5,85 586 2,83 4,625 6,2 5,15
mar-25 4,335 4,023 4,527 5,240 1,078 5,75 5,85 586 2,75 4,625 59 5,15
kwi-25 4,333 4,025 4,514 5,272 1,077 5,75 5,85 586 2,70 4,625 51 5,10
maj-25 4,332 4,026 4,500 5,305 1,076 5,75 5,85 586 2,60 4,625 53 5,10
cze-25 4,330 4,028 4,487 5,337 1,075 5,75 5,85 586 2,60 4,625 52 5,10
lip-25 4,330 4,028 4,487 5,337 1,075 5,75 5,85 586 2,60 4,375 3,6 5,10

* - wedfug mapy drogowej opublikowanej przez UKNF odejscie od WIBOR ma nastqgpi¢ w 2027 r.

Uwaga: W zwigzku z wejsciem w zycie Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r.

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 rozporzgdzenie (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

Wylgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. oswiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytgcznie 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 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 mogag
ponies¢ w wyniku decyzji podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszej publikac;ji.

Transakcje lub produkty tu wymienione moga 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
sposob 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 wiasny osad Deutsche Bank Polska S.A/os6b go
sporzadzajacych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, ktéry moze ulec zmianie bez koniecznosci publikowania tego faktu.
Wszelkie prognozy sg oparte na zalozeniach dotyczacych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktérykolwiek z
prognozowanych wynikow moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikow w przysztoéci. 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
srodkéw 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 2.098.849.384 zt (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.
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