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W UBIEGLYM TYGODNIU:

Indeks PMI w przemys$le wzrdst do 49,2 pkt. w pazdzierniku z 48,6 pkt. we
wrzesniu i wartos¢ indeksu byta najwyzsza od 30 miesiecy, kiedy to indeks byt
ponizej 50 punktéw, czyli w strefie kontrakcji. W pazdzierniku pojawity sie oznaki
ozywienia, bo wzrosta produkcja i zatrudnienie. Jednak nowe zamoéwienia nadal
spadaly a prognozy produkcji w horyzoncie 12 miesiecy byly wcigz stabe,
odzwierciedlajgc obawy o stan niemieckiej gospodarki oraz sektora
motoryzacyjnego.

Rada Polityki Pienieznej, zgodnie z oczekiwaniami nie zmienita ustawien polityki
pienieznej. W komunikacie po posiedzeniu RPP stwierdzita, ze koniunktura w
otoczeniu gospodarki Polski pozostaje ostabiona a inflacja w najwiekszych
gospodarkach rozwinietych ksztattuje sie w poblizu celéw inflacyjnych bankéw
centralnych. W ocenie RPP roczna dynamika PKB w Il kw. 2024 r. moze by¢
nieco nizsza niz w Il kw. a wzrost inflacji od potowy 2024 r. wynika gtdwnie z
podwyzek administrowanych cen energii i w mniejszym stopniu, ze wzrostu cen
zywnosci.  Wedtug listopadowej projekcji NBP, inflacja znajdzie sie z 50-
procentowym prawdopodobienstwem w przedziale 3,6 — 3,7% w 2024 r. (wobec
3,1 — 4,3% w projekcji z lipca br.), 4,2 — 6,6% w 2025 r. (wobec 3,9 — 6,6%) oraz
1,4 — 4,1% w 2026 r. (wobec 1,3 — 4,1%). Z kolei roczne tempo wzrostu PKB
wedlug projekcji znajdzie sie z 50-procentowym prawdopodobienstwem w
przedziale 2,3 — 3,1% w 2024 r. (wobec 2,3 — 3,7% w projekcji z lipca br.), 2,4 —
4,3% w 2025 r. (wobec 2,8 — 4,8%) oraz 1,7 — 4,0% w 2026 r. (wobec 1,9 — 4,3%).
RPP stwierdzita, Ze presja popytowa i kosztowa w Polsce pozostajg relatywnie
niskie, co ogranicza krajowg presje inflacyjng. Na konferencji prasowej prezes
NBP Adam Glapihski stwierdzit, 2e RPP jest gotowa do obnizenia stép
procentowych jak tylko inflacja przestanie rosngé a prognozy bedag wskazywaé na

jej spadek. Dodat, ze dyskusja nad obnizkg moze zaczg¢ sie juz w marcu 2025 r.
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Wykres 2. Projekcja inflacji
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Wykres 3. Projekcja PKB
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
13-lis 14:00 Obroty biezace (wrz) -1250 min EUR -1334 min EUR
13-lis 14:00 Bilans handlowy (wrz) -1100 mIn EUR -1311 min EUR
14-lis 10:00 PKB (3 kw.) (3,0%) 0,3% (2,9%)
15-lis 10:00 Inflacja (paz) 0,3% (5,0%) 0,3% (5,0%)
Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
Prognozy kurséw walutowych oraz stéop 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)
lis-24 4,361 4,154 4,664 5,300 1,050 5,75 5,82 584 3,00 4,625 4.8 5,80
gru-24 4,320 4,114 4,547 5,163 1,050 5,75 5,82 584 2,80 4,375 5.4 5,65
sty-25 4,325 4,106 4,541 5,170 1,053 5,75 5,82 583 2,70 4,375 6,0 5,40
lut-25 4,330 4,098 4,534 5,177 1,057 5,75 5,81 582 2,65 4,375 5,8 5,25
mar-25 4,335 4,090 4,527 5,184 1,060 5,75 5,80 580 2,55 4,125 57 5,15
kwi-25 4,333 4,075 4,514 5,182 1,063 5,75 5,77 567 245 4,125 4.8 5,10
maj-25 4,332 4,061 4,500 5,181 1,067 5,75 5,75 5,58 2,40 4,125 5,0 5,05
cze-25 4,330 4,047 4,487 5,180 1,070 5,50 5,50 547 2,30 3,875 4,9 5,00
lip-25 4,328 4,035 4,485 5,186 1,073 5,50 5,50 537 2,20 3,875 3,4 4,95
sie-25 4,326 4,024 4,460 5,191 1,075 5,50 5,40 523 2,10 3,875 33 4,90
wrz-25 4,320 4,009 4,431 5,192 1,078 5,25 5,20 515 2,05 3,625 3,6 4,80
paz-25 4,315 3,995 4,426 5,194 1,080 5,25 5,10 5,05 2,05 3,625 3,6 4,65

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

Uwaga: W zwigzku z wejsciem w Zycie Rozporzqdzenia 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.

Zrédto: Deutsche Bank Polska S.A.



12 listopada 2024
Polska: Komentarz tygodniowy /

Zatgcznik 1

Wylgczenie 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 skfadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako
doradztwo ani tez nie pelni 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 mogag
ponies¢ 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
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 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 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 sposob, 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, XIl 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 wlasnego osadu nizej podpisanego analityka, ktéry nie
otrzymat, ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendac;ji lub poglgdu w tym raporcie.
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