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Wykres 1. Cena ropy naftowe;

W UBIEGLYM TYGODNIU: Brent

Inflacja konsumenta (wykres 3.) w lutym wyniosta 0,3% m/m oraz 2,1% r/r. W lutym JLN qu\;
ceny zywnosci i napojow bezalkoholowych wzrosty o 2,4% r/r, ceny odziezy i obuwia / me nNWJ
spadty o0 3,4% r/r, ceny mieszkania i energii wzrosty o 4,3% r/r, ceny zdrowia wzrosty o 'V
4,8% r/r, ceny transportu spadty o 5,7% r/r, ceny edukacji wzrosty o 6,1% r/r, a ceny
restauracji i zakwaterowania wzrosty o 4,6% r/r. GUS zmienit takze koszyk inflacyjny: = womn s mmms maEa TS ]

wzrost udziat zywnosci do 25,91%, uzytkowania mieszkania do 20,35%, rekreacji,  Zsdio: Bloomberg

sportu i kultury do 6,37% oraz zdrowia do 6,20%, spadt natomiast udziat transportu do

Wykres 2. Cena kontraktow
terminowych na gaz ziemny TTF

10,18% oraz napojéw alkoholowych i tytoniu do 4,81%.

Prezydent Karol Nawrocki zawetowat rzgdowy projekt ustawy o Finansowym

Instrumencie Zwiekszenia Bezpieczenstwa SAFE. Do odrzucenia weta prezydenta

potrzebna jest wiekszo$¢ 3/5 przy obecnej co najmniej potowie postéw. Na posiedzeniu F‘,\
13 lutego br. za przyjeciem ustawy pozwalajgcej na wykorzystanie programu SAFE byto J
236 postow, przeciw 199 a wstrzymato sie 4 postéw, co oznacza, ze jest malo Nlﬁ M \
prawdopodobne, ze Sejm obecnie bedzie w stanie odrzuci¢ weto prezydenta. Minister //

Obrony Narodowej Wiadystaw Kosiniak-Kamysz powiedziat, ze weto prezydenta op6zni -

wykorzystanie srodkéw z SAFE, ale rzgd moze wcigz otrzymaé cze$é srodkow z SAFE  Zrédio: Bloomberg

za posrednictwem BGK. Prezydent Karol Nawrocki ztozyt do Sejmu projekt ustawy | Wykres 3. Inflacja

zaktadajgcej utworzenie w BGK Polskiego Funduszu Inwestycji Obronnych (PFIO),

finansowanego z zysku NBP. Wynikajgcy z rosnacej wyceny rynkowej polskich rezerw %20 i nfeca

ztota i walut zysk NBP miatby zosta¢ przeznaczpony bezposrednio na finansowanie 15 |

celéow obronnych. Wedtug Kancelarii Prezydenta projekt ustawy o PFIO umozliwitby 10 |

wygenerowanie ok. 200 mid PLN w ciggu 4-5 lat, bez uszczuplania rezerw NBP. W 2026 5 |

r. srodki réwnowazne funduszom spodziewanym z unijnego programu SAFE bytyby 0 N
wygenerowane poprzez emisje jednorocznych obligacji, ktére zostatyby sptacone w 5 e o o o o
kolejnym roku z zysku NBP. SSEEREREEEEEEERERSS

Zrodho: GUS

Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej we wtorek poinformowato, ze stopa
bezrobocia w lutym 2026 r. wyniosta wedtug wstepnych danych 6,1% wobec 6,0% w

styczniu 2026 r.
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
16-mar 14:00 Inflacja bazowa (lut) 0,2% (2,5%) 0,3% (2,6%)
16-mar 14:00 Obroty biezace (sty) -220 min EUR -315 mIn EUR
16-mar 14:00 Bilans handlowy (sty) -850 mIn EUR -947 min EUR
18-mar 10:00 Zaufanie konsumentow (sty) 9,4 9,5
19-mar 10:00 Przecietne wynagrodzenie (lut) (6,7%) 1,9% (6,4%)
19-mar 10:00 Przecietne zatrudnienie (lut) (-0,8%) -0,1% (-0,8%)
19-mar 10:00 Produkcja przemystowa (lut) (1,1%) 3,1% (1,3%)
19-mar 10:00 Ceny producenta (lut) (-2,5%) 0,0% (-2,4%)
19-mar 10:00 Produkcja budowlana (lut) (-10,0%) (-7,7%)
20-mar Przeglad ratingu Polski przez Moody’s

Zrédto: prognozy Deutsche Bank Polska S.A., Bloomberg Finance LP
Prognozy kurséw walutowych oraz stéop procentowych
Fed Rentownosc
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)
mar-26 4.265 3.715 4.739 4.932 1.148 3.75 3.80 383 215 3.625 2.4 5.55
kwi-26 4.270 3.665 4.692 4.893 1.165 3.75 3.80 385 210 3.625 2.6 5.45
maj-26 4.260 3.641 4.656 4.843 1.170 3.75 3.80 3.85 210 3.625 3.0 5.20
cze-26 4.250 3.617 4.620 4.865 1.175 3.75 3.80 385 210 3.625 3.1 5.00
lip-26 4.250 3.602 4.620 4.862 1.180 3.75 3.80 3.85 210 3.625 3.0 4.90
sie-26 4.250 3.602 4.595 4.862 1.180 3.75 3.80 385 210 3.625 3.2 4.90
wrz-26 4.250 3.586 4.570 4.878 1.185 3.75 3.80 3.85 210 3.375 3.2 4.90
paz-26 4.250 3.586 4.570 4.878 1.185 3.75 3.80 385 210 3.375 3.3 4.90
lis-26 4.250 3.586 4.570 4.878 1.185 3.75 3.80 3.85 210 3.375 3.2 4.90

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

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.

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 wylgcznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakgcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaly pozyskane ze zrédet ogdinie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za ich doktadnos$¢
ani kompletnosé 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 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
sposoéb niezalezny ocenié¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podja¢, 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 wlasny osgd 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 zatozeniach dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktorykolwiek z
prognozowanych wynikow moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikéw w przysztosci. Deutsche Bank Polska
S.A. o$wiadcza, 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 szczegélnosci za posrednictwem srodkéw
masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 2 496 849 384 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



