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W UBIEGLYMTYGODNIU:

Deficyt obrotéw biezacych w pazdzierniku wzrést do -1,791 mid EUR z -1,3 mid EUR we
wrzesniu, co byto skutkiem zwigekszenia deficytu handlowego do -822 min EUR w pazdzierniku
z -111 min EUR we wrzes$niu. Z kolei zwiekszenie deficytu handlowego wynikato ze spadku
dynamiki eksportu do 6,6% r/r (spadek eksportu w branzy motoryzacyjnej) przy utrzymujgcej
sie wysokiej dynamice importu (20,4% r/r), wynikajgcej z wysokich cen paliw oraz cen metali i

surowcéw chemicznych.

Ceny konsumenta wzrosty w listopadzie o 1,0% i 7,8% r/r, z tego ceny towarow
konsumpcyjnych wzrosty o 1,2% m/m i 8,1% r/r a ceny ustug wzrosty o 0,4% m/m i 6,6% r/r.
Znacznie nizszy wzrost cen ustug niz towaréw pokazuje, ze szok inflacyjny ma nadal przede
wszystkim charakter szoku podazowego. Ograniczenia sanitarne, ktére wchodzg od dzisiaj
majg rowniez charakter szoku podazowo-popytowego, i prawdopodobnie spowodujg
przekierowanie czesci niezrealizowanego popytu z ustug w kierunku towaréw konsumpcyjnych.
W listopadzie, inflacja byta generowana przede wszystkim przez wzrost cen zywnosci (+ 6,4%
r/r, +0,36 pkt. proc. do miesiecznej inflacji), wzrost cen uzytkowania mieszkania i energii
(+10,7% r/r, +0,35 pkt. proc. do miesiecznej inflacji) oraz wzrost cen transportu (+24,1% r/r,

+0,17 pkt. proc. do miesiecznej inflacji).

Deficyt obrotow biezgcych w pazdzierniku wzrést do -1,791 mid EUR z -1,3 mld EUR we
wrzesniu, co byto skutkiem zwigekszenia deficytu handlowego do -822 min EUR w pazdzierniku
z -111 min EUR we wrzes$niu. Z kolei zwiekszenie deficytu handlowego wynikato ze spadku
dynamiki eksportu do 6,6% r/r (spadek eksportu w branzy motoryzacyjnej) przy utrzymujgcej
sie wysokiej dynamice importu (20,4% r/r), wynikajgcej z wysokich cen paliw oraz cen metali i

surowcéw chemicznych.

Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen zywnosci i energii) wzrosta o 0,4% m/m i zwigkszyta sie

do 4,7% r/r w listopadzie z 4,5% r/r w pazdzierniku.

W listopadzie przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto 0 0,2% i zwiekszyto

sie 0 0,7% r/r. Dynamika zatrudnienia powoli odbudowuije sie.

W listopadzie przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw wzrosto o 1,8% r/r oraz
zwiekszyto sie o 9,8% r/r. Silny wzrost wynagrodzen wynika z jednej strony z niedoboru

pracownikoéw a z drugiej pokazuje, ze presja na ptace ze strony inflacji wzrasta.
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
20-gru 10:00 Stopa bezrobocia (3 kw) 3,4% 3,0% 3,4%
20-gru 10:00 Ceny producenta (lis) 1,2% (13,1%) 1,0% (1,2%) 1,0% (13,0%)
20-gru 10:00 Produkcja przemystowa (lis) -1,5% (8,0%) 5,3% (15,7%) -1,1% (8,2%)
21-gru 10:00 Sprzedaz detaliczna (lis) (14,8%) (16,1%)
21-gru 10:00 Realna sprzedaz detaliczna (lis) -3,1% (8,4%)
21-gru 10:00 Produkcja budowlana (lis) (4,5%) (5,0%)
22-gru 10:00 Zaufanie konsumentéw (gru) 24,5 24,5
22-gru 14:00 Podaz pienigdza M3 (lis) 0,4% (8,5%) 0,8% (9,0%)
23-gru 10:00 Stopa bezrobocia (lis) 5,4% 5,4%
Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych
Rentownos$é
WIBOR WIBOR EURIBOR LIBOR Inflacja 10L obligacji
EUR/PLN USD/PLN CHF/PLN GBP/PLN EUR/USD 3M 6M 3M USD3M (Polska) skarbowych
(koniec okresu)
gru-21 4,600 4,107 4,423 5,463 1,120 2,40 2,65 -0,58 0,21 8,4 3,25
sty-22 4,592 4,112 4,436 5,455 1,117 2,43 2,80 -0,55 0,22 8,3 3,25
lut-22 4,583 4,117 4,450 5,448 1,113 2,68 2,80 -0,52 0,23 8,4 3,25
mar-22 4,575 4,122 4,463 5,441 1,110 2,68 2,80 -0,50 0,24 7,9 3,25
kwi-22 4,567 4,127 4,477 5,433 1,107 2,68 2,80 -0,50 0,25 7,5 3,25
maj-22 4,558 4,131 4,491 5,426 1,103 2,68 2,80 -0,50 0,27 7,3 3,25
cze-22 4,550 4,136 4,505 5,419 1,100 2,68 2,80 -0,50 0,50 7,6 3,25
lip-22 4,542 4,141 4,519 5,411 1,097 2,68 2,80 -0,50 0,55 7,3 3,25
sie-22 4,533 4,146 4,533 5,404 1,093 2,68 2,80 -0,50 0,65 71 3,30
wrz-22 4,525 4,151 4,548 5,397 1,090 2,68 2,80 -0,50 0,75 6,8 3,35
paz-22 4,517 4,156 4,562 5,390 1,087 2,68 2,80 -0,50 0,80 6,2 3,40
lis-22 4,508 4,162 4,577 5,382 1,083 2,68 2,80 -0,50 0,90 5,6 3,40

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

w sprawie indeksow stosowanych jako wskazZniki 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 wysokosé moze ulec zmianie.

Uwaga 2: W zwigzku ze zwiekszong zmiennosciq rynkowq i zmianami w polityce monetarnej i fiskalnej prognozy obarczone sq

znacznie wiekszq niz zazwyczaj niepewnosciq.

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. o$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytgcznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tres$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendac;ji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
pehi 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 doktadnosé¢
ani kompletnos¢ jak réwniez za jakgkolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie moga ponie$é w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajgc sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposéb niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakciji i czy jest w stanie je podjac, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak réwniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wlasny osgd Deutsche Bank Polska S.A/oséb go
sporzadzajgcych 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 ktérykolwiek z
prognozowanych wynikéw moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikdw 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 srodkow
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 1.744.449.384 zi (optacony w catosci).

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

Arkadiusz Krzes$niak



