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Polska: Komentarz tygodniowy
Wykres 1. Realny wzrost

W UBIEGLYM TYGODNIU: wynagrodzen (zmiana % r/r)

——realny wzrost wynagrodzen r/r

W maju przecietne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw wyniosto 6399,59 PLN i
spadto o0 3,5% m/m oraz wzrosto o 13,5% r/r. Wzrost wynagrodzen w maju byt nizszy niz oczekiwali

i analitycy. W maju w ujeciu realnym przecigtne wynagrodzenie spadio 0 0,4% r/r.

Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w maju wyniosto 6491,6 tys. etatéw i spadto

0 0,1% m/m oraz wzrosto 0 2,4% r/r. Dane o zatrudnieniu w maju byly stabsze niz oczekiwat rynek.
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W maju produkcja przemystowa wzrosta o 1,4% m/m i zwigkszyta sig¢ o0 15,0% r/r, nieco stabiej g%

od konsensusu rynkowego. W maju produkcja dobr inwestycyjnych wzrosta o0 23,0% r/r, produkcja _ Zrédio: GUS
dobr zwigzanych z energig wzrosta o 18,1% r/r, produkcja débr konsumpcyjnych nietrwatych

Wykres 2. Sprzedaz detaliczna,
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zwigkszyta sie 0 14,0% r/r a produkcja dobr zaopatrzeniowych wzrosta 0 12,7% r/r. Produkcja débr Ceny state (zmiana % r/r)

konsumpcyjnych trwatych zwigkszyta sie o 1,7% r/r w maju. W maju najwiekszy wzrost produkcji % Sprzedat detaliczna (realna) r/r
wystgpit w wydobywaniu wegla kamiennego i brunatnego (o 38,5% r/r) , produkcji maszyn i 30

urzgdzen( o 26,9% r/r) ,koksu i produktow rafinacji ropy naftowej (o 25,5% r/r) , wyrobéw z metali 20 -
(0 24,5% r/r), chemikaliéw i wyrobow chemicznych (o 22,6%), pojazdéw samochodowych, 10 4
przyczep i naczep (o 21,5% r/r), wyrobow z drewna, korka, stomy i wikliny (o 16,2% r/r) , papieru i %1
wyrobow z papieru (o 15,5% r/r). Dane o produkcji przemystowej nie pokazujg stabniecia ;2

aktywnosci w przemysle. Ceny producenta w maju wzrosty o 1,3% m/m oraz zwigkszyly sig o 30 J
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Rzad przyjgt uchwaty, umozliwiajgce prefinansowanie projektdow w ramach Krajowego Planu Srodio: GUS
Odbudowy za -pomoca srodlfow zwréconych z tarcz finansowych przez przedsigbiorstwa i Wykres 3. Produkcja
bedacych obecnie w dyspozycji PFR. przemystowa (dynamika r/r)
W maju sprzedaz detaliczna w cenach statych spadfa 0 1,7% m/m i wzrosta o 8,2% r/r. Sprzedaz Produkeja r/r
detaliczna w cenach nominalnych wzrosta w maju 0 23,6% r/r. 9§0 )
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Produkcja budowlano-montazowa w maju wzrosta o 13,0% r/r po wzroscie o 9,3% r/ir w 30 |
_ 20 -
kwietniu. 10
0 4

W czerwcu wskaznik nastrojow konsumenckich spadt do -43,8 z -38,4 w maju. Pogorszenie 10 |
nastrojow konsumenckich wynika z dalszego spadku ocen biezacej i przysziej sytuacji -20 4

gospodarczej kraju oraz z silnego ograniczenia dokonywania istotnych zakupéw. 3388333383333888
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Podaz pienigdza M3 wzrosta 0 0,1% m/m i 7,6% r/r w maju po wzroscie o 0,2% m/m i 8,2% rir Srdlo: GUS
roaro.

w kwietniu. W maju gotéwka w obiegu spadfa o 1,6% m/m oraz wzrosta o0 12,8% r/r, agregat M1
spadt 0 1,3% m/m i wzrést o 2,7% r/r. W maju kredyty dla gospodarstw domowych spadty o 0,5%
m/m i wzrosty o0 2,5% r/r a kredyty dla przedsiebiorstw spadty 0 0,1% m/m i wzrosty o0 12,2% r/r.
W maju depozyty terminowe gospodarstw domowych wzrosty o 8,5% m/m i 12,7% r/r a depozyty

terminowe przedsiebiorstw zwiekszyty sie 0 7,9% m/m i wzrosty az o0 69,3% r/r.
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

Data godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
1-lip 9:00 PMI przemyst (cze) 47,5 47,8
1-lip 10:00 Inflacja (cze) 1,3% (15,2%) 1,5% (15,5%)

Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

Prognozy kurséw walutowych oraz stéop 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)

cze-22 4,700 4,455 4,631 5,464 1,055 6,00 7,15 7,45 -0,21 2,35 15,2 7,70
lip-22 4,667 4,410 4,609 5,455 1,058 6,75 7,55 7,85 -0,13 3,00 15,9 7,90
sie-22 4,633 4,365 4,587 5,446 1,062 6,75 7,95 8,25 -0,05 3,20 16,3 8,00
wrz-22 4,600 4,320 4,566 5,435 1,065 7,50 7,95 8,25 0,05 3,55 15,7 7,90
paz-22 4,567 4,275 4,544 5,425 1,068 7,50 7,95 8,25 0,22 3,80 15,2 7,80
lis-22 4,533 4,231 4,522 5,413 1,071 7,50 7,95 8,25 0,39 4,05 14,5 7,75
gru-22 4,500 4,091 4,500 5,277 1,100 7,50 7,95 8,25 0,55 4,05 13,9 7,70
sty-23 4,499 4,075 4,492 5,267 1,104 7,50 0,70 4,30 13,5 7,60
lut-23 4,498 4,059 4,483 5,256 1,108 7,50 0,85 4,30 14,4 7,55
mar-23 4,498 4,043 4,475 5,245 1,113 7,50 1,00 4,30 11,8 7,55
kwi-23 4,497 4,027 4,467 5,235 1,117 7,50 1,17 4,30 10,6 7,50
maj-23 4,496 4,011 4,459 5,225 1,121 7,50 1,34 4,30 9,4 7,50

* - premier Mateusz Morawiecki zasygnalizowat intencje wygaszenia WIBOR z koricem br. ale nie znane sq szczegdty techniczne,
nie wystqpito tez Zzadne wydarzenie regulacyjne, ktdre zainicjowafoby odejscie od WIBOR.

** - 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 wynikow funduszy inwestycyjnych i zmieniajgcego dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzqgdzenie (UE) nr
596/2014, sposob ustalania stawek WIBOR oraz ich wysokos¢ 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 wytacznie 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 rekomendaciji 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 kompletnos¢ jak rowniez za jakgkolwiek szkode jaka Klient lub osoby trzecie mogg 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
sposob niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjaé, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak rowniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zalozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wiasny osgd 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 dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktoérykolwiek 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 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 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 z} (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 rekomendacji lub pogladu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



