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W UBIEGLYM TYGODNIU:

Minister Finanséw Magdalena Rzeczkowska poinformowata, ze Polska sfinansowata do konca czerwca
ponad 90% potrzeb pozyczkowych brutto ten rok planowanych na 212,2 mid PLN. Dodata, ze inflacja
powinna osiggna¢ szczyt w sierpniu/wrzesniu a nastepnie sie stabilizowac¢. Stwierdzita, ze we wrzesniu
bedzie mozna lepiej oszacowac trendy inflacyjne i zasugerowata, ze rzad jest gotdow nadal zwiekszaé
transfery do ludnosci, nawet kosztem cie¢ wydatkow. Minister Finanséw Magdalena Rzeczkowska
przyznata, ze wida¢ sygnaty spowalniania gospodarki. Jednak, w jej ocenie, wzrost stopy bezrobocia
nastgpi dopiero w 2023r.

Stopa bezrobocia rejestrowanego spadta do 4,9% w czerwcu z 5,1% w maju, osiggajgc najnizszy
poziom od 32 lat. Liczba bezrobotnych zarejestrowanych w urzedach pracy wyniosta w czerwcu 818 tys.
wobec 850,2 tys. osob w maju. Wedtug badania rynku pracy wspotczynnik aktywnosci zawodowe;j
wyniost 58,0% w | kw. 2022r.

W okresie styczen - czerwiec 2022 r. nadwyzka budzetowa wyniosta 27,7 mid PLN w poréwnaniu do
nadwyzki 12,05 mld PLN w okresie styczen-maj. W okresie styczen - czerwiec 2022 r. dochody budzetu
panstwa byly wyzsze o 29,7 mid PLN rok do roku. Dochody podatkowe budzetu panstwa byty wyzsze
w stosunku do okresu styczeh — czerwiec 2021 r. o ok. 31,0 mid PLN. W stosunku do analogicznego
okresu roku ubiegtego dochody z podatku VAT byly wyzsze o 9,1% r/r (0 9,2 mid PLN), dochody z
podatku PIT byty wyzsze o 13,6% r/r (0 4,6 mld PLN), dochody z podatku CIT byty wyzsze o 44,3% r/r
(0 11,3 mid PLN), dochody z podatku akcyzowego byly wyzsze o 12,9% r/r. Wzrost dochodéw budzetu
w | potowie roku wynikat przede wszystkim z podatku inflacyjnego oraz z ozywienia gospodarczego na

skutek realizacji odtozonego popytu.

W lipcu br., wedtug wstepnego szacunku GUS, inflacja wyniosta 0,4% m/m i 15,5% r/r, pozostajgc, w
ujeciu rocznym bez zmian w poréwnaniu do czerwca br. Stabilizacja inflacji w lipcu wynikata ze spadku
cen paliw 0 2,6% m/m (przy wzroscie o 36,8% r/r). W lipcu, ceny zywnosci i napojow bezalkoholowych
wzrosty 0 0,6% m/mio 15,3% r/r, a ceny nos$nikéw energii wzrosty o 1,3% m/m i zwiekszyly sie 0 36,6%
r/r. Ze wstepnych danych o inflacji wynika, ze stabnie presja inflacyjna w inflacji bazowej, ale ceny paliw,
energii i zywnosci bedg nadal determinowac poziom inflacji. Premier Mateusz Morawiecki poinformowat,

ze tarcze antyinflacyjne zostang przedtuzone do konca 2022r.

W 2021r. eksport wzrdst 0 20,1% r/r do 288,1 mld EUR, a import wzrést o 26,3% do 289,6 mid EUR,
a Polska odnotowata deficyt handlowy w wysokosci 1,5 mid EUR. W eksporcie najwiekszy udziat miat
eksport do Niemiec (28,8% eksportu ogotem), Czech (5,9%) oraz Francji (5,7%), natomiast w imporcie
import z Niemiec (20,9% importu ogétem), Chin (14,8%) oraz Rosji (5,9%).

W TYM TYGODNIU:

W lipcu wskaznik PMI w przemysle spadt do 42,1 z 44,4 w czerwcu, sygnalizujgc szybko pogtebiajgcy
sie spadek aktywnos$ci w przemysle przetworczym. Spadek wskaznika PMI wynikat ze spadku produkcji
i nowych zamoéwien (krajowych i zagranicznych, zwlaszcza z Europy) co pociggnefo za sobg spadek
zatrudnienia oraz spadek presji na wzrost cen producenta.

| Wykres 1. Stopa bezrobocia
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Wykres 2. Wynik budzetu
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| Wykres 3. PMI przemyst
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

Data godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus

01-sie 9:00 PMI przemyst (lip) 42,5 42,1 43,2

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)

sie-22 4,745 4,625 4,874 5,663 1,026 6,50 7,25 7,55 0,33 3,20 16,2 6,00
wrz-22 4,721 4,642 4,841 5,679 1,017 7,00 7,75 8,05 0,50 3,55 16,6 6,50
paz-22 4,698 4,660 4,809 5,696 1,008 7,50 7,85 8,15 0,67 3,80 16,6 6,50
lis-22 4,674 4,678 4,777 5,713 0,999 7,50 7,85 8,15 084 4,05 16,4 6,50
gru-22 4,650 4,697 4,745 5,730 0,990 7,50 7,85 8,15 0,99 4,05 16,5 6,50
sty-23 4,638 4,622 4,716 5,662 1,003 7,50 7,85 8,15 1,14 4,30 16,6 6,50
lut-23 4,625 4,549 4,688 5,595 1,017 7,50 7,85 8,15 1,29 4,30 18,1 6,00
mar-23 4,613 4,478 4,659 5,531 1,030 7,50 7,85 8,15 1,44 4,30 16,1 5,75
kwi-23 4,600 4,409 4,631 5,467 1,043 7,50 7,85 8,15 1,55 4,30 14,9 5,50
maj-23 4,588 4,341 4,603 5,405 1,057 7,50 7,85 8,15 1,60 4,30 13,9 5,50
cze-23 4,575 4,276 4,575 5,345 1,070 7,50 7,85 8,15 1,60 4,30 13,1 5,50
lip-23 4,563 4,212 4,547 5,285 1,083 7,50 7,85 8,15 1,60 4,30 12,9 5,50

* - premier Mateusz Morawiecki zasygnalizowat intencje wygaszenia WIBOR z koricem br. ale nie znane sq szczegdty techniczne,
nie wystqgpito tez zadne wydarzenie regulacyjne, ktére zainicjowatoby odejscie od WIBOR.

** _ lub nastepca

Uwaga: W zwiqgzku 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.

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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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 transakgciji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty pozyskane ze zrédet ogodlnie
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$¢ jak réwniez za jakakolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie moga ponie$¢ 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
transakc;ji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajac sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposob niezalezny ocenié ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjagé, 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 osgad 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. 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, Xl 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 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



