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W UBIEGLYM TYGODNIU:

W lipcu sprzedaz detaliczna w cenach statych wzrosta o 1,2% m/m oraz zwiekszyta sie 0 2,0% r/r. Sprzedaz
detaliczna w cenach biezacych wzrosta 0 1,2% m/m i wzrosta o 18,4 m/m. Sprzedaz detaliczna przez Internet
spadta 0 0,4% m/m a jej udziat w sprzedazy detalicznej spadt do 8,4% w lipcu z 11,1% w styczniu 2022r.

Produkcja budowlano-montazowa w lipcu spadta o 6,7% m/m oraz zwigkszyta sie 0 4,2% r/r.

W lipcu ogolny wskaznik koniunktury wynidst -15,2 wobec -15,6. Najstabszg koniunkture raportowaty
przedsiebiorstwa przemystowe oraz budowlane, a najlepszg przedsigbiorstwa z dziatéw informacja i
telekomunikacjg oraz finanse i ubezpieczenia.

W lipcu podaz pienigdza M3 wzrosta 0 0,7% m/m oraz zwigkszyta sig 0 6,2% r/r po wzroscie o 6,5% w czerwcu
br.

Stopa bezrobocia rejestrowanego w lipcu wyniosta 4,9%, bez zmian w poréwnaniu do czerwca br. Liczba
zarejestrowanych bezrobotnych w lipcu wyniosta 810 tys. oséb w poréwnaniu do 818 tys. bezrobotnych w
czerwcu br. Stopniowo zwigksza sie naptyw nowych bezrobotnych i zmniejsza sie liczba bezrobotnych
wyrejestrowanych z powodu podjecia pracy.

Wedtug badania rynku pracy stopa bezrobocia w 2 kw. br spadta do 2,6% z 3,1% w 1 kw. br. Wedtug badania
rynku pracy liczba oséb bezrobotnych w 2 kw. spadta do 454 tys. z 536 tys. w 1 kw. br. Dane z rynku pracy
byly znacznie lepsze niz spodziewat sig rynek.

Ministerstwo Finanséw szacuje, ze przediuzenie tarczy antyinflacyjnej o dwa miesigce do konca roku,
zatwierdzone przez Rade Ministréow we wtorek, spowoduje zmniejszenie dochodéw z VAT o 4,8 mid PLN a
dochodoéw z akcyzy o 498 min PLN.

Premier Mateusz Morawiecki ogtosit rozszerzenie doptat do ogrzewania dla gospodarstw domowych o
jednorazowg dopfate dla gospodarstw domowych ogrzewajgcych domy pelletem, biomasg, drewnem lub LNG.
Rzad ma przekaza¢ 13,7 mid PLN z wplywdéw budzetowych na doptaty dla samorzgdéw, w celu ztagodzenia
wptywu wysokich cen energii oraz na termomodernizacje przed nadchodzacym sezonem grzewczym. 1,2 mid
PLN ma zosta¢ przekazane na doptaty dla szkdt, szpitali i innych instytucji publicznych, kiére posiadajg
indywidualne instalacje grzewcze. Rzad ma takze przekaza¢ doptaty dla firm cieptowniczych ze wzgledu na
planowane zamrozenie cen ogrzewania dla gospodarstw domowych. Doptaty te majg uzupetnia¢ wczesniej
uchwalone doptaty dla gospodarstw ogrzewajgcych domy/mieszkania weglem, ktérych koszt dla podatnika
wyniesie 11 mid PLN.

Premier Mateusz Morawiecki poinformowat, ze rzad pracuje nad programem doptat z budzetu Panstwa dla
firm energochtonnych. Premier Mateusz Morawiecki zapewnit, ze Polska zakontraktowata odpowiednig ilo$¢
gazu przez Baltic Pipe, ktérego zdolnosci przesytowe sa rezerwowane zgodnie z planem i majg sie one — tak
jak przewidywano — zwigkszac¢. Jak podkreslit premier Morawiecki, ceny gazu sg ksztaltowane przez rynek a
ich silny wzrost wynika ze wstrzymania dostaw przez Rosje. Premier dodat, ze Polska bedzie dostarczycielem
bezpieczenstwa gazowego dla innych. W pigtek uruchomiono gazociag taczacy Polske i Stowacje, ktéry
stanowi wazny element Korytarza Gazowego Poétnoc-Potudnie i jest jedng z kluczowych inwestycji
energetycznych w regionie, ktéra wzmocni bezpieczenstwo surowcowe Polski i Stowac;ji.

W TYM TYGODNIU:

We $rode GUS poda strukture PKB za 2 kw. oraz wstepny szacunek inflacji za sierpien. W czwartek bedzie
opublikowany wskaznik PMI w przemysle za sierpien.
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Wykres 2. Podaz pienigdza M3
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

Data godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
31-sie 10:00 PKB (2 kw) -2,3% (5,3%) -2,3% (5,3%)
31-sie 10:00 Inflacja (sie, wst.) 0,3% (15,7%) 0,2% (15,4%)
1-wrz 9:00 PMI Przemyst (sie) 41,5 41,6

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 4,740 4,735 4,887 5,540 1,001 6,50 7,10 7,30 0,58 3,10 15,7 6,35
wrz-22 4,718 4,726 4,851 5,588 0,998 7,00 7,50 7,80 0,75 3,25 16,1 6,50
paz-22 4,695 4,716 4,815 5,636 0,996 7,25 7,60 7,90 0,92 3,80 16,2 6,50
lis-22 4,673 4,707 4,780 5,683 0,993 7,25 7,60 7,90 1,09 4,05 15,9 6,50
gru-22 4,650 4,697 4,745 5,730 0,990 7,25 7,60 7,90 1,24 4,05 16,0 6,50
sty-23 4,638 4,622 4,716 5,662 1,003 7,25 7,60 790 1,39 4,30 16,1 6,50
lut-23 4,625 4,549 4,688 5,595 1,017 7,25 7,60 7,90 1,54 4,30 17,6 6,00
mar-23 4,613 4,478 4,659 5,531 1,030 7,25 7,60 7,90 1,69 4,30 15,6 5,75
kwi-23 4,600 4,409 4,631 5,467 1,043 7,25 7,60 7,90 1,55 4,30 14,5 5,50
maj-23 4,588 4,341 4,603 5,405 1,057 7,25 7,60 7,90 1,60 4,30 13,5 5,50
cze-23 4,575 4,276 4,575 5,345 1,070 7,25 7,60 7,90 1,60 4,30 12,6 5,50
lip-23 4,563 4,212 4,547 5,285 1,083 7,25 7,60 7,90 1,60 4,30 12,3 5,50

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

** - lub nastepca

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.

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. oswiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wylgcznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendaciji do zawarcia transakgciji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty pozyskane ze zrédet ogdlnie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za ich doktadno$¢
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 inwestorow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakc;ji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajac sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposoéb niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakciji i czy jest w stanie je podjgc, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak rowniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak rowniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wtasny osad Deutsche Bank Polska S.A/oséb go
sporzgdzajacych 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 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 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, Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 1.744.449.384 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 rekomendac;ji lub pogladu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



