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W UBIEGLYM TYGODNIU:

W sierpniu przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw spadto o 2,9% m/m oraz
zwigkszyto sie 0 12,7% r/r. W sierpniu, w ujgciu realnym, przecietne wynagrodzenie w sektorze
przedsiebiorstw spadto 0 2,9% r/r, i od maja br. realny wzrost wynagrodzen jest ujemny lub biski
zeru, co oznacza, ze nastepuje erozja sity nabywczej gospodarstw domowych. W sierpniu
przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw spadto o 0,1% m/m i byto wyzsze o0 2,4% r/r.

Produkcja przemystowa (w cenach statych) w sierpniu wzrosta o 0,7% m/m i zwiekszyta sie o
10,9% r/r. Sezonowo skorygowana produkcja przemystowa w sierpniu wzrosta o 0,7% m/m i
zwigkszyta sie 0 11,2% r/r. Najwigkszy wzrost r/r odnotowano w wydobyciu wegla kamiennego i
brunatnego (0 43,3% t/r), produkcji samochodoéw (o 40,0% r/r), urzgdzen elektrycznych (o 23,9%
r/r) oraz maszyn i urzadzen (o 16,8% r/r). Spadek produkcji wystagpit w 4 dziatach: m. in. produkcji
wyrobow z drewna (-5,8% r/r) oraz w produkcji mebli (-2,4% r/r).

W sierpniu ceny producenta wzrosty o 0,8% m/m i bylty wyzsze o 25,5% r/r. Najwigkszy wzrost
cen wystapit w sekcji wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, pare i gorgcg wode
(0 10,0% m/m i 79,2% r/r) oraz w sekcji gornictwo i wydobywanie (o 6,4% m/m i 30,4% rIr),
natomiast w sekcji przetworstwo przemystowe ceny producenta spadty o 0,4% m/m i wzrosty o
20,2% rir.

W sierpniu sprzedaz detaliczna w cenach statych wzrosta o 1,0% m/m oraz zwiekszyta sie 0 4,2%
r/r. W cenach biezgcych sprzedaz detaliczna wzrosta o 1,7% m/m oraz zwiekszyta sie 0 21,5% r/r.
W cenach statych sprzedaz samochodéw spadta o0 6,8% r/r, sprzedaz paliw spadta o 14,2% r/r, a
sprzedaz mebli, RTV i AGD spadta o 2,8% r/r. Wzrosta natomiast sprzedaz detaliczna zwigzana z
codziennym utrzymaniem: w cenach statych sprzedaz zywnosci byta wyzsza o 7,4% r/r, sprzedaz
odziezy i obuwia wzrosta realnie o 8,4% r/r a sprzedaz lekéw i kosmetykow wzrosta o 13,7% r/r.

Produkcja budowlano-montazowa w sierpniu wzrosta 0 5,1% m/m i zwigkszyta sig 0 6,1% r/r.
Gtéwnym czynnikiem wzrostu produkcji budowlanej byto wznoszenie budynkéw (wzrost o 1,4%
m/m oraz o 25,7% r/r).

Wskaznik ufnosci konsumenckiej wzrést do -44,2 we wrzesniu z -44,9 w sierpniu , gtéwnie z
powodu poprawy wskaznika dokonywania waznych zakupdéw.

W sierpniu podaz pienigdza M3 wzrosta o 1,6% m/m i zwigkszyta sie o 7,4% r/r. W sierpniu
gotéwka w obiegu wzrosta o 7,8% r/r, depozyty biezace spadty 0 6,7% r/r, w tym depozyty biezgce
gospodarstw domowych spadty o 8,2% r/r a depozyty biezace przedsiebiorstw niefinansowych
spadly 0 9,1% r/r. Wzrosty natomiast depozyty terminowe az o 87% r/r, w tym depozyty terminowe
gospodarstw domowych o 62,2% r/r a depozyty terminowe przedsiebiorstw o 138,1% r/r. W
sierpniu br. kredyty ogétem wzrosty o 7,4% r/r, w tym kredyty dla gospodarstw domowych o 0,2%
r/r (kredyty mieszkaniowe wzrosty 0 2,5% r/r a kredyty gotdwkowe spadly o 1,4% r/r), kredyty dla
przedsigbiorstw wzrosty o 18,8% r/r (w tym kredyty biezagce wzrosty o 37,2% r/r, kredyty
inwestycyjne wzrosty 0 9,5% r/r a kredyty na nieruchomosci wzrosty o 1,5 r/r).

Wykres 1. Wynagrodzenia
realne (dynamika r/r)

%
10

8

AN o N s

——realny wzrost wynagrodzer r/r

Zrédfo: GUS

Wykres 2. Produkcja
przemystowa (dynamika r/r)

% Produkcja r/r
50 -
40
30
20
10
0,

_10,

,20,

.30,
NNNNNNNNNNNNNNN
[ejoNeoNoNoNoloNooloNoloNoNoNe)
OO0ORRRRRLRRERELRLRNNN
VOORNWRARUUONOWOLORN

Zrédio: GUS

Wykres 3. Sprzedaz detaliczna
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

Data godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus

30-wrz 10:00 Inflacja (wrz,wst.) 1,0% (16,5%) 0,9% (16,4%)

Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

Prognozy kurséw walutowych oraz stép 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)

wrz-22 4,760 4,928 4,979 5,332 0,966 6,75 7,15 7,35 1,17 3,65 16,5 6,80
paz-22 4,723 4,849 4,900 5,276 0,974 7,00 7,35 7,65 1,42 3,80 16,6 6,50
lis-22 4,687 4,773 4,822 5,221 0,982 7,00 7,35 7,65 1,67 4,05 16,3 6,40
gru-22 4,650 4,697 4,745 5,167 0,990 7,00 7,35 7,65 1,75 4,05 16,4 6,20
sty-23 4,641 4,625 4,719 5,157 1,003 7,00 7,35 7,65 1,90 4,30 16,5 6,10
lut-23 4,632 4,556 4,694 5,148 1,017 7,00 7,35 7,65 2,05 4,30 17,4 6,00
mar-23 4,623 4,488 4,669 5,139 1,030 7,00 7,35 7,65 2,25 4,30 14,6 5,75
kwi-23 4,613 4,422 4,644 5,129 1,043 7,00 7,35 7,65 2,30 4,30 12,9 5,50
maj-23 4,604 4,357 4,620 5,120 1,057 7,00 7,35 7,50 2,40 4,30 11,8 5,50
cze-23 4,595 4,294 4,595 5,110 1,070 7,00 7,20 7,40 2,50 4,30 10,8 5,50
lip-23 4,586 4,233 4,571 5,101 1,083 7,00 7,10 7,20 2,60 4,30 10,5 5,50
sie-23 4,577 4,173 4,546 5,091 1,097 7,00 6,90 6,95 2,70 4,30 9,8 5,50

* - 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 zwigzku 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 rozporzgdzenie (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 ocenié¢ ryzyko ekonomiczne transakcji 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 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, 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



