Deutsche Bank Polska S.A.

Polska

Polska: Komentarz tygodniowy

Komentarz makro-
ekonomiczny

Data
2 listopada 2022 r.

Arkadiusz Krzesniak
Gtowny Ekonomista
(+48) 22 579 9105

| Wykres 1. Inflacja (r/r)

We wrzesniu podaz pienigdza M3 wzrosta o 0,9% m/m oraz 7,7% r/r. Wzrost podazy
pienigdza we wrzesniu byt generowany gtéwnie przez wzrost aktywéw zagranicznych
netto oraz wzrost zadtuzenia sektora rzgdowego. We wrzes$niu kredyty ogétem wzrosty
0 6,4% r/r, w tym kredyty dla gospodarstw domowych spadty o 0,4% r/r, kredyty dla
przedsiebiorstw wzrosty o 17,0% r/r a kredyty dla pozostatych instytucji finansowych
wzrosty 0 33% r/r. We wrzesniu gotdwka o obiegu wzrosta o 7,5% r/r, depozyty biezace

spadty o 8,9% r/r a depozyty terminowe wzrosty az o 103,8% r/r.

Wedtug zrewidowanych danych, stopa bezrobocia we wrzesniu spadta do 5,1% z 5,2%
w sierpniu. GUS zrewidowat w gore o 0,2-0,5 pkt. proc. stope bezrobocia, co wynikato z
uwzglednienia danych ze spisu rolnego. Stopa bezrobocia przed rewizjg wyniostaby
4,7%.

Wedtug wstepnych danych inflacja w pazdzierniku wyniosta 1,8% m/m i 17,9% r/r po
17,2% r/r we wrzesniu. Ceny zywnosci wzrosty o 2,7% m/m oraz zwiekszyly sie 0 21,9%
r/r, ceny no$nikéw energii wzrosty 0 2,0% m/m i wzrosty o0 41,7% r/r a ceny paliw wzrosty
0 4,1% m/m i zwiekszyly sie 0 19,2% r/r w pazdzierniku. W pazdzierniku ceny zywnosci
spowodowaty wzrost cen konsumenta o 0,7 pkt. proc. m/m a ceny paliw i energii

zwiekszyly inflacje miesieczng po 0,2 pkt. proc.

W pazdzierniku indeks PMI w przemysle spadt do 42,0 z 43,0 we wrzesniu,
sygnalizujgc pogtebiajgce sie spowolnienie w sektorze przemystowym. Spadek indeksu
PMI w pazdzierniku wynikat ze spadku produkcji i nowych zamoéwien, zwtaszcza
zaméwien eksportowych. Przedsiebiorstwa wymienialy powszechng niepewno$é
gospodarczg, wysokg inflacje i wojne na Ukrainie jako czynniki ostabiajgce popyt.
Optymizm biznesowy spadt do najnizszego poziomu od 2,5 roku a przedsiebiorstwa
oczekujg spadku przyszitej produkcji. Zatrudnienie w przemy$le przetwérczym spadto
piaty miesigc z rzedu. Presja kosztowa utrzymywata sie na wysokim poziomie z powodu
wzrostu cen energii a producenci podniesli ceny wyrobéw gotowych w najszybszym

tempie od lipca.
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
31-paZ 9:00 Inflacja (paz) 1,4% (17,7%) 1,8% (17,9%) 1,6% (17,8%)
2-lis 10:00 PMI przemyst (paz) 41,8 42,0 42,6
Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych
Rentownosé
Stopa ~ WIBOR WIBOR EURIBOR LIBOR Inflacja 10L obligacji
EURIPLN  USD/PLN _ CHF/PLN  GBP/PLN _EUR/USD referencyjna _ 3M* 6M* 3M__ USD3M** (Polska) skarbowych
(koniec okresu)
lis-22 4,700 4,747 4,747 5,460 0,990 7,00 7,51 7,76 1,75 4,50 18,1 8,00
gru-22 4,650 4,697 4,745 5,402 0,990 7,00 7,55 7,80 2,40 4,60 18,7 7,50
sty-23 4,641 4,625 4,719 5,369 1,003 7,00 7,55 7,80 2,55 4,80 18,7 7,20
lut-23 4,632 4,556 4,694 5,338 1,017 7,00 7,55 7,80 2,70 4,80 19,7 7,00
mar-23 4,623 4,488 4,669 5,307 1,030 7,00 7,55 7,80 2,90 4,80 16,8 6,80
kwi-23 4,613 4,422 4,644 5,277 1,043 7,00 7,45 7,70 325 4,80 15,1 6,50
maj-23 4,604 4,357 4,620 5,247 1,057 7,00 7,35 7,50 3,30 4,80 14,0 6,50
cze-23 4,595 4,294 4,595 5,218 1,070 7,00 7,20 7,35 3,50 4,80 12,9 6,30
lip-23 4,586 4,233 4,571 5,189 1,083 7,00 7,10 7,25 350 4,80 12,6 6,20
sie-23 4,577 4,173 4,546 5,161 1,097 7,00 6,90 7,05 3,50 4,30 12,0 6,00
wrz-23 4,568 4,115 4,522 5,133 1,110 6,75 6,75 6,90 3,50 4,30 11,1 6,00
paz-23 4,558 4,058 4,498 5,106 1,123 6,50 6,75 6,90 3,50 4,30 9,6 5,80

* - wedtug mapy drogowej opublikowanej przez UKNF odejscie od WIBOR ma nastgpic¢ w 2025r.

** - 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 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$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytacznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tres¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendaciji do zawarcia transakgciji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty pozyskane ze zrédet ogdinie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za ich doktadnos¢
ani kompletnos$¢ jak 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 inwestoréw. 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 transakc;ji i czy jest w stanie je podja¢, 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 witasny osad 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 ktérykolwiek 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 rekomendac;ji lub pogladu w tym raporcie.
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