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W UBIEGLYMTYGODNIU:

W styczniu 2023r. stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta do 5,4% z 5,2% w grudniu
2022r. Wzrost stopy bezrobocia w styczniu wynikat z sezonowego spadku zatrudnienia w
budownictwie oraz w handlu. Pomimo stabego popytu ze strony gospodarstw domowych,
stopa bezrobocia rejestrowanego jest relatywnie stabilna, co wynika ze strukturalnego
niedoboru pracownikéw w gospodarce, ktéry nie zostat zlikwidowany nawet w obliczu
naptywu uchodzcéw z Ukrainy. W styczniu 2022r. stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta
5,9%, przy znacznie wyzszej dynamice PKB (8,4% r/r w 4 kw. 2021r. wobec szacowanego
wzrostu o 2,1% r/fr w 4 kw. 2022r), co sugeruje, ze przedsiebiorstwa traktujg obecne

spowolnienie gospodarcze jako przejsciowe.

RPP, zgodnie z oczekiwaniami pozostawita stopy procentowe bez zmian. RPP stwierdzita,
ze mimo ostabienia wzrostu gospodarczego, sytuacja na rynku pracy pozostaje dobra. W
ocenie RPP, nizsze ceny surowcow, nizsza inflacja cen produkcji oraz mniejsze zaburzenia
podazowe wraz z wczesniej dokonanymi podwyzkami stop bedg oddziatywaé w kierunku
nizszej inflacji. Rada podkreslita, ze ze wzgledu na skale i trwato$¢ oddzialywania
wczesniejszych szokow, ktére pozostajg poza wptywem krajowej polityki pienieznej, w
krotkim okresie inflacja pozostanie wysoka, a powro6t inflacji do celu inflacyjnego NBP bedzie
nastepowat stopniowo. RPP stwierdzita, Zze jej dalsze decyzje bedg =zalezne od

naptywajgcych informacji dotyczacych perspektyw inflacji i aktywnos$ci gospodarczej.

Wiceminister finanséw Piotr Patkowski poinformowat, Ze w tym roku rzad planuje
wyemitowaé obligacje oparte na stopie benchmarkowej WIRON - dyskusja na ten temat
rozpocznie sie w 3kw. br. a decyzja bedzie zaleze¢ od sytuacji na rynku stép procentowych

w drugiej potowie roku.

W BIEZACYMTYGODNIU:

W tym tygodniu kalendarz ekonomiczny zawiera bilans ptatniczy za grudzien (publikacja w
poniedziatek), PKB za 4 kw. 2022r. (wtorek) oraz wstepny szacunek inflacji za styczen
(Sroda). W czwartek TSUE ma wydac opinie w sprawie prawa bankéw do wynagrodzenia za
bezumowne korzystanie z kapitatu. W piatek agencja ratingowa S&P dokona przegladu
ratingu Polski (spodziewamy sie utrzymania ratingu bez zmian na poziomie A- z

perspektywg stabilng).

Wykres 1. Stopa bezrobocia
rejestrowanego

——Stopa bezrobocia

Zrédfo: GUS

Wykres 2. Stopa referencyjna
NBP

Stopa referencyjna NBP
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Zrédio: NBP

| Wykres 3. Inflacja (r/r)

—Inflacjar/r # Prognoza DB

Zrédio: GUS, Deutsche Bank Polska S.A.
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

Data godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
13-lut 14:00 Obroty biezace (gru) -1527 min EUR -1541 min EUR
13-lut 14:00 Bilans handlowy (gru) -1952 min EUR -1903 min EUR
14-lut 10:00 PKB (4 kw, wst.) -0,6% (2,1%) -0,5% (2,2%)
15-lut 10:00 Inflacja (sty, wst.) 2,5% (17,3%) 2,7%

Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych

Rentownos¢

Stopa WIBOR WIBOR EURIBOR LIBOR Inflacja  10L obligaciji

EUR/PLN USD/PLN CHF/PLN GBP/PLN  EUR/USD referencyjna  3M* 6M* 3M USD 3M** (Polska) skarbowych

(koniec okresu)

lut-23 4,785 4,485 4,833 5,417 1,067 6,75 6,91 7,00 2,65 5,00 19,8 6,40
mar-23 4,767 4,433 4,790 5,402 1,075 6,75 6,91 7,00 2,85 5,25 16,9 6,20
kwi-23 4,748 4,382 4,748 5,386 1,084 6,75 6,91 7,00 3,25 5,25 15,2 6,00
maj-23 4,730 4,332 4,706 5,370 1,092 6,75 6,91 7,00 3,30 5,00 14,1 5,80
cze-23 4,711 4,283 4,664 5,353 1,100 6,75 6,91 7,00 3,50 5,00 13,0 5,75
lip-23 4,693 4,234 4,654 5,313 1,108 6,75 6,91 6,95 3,50 4,80 12,7 5,70
sie-23 4,674 4,186 4,643 5,274 1,117 6,75 6,91 6,75 3,50 4,80 12,1 5,60
wrz-23 4,656 4,138 4,632 5,235 1,125 6,75 6,85 6,50 3,50 4,80 11,2 5,40
paz-23 4,637 4,091 4,622 5,196 1,133 6,50 6,60 6,25 3,50 4,80 9,7 5,30
lis-23 4,619 4,045 4,611 5,158 1,142 6,25 6,35 6,25 3,50 4,80 9,1 5,20
gru-23 4,600 4,000 4,600 5,120 1,150 6,00 6,10 6,20 3,50 4,80 9,4 5,20
sty-24 4,590 3,974 4,581 5,095 1,155 6,00 6,10 6,20 3,50 4,80 8,7 5,10

* - wedtug mapy drogowej opublikowanej przez UKNF odejscie od WIBOR ma nastgpi¢ w 2025r.
** _ 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 wskazZniki 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$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakgciji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty pozyskane ze zrédet ogodlnie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za ich doktadnos¢
ani kompletnos$¢ 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 inwestoréw. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakc;ji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajac sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposéb niezalezny ocenié¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjaé, 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 wiasny osgd Deutsche Bank Polska S.A/osob 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 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 rekomendacji lub pogladu w tym raporcie.
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