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W UBIEGLYMTYGODNIU: Wykres 1. Produk_qa

przemystowa (zmiana r/r)
W styczniu produkcja przemystowa spadta o 2,5% m/m i wzrosta 0 2,6% r/r. W styczniu odnotowano wzrost
produkcji dobr inwestycyjnych (o 10,8% r/r) oraz dobr konsumpcyjnych nietrwatych (o 8,0% r/r). Zmniejszyta
sie natomiast produkcja débr konsumpcyjnych trwatych (o 6,2% r/r) oraz débr zaopatrzeniowych (o 0,4% r/r).
Produkcja débr zwigzanych z energig pozostata na tym samym poziomie r/r. W styczniu ceny producenta
wzrosty 0 0,8% m/m i zwigkszyty sie 0 18,5% r/r. W styczniu produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 30 -
2,4% rir, co bylo znacznie silniejszym wzrostem od oczekiwanego przez analitykow spadku o 5,4% r/r. W
styczniu budowa budynkéw (w cenach statych) spadta o 10,7% r/r natomiast silny wzrost wystgpit w budowie
obiektow inzynierii ladowej i wodnej (o 15,0% r/r) oraz w robotach specjalistycznych (o 7,5% r/r).

Produkcja r/r

= =
1S 1S
. ,

W styczniu przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw wzrosto o 0,4% m/m i byto wyzsze o 1,1%

-30 -
r/r. Wzrost zatrudnienia wyhamowat w styczniu z 2,2% r/r w grudniu z powodu ograniczenia zatrudniania OEEEEEEENNNNNNNY
A PN . . . ; OORRRRRPRRRPRPRPLPRLPNNNN
nowych pracownikéw przez przedsiebiorstwa w branzach, w ktérych produkcja spada r/r. Przecietne POORNWAUONXOORNW
wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw spadto 0 6,1% m/m i byto wyzsze 0 13,5% r/r. Srodio: GUS
roaro.

W styczniu sprzedaz detaliczna w cenach statych spadta o 23,1% m/m oraz zmniejszyta sie o 0,3% r/r.
Spadek sprzedazy detalicznej w cenach statych odnotowano w dziatach paliwa (-12,3% r/r), prasa, ksigzkii | Wykres 2. Przecietne
sprzedaz w wyspecjalizowanych sklepach (-8,6% r/r), pojazdy i czesci (-1,7% r/r), zywnosé (-1,7% r/r) oraz | zatrudnienie (zmiana r/r)
pozostate (-1,0% r/r). Wzrost sprzedazy detalicznej (w cenach statych) wystgpit w dziatach tekstylia, odziez i

obuwie (15,7% t/r), leki i kosmetyki (4,5% r/r) oraz meble, RTV i AGD (1,4% r/r). Zwraca uwage spadek %
sprzedazy zywnosci w ujeciu realnym oraz spadek sprzedazy przez Internet w cenach biezgcych (0 13,6% r/r),
co wskazuje na spadek sity nabywczej konsumentéw z powodu inflacji kosztéw utrzymania.

Zatrudnienie r/r

Biezgcy wskaznik ufnosci konsumenckiej wzrést do -36,0 w lutym z -38,1 w styczniu. Wzrost wskaznika
zaufania konsumentéw wynikat przede wszystkim z poprawy oczekiwan dotyczgcych przysztosci. Oceny
biezacej sytuacji gospodarstwa domowego spadly do -28,6 w lutym z -28,1 w styczniu, podobnie spadta
zdolnos$¢ do dokonywania istotnych zakupéw do -36,2 w lutym z -34,4 w styczniu. Poprawity sie natomiast
oczekiwania co do przysziej sytuacji finansowej gospodarstw domowych (-23,2 w lutym wobec -27,3 w
styczniu), biezgcej sytuacji gospodarczej Polski (-54,2 w lutym wobec 57,2 w styczniu) oraz przysziej sytuacii
gospodarczej Polski (-38,0 w lutym wobec -43,5 w styczniu). Oznacza to, ze gospodarstwa domowe czujg Zrédfo: GUS
silna presje wynikajgca z wysokiej inflacji, ale oceniajg, ze zaréwno ich sytuacja finansowa, jak i sytuacja
gospodarcza w kraju ulegnie stopniowej poprawie w przysztosci.
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Wykres 3. Sprzedaz detaliczna,
ceny state (zmiana r/r)

Wskaznik koniunktury w przemysle wzrést do -14,0 w lutym z -18,2 w styczniu. Niewielka poprawa stabej

koniunktury (do -20,4 w lutym z 21,7 w styczniu) nastapita w budownictwie oraz w hotelach i restauracjach (- " Sprzedat detaliczna (realna)

22,4 w lutym z -23,5 w styczniu). Umiarkowanie negatywna koniunktura wystepowata w handlu detalicznym (- ;(5) ]

8,6 w lutym po -9,4 w styczniu) i transporcie i logistyce (-5,2 w lutym po -6,5 w styczniu). Dobra koniunktura 15 |

wystgpowata w finansach i ubezpieczeniach (+13,7 w lutym po +11,7 w styczniu) oraz w informacji i 1g 1

komunikacji (10,3 w lutym po 10,2 w styczniu). 0

W styczniu podaz pienigdza M3 wzrosta 0 0,2% m/mi6,9% r/r. W styczniu depozyty ogétem wzrosty o 7,4% -13 1

r/r, w tym depozyty gospodarstw domowych wzrosty o 4,0% r/r a depozyty przedsigbiorstw wzrosty o 15,9% ;3 |

r/r, natomiast kredyty ogétem zwigkszyty sie o 1,5% r/r w tym kredyty dla gospodarstw domowych spadty o 25

4,4% rir a kredyty dla przedsiebiorstw wzrosty 0 10,1% r/r. 30 N NN EREERYE
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W styczniu 2023 r. stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta do 5,5% z 5,2% w grudniu 2022r. Liczba ... . (:U; TorEEemEE

bezrobotnych spadta do 857,6 tys. w styczniu 2023r. z 927,1 tys. w styczniu 2022r. W IV kw. 2022r. stopa
bezrobocia (wg. badania rynku pracy) wyniosta 2,9% pozostajgc bez zmian wobec Il kw. 2022r. Wedtug
badania rynku pracy w IV kw. 2022r. liczba bezrobotnych wyniosta 499 tys. z czego 25,5% to osoby w wieku
15-24 lata a 10,4% to osoby w wieku co najmniej 55 lat.



28 lutego 2023

Polska: Komentarz tygodniowy

GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
28-lut 10:00 PKB (4 kw.) -2,4% (2,0%) -2,4% (2,0%) -2,4% (2,0%)
1-mar 9:00 PMI przemyst (lut) 47,3 48,0
Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych
Rentownos¢
Stopa  WIBOR WIBOR EURIBOR LIBOR Inflacja  10L obligacji
EURPLN  USD/PLN  CHFIPLN  GBP/PLN EUR/USD referencyjna  3M* 6M* 3M__ USD 3M** (Polska) skarbowych
(koniec okresu)
lut-23 4,716 4,445 4,735 5,374 1,061 6,75 6,95 7,00 2,75 4,96 19,7 6,55
mar-23 4,709 4,398 4,712 5,363 1,071 6,75 6,95 7,00 295 5,25 16,8 6,25
kwi-23 4,703 4,352 4,689 5,351 1,081 6,75 6,95 7,00 325 5,25 151 6,00
maj-23 4,696 4,307 4,666 5,340 1,090 6,75 6,95 7,00 3,30 5,00 14,0 5,80
cze-23 4,690 4,263 4,643 5,329 1,100 6,75 6,95 7,00 350 5,00 12,9 5,75
lip-23 4,683 4,225 4,644 5,303 1,108 6,75 6,95 6,95 3,50 4,80 12,6 5,70
sie-23 4,676 4,188 4,645 5,277 1,117 6,75 6,91 6,75 350 4,80 12,0 5,60
wrz-23 4,670 4,151 4,647 5,251 1,125 6,75 6,85 6,50 350 4,80 11,1 5,40
paz-23 4,663 4,115 4,648 5,226 1,133 6,50 6,60 6,25 350 4,80 9,6 5,30
lis-23 4,657 4,079 4,649 5,200 1,142 6,25 6,35 625 3,50 4,80 9,0 5,20
gru-23 4,650 4,043 4,650 5,176 1,150 6,00 6,10 6,20 350 4,80 93 5,20
sty-24 4,650 4,026 4,641 5,161 1,155 6,00 6,10 6,20 350 4,80 8,7 5,10

* - 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 rozporzqgdzenie (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.

Zatgcznik 1

Wytgczenie odpowiedzialnosci
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Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. o$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytgcznie 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 transakcji. 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 jakgkolwiek szkode jaka Klient lub osoby trzecie moga poniesé w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

Transakcje lub produkty tu wymienione moga nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréw. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajac si¢ wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposob niezalezny ocenié¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjacé, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak rowniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak rowniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zalozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wlasny osgd 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 dotyczacych warunkédw 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 szczegdlnosci za posrednictwem srodkéw
masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl 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 wtasnego osgdu nizej podpisanego analityka, ktéry nie otrzymat,
ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendacji lub pogladu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



