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W UBIEGLYMTYGODNIU:

Realny wzrost PKB w 4 kw. 2022r. zostat potwierdzony w wysokosci -2,4% kw/kw oraz 2,0% r/r.
W 4 kw. spozycie w sektorze gospodarstw domowych spadto o 1,5% r/r a spozycie w sektorze
publicznym spadto o 1,6% r/r. Akumulacja brutto wzrosta o 8,0% r/r z powodu silnego wzrostu
stanu zapasow a inwestycje w srodki trwate wzrosty 0 4,9% r/r. W 4 kw. eksport wzrést 0 2,0% r/r
a import zwiekszyt sie zaledwie o0 0,2% r/r, a eksport netto generowat 0,9 pkt. proc. wzrostu PKB.
W 4 kw. nastgpito silne sttumienie popytu w sektorze gospodarstw domowych oraz silne
ograniczenie popytu publicznego, co wynikato w sektorze prywatnym z erozji sity nabywczej
gospodarstw domowych z powodu wysokiej inflacji cen débr koniecznych (energia, mieszkanie,

zywnos¢) a w sektorze publicznym ze spadku dochodéw podatkowych i wzrostu kosztéw energii.

Zadluzenie Skarbu Panstwa na koniec grudnia 2022 r. wyniosto 1238,5 mid PLN (40,4% PKB)
i wzrosto 0 27,6 mid PLN (+2,3% m/m) w grudniu 2022 r. oraz wzrosto o 100,4 mid PLN (+8,8%
yly) w poréwnaniu z koncem 2021 r. W grudniu 2022 r. udziat dlugu w walutach obcych w catym
dtugu SP wyniost 23,3%, tj. nie zmienit sie m/m i nie zmienit si¢ w poréwnaniu z koncem 2021 r.
W grudniu 2022 r. udziat nierezydentéw w diugu Skarbu Panstwa wyniost 33,2%, co oznaczato

spadek o 0,5 pkt proc. m/m i wzrost o 1,1 pkt proc. w poréwnaniu z koAcem 2021 r.

W lutym wskaznik PMI w przemysle wzrést do 48,5 pkt. z 47,5 pkt. w styczniu i byt wyzszy od
konsensusu rynkowego wynoszgcego 48,0 pkt. Mimo ze indeks PMI byt dziesigty miesigc z rzedu
ponizej neutralnego poziomu 50 pkt. to ostabienie koniunktury byto najptytsze od maja 2022r.
Poprawa indeksu PMI wynikata z mniejszych spadkéw produkcji oraz nowych zamowien. W lutym
zamowienia eksportowe nadal spadaly. Ze wzgledu na niski poziom sprzedazy przedsiebiorstwa
ograniczyly zaréwno zatrudnienie jak i aktywnos$¢ zakupowa, przy czym spadek zatrudnienia byt
realizowany poprzez spowolnienie zastepowania odchodzacych z pracy pracownikéw. Ze wzgledu
na wysoka inflacje, firmy wykorzystywaly istniejgce zapasy materiatéw do produkcji, co ograniczyto
presje na dostawcéw. Firmy raportowaty zwiekszenie sie rbwnowagi pomiedzy popytem a podaza,
co spowodowato wyrazny spadek inflacji cen srodkéw produkcji oraz spadek inflacji cen wyrobow
gotowych. Wskaznik optymizmu przedsigbiorcow byt najwyzszy od 10 miesiecy z powodu nizszej

inflacji oraz oznak stabilizacji popytu.

Wedtug danych Eurostat, sezonowo skorygowana stopa bezrobocia w Polsce styczniu 2023 r.
wyniosta 2,8% wobec 2,9% w grudniu 2022r. Wedtug Eurostatu liczba bezrobotnych w Polsce
spadta do 480 tys. w styczniu z 494 tys. w grudniu.
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Wykres 2. Zadtuzenie Skarbu
Panstwa
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
7-mar 14:00 Oficjalne aktywa rezerwowe (lut)
8-mar Decyzja RPP 6,75% 6,75%
Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych
Rentownos¢
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)
mar-23 4,709 4,398 4,712 5,322 1,071 6,75 6,95 7,00 3,30 5,25 16,8 6,25
kwi-23 4,703 4,352 4,689 5,311 1,081 6,75 6,95 7,00 3,50 5,25 15,1 6,00
maj-23 4,696 4,307 4,666 5,300 1,090 6,75 6,95 7,00 3,80 5,00 14,0 5,80
cze-23 4,690 4,263 4,643 5,329 1,100 6,75 6,95 7,00 4,05 5,00 12,9 5,75
lip-23 4,683 4,225 4,644 5,303 1,108 6,75 6,95 6,98 4,25 4,80 12,6 5,70
sie-23 4,676 4,188 4,645 5,277 1,117 6,75 6,91 6,75 4,25 4,80 12,0 5,60
wrz-23 4,670 4,151 4,647 5,251 1,125 6,75 6,85 6,50 4,25 4,80 111 5,40
paz-23 4,663 4,115 4,648 5,226 1,133 6,50 6,60 6,25 4,25 4,80 9,6 5,30
lis-23 4,657 4,079 4,649 5,200 1,142 6,25 6,35 6,25 4,25 4,80 9,0 5,20
gru-23 4,650 4,043 4,650 5,176 1,150 6,00 6,10 6,20 4,25 4,80 9,3 5,20
sty-24 4,645 4,039 4,636 5,178 1,150 6,00 6,10 6,20 4,25 4,80 8,7 5,10
lut-24 4,640 4,035 4,631 5,173 1,150 5,75 6,10 6,20 4,25 4,80 7,8 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 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$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytacznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tres¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendaciji do zawarcia transakgciji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty pozyskane ze zrédet ogodlnie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za ich doktadnos¢
ani kompletnos$¢ 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 inwestoréow. 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 podjagé, 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 osgad 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 dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktorykolwiek 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.
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