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W UBIEGLYM TYGODNIU:

Rzad przyjat projekt zamrozenia cen bedzie energii elektrycznej w 2023 r. w gospodarstwach domowych
do zuzycia rocznego w wysokosci 2000 kWh a dla rodzin z kartg duzej rodziny do 3000 kWh. Z czesciowego
zamrozenia cen energii elektrycznej skorzysta prawie 17 min gospodarstw domowych. Projekt zawiera takze
jednorazowy dodatek w wysokosci 1000 PLN lub 1500 PLN (w przypadku zuzycia energii el. ponad 5 MWh)
dla gospodarstw ogrzewajacych domy lub mieszkania za pomocg energii elektrycznej ( w tym pompy ciepta).

Minister aktywoéw panstwowych Jacek Sasin zaproponowat, aby wszystkie duze firmy w Polsce (zatrudniajgce
co najmniej 250 oséb i majg roczne obroty powyzej 50 min EUR lub posiadajg aktywa o wartosci powyzej 43
min EUR) zaptacity 50% podatek od nadzwyczajnych zyskéw. Podatek miatby by¢ naktadany na firmy,
ktérych marza zysku brutto w 2022r. jest wyzsza od $redniej marzy zysku brutto z lat 2018-2019 oraz 2021r.
Podstawg opodatkowania stawkg 50% ma by¢ réznica pomigdzy marzg w 2022r. a $rednig marzg w okresie
referencyjnym. Nowy podatek ma wynie$¢ 13,5 mid PLN w 2023r.

Rzad oficjalnie przesunat termin rezygnacji z WIBOR na 2025r. Oznacza to, ze znika istotne Zrddio
niepewnosci regulacyjnej zwigzanej z uprzednig deklaracjg szybkiej rezygnacji z WIBOR, co wigzatoby sig, m.
in., z ryzykiem prawnym w zwigzku z duzym rynkiem pochodnych, kredytéw i obligacji opartych na WIBOR,
wartosc¢ ktorych, wedtug UKNF, wynosi 600 mid EUR. UKNF opublikowat mape drogows, ktéra zaklada, ze
od grudnia br. uczestnicy rynku bedg mogli stosowa¢ WIRON w nowych instrumentach finansowych; w 2023
r. wskaznik referencyjny WIRON jest w petni dostepny i mozliwy do stosowania w produktach i instrumentach
finansowych dla podmiotéw, ktére wyrazajg gotowos¢ do jego zastosowania (banki mogg oferowaé kredyty
oparte na WIRON dla spotek kapitatowych, rownolegle z kredytami opartymi na WIBOR) ; w 2024r. maja
pojawi¢ sige kredyty oparte na WIRON dla oséb fizycznych (w tym mieszkaniowe) i pozostatych
przedsiebiorstw, bedzie mozliwa emisja obligacji wlasnych, w tym przez banki, obligacji korporacyjnych i
municypalnych z zastosowaniem WIRON lub statej stopy procentowej; w 2025r. ma nastgpi¢ zaprzestanie
kalkulaciji i publikacji stawek WIBID i WIBOR.

W okresie styczen-sierpien 2022r. nadwyzka budzetowa obnizyta sie¢ do 27,5 mld PLN po nadwyzce
budzetowej w wysokosci 34,7 mld PLN w okresie styczen-lipiec 2022r. W sierpniu br. wystgpit deficyt
budzetowy w wysokosci -7,1 mld PLN po nadwyzce budzetowej 6,9 mid PLN w lipcu. Deficyt w sierpniu byt
skutkiem zmniejszenia si¢ dochodéw budzetowych do 31,8 mid PLN w sierpniu z 49,7 mid PLN w lipcu, przy
spadku wydatkow budzetowych do 38,9 mid PLN w sierpniu z 42,7 mid PLN w lipcu br.

Wskaznik koniunktury ESI| dla Polski publikowany przez KE we wrzes$niu spadt z 90,6 w sierpniu do 88,2 we
wrzesniu. We wrzesniu nastgpit spadek wszystkich 5 sub-indekséw ESI: indeks koniunktury w przemysle spadt
0 1,6 pkt. do -22,1 pkt., zaufanie konsumentéw obnizyto si¢ o 0,6 pkt m/m do -19,9 pkt., koniunktura w
budownictwie spadfa o 0,7 pkt. do -24 pkt., koniunktura w sprzedazy detalicznej spadta o 0,4 pkt. do -4,2 pkt.
a koniunktura w ustugach spadta o 1,9 pkt. do -10,1 pkt.

Wedtug wstepnych danych GUS inflacja we wrze$niu nadal silnie wzrastata i ceny konsumenta wzrosty o
1,6% m/m oraz zwigkszyty sie o 17,2% r/r. We wrze$niu ceny zywnos$ci wzrosty o 1,7% m/m oraz zwigkszyty
sie 0 19,3% r/r, ceny nosnikow energii wzrosty o 3,7% m/m oraz zwigkszyty si¢ 0 44,2% r/r a ceny paliw spadty
0 2,1% m/m oraz zwiekszyly sie 0 18,3% r/r. Tak silny wzrost inflacji we wrzes$niu, powoduje, ze podwyzka
stdp o co najmniej 25pb w pazdzierniku jest pewna.
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

Data godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
3-paz 9:00 PMI przemysta (wrz.) 40,2 43,0 40,2
6-paz Decyzja RPP 7,00% 7,00%
7-paz 14:00 Opis dyskusji na posiedzeniu RPP

Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

Prognozy kurséw walutowych oraz stéop 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)

paz-22 4,800 4,909 4,963 5,498 0,978 7,00 7,35 7,65 1,42 3,80 17,7 6,80
lis-22 4,770 4,839 4,899 5,371 0,986 7,00 7,35 7,65 1,67 4,05 17,7 6,60
gru-22 4,740 4,788 4,837 5,267 0,990 7,00 7,35 7,65 1,75 4,05 18,2 6,40
sty-23 4,723 4,708 4,803 5,249 1,003 7,00 7,35 7,65 1,90 4,30 18,3 6,20
lut-23 4,707 4,630 4,770 5,231 1,017 7,00 7,35 7,65 2,05 4,30 19,2 6,10
mar-23 4,690 4,553 4,737 5,214 1,030 7,00 7,35 765 2,25 4,30 16,3 5,95
kwi-23 4,673 4,479 4,705 5,196 1,043 7,00 7,35 7,65 2,30 4,30 14,6 5,80
maj-23 4,657 4,407 4,672 5,178 1,057 7,00 7,35 7,50 2,40 4,30 13,5 5,70
cze-23 4,640 4,336 4,640 5,160 1,070 7,00 7,20 7,40 2,50 4,30 12,5 5,60
lip-23 4,623 4,268 4,608 5,143 1,083 7,00 7,10 7,20 2,60 4,30 12,2 5,50
sie-23 4,607 4,201 4,576 5,125 1,097 7,00 6,90 6,95 2,70 4,30 11,5 5,50
wrz-23 4,590 4,135 4,545 5,107 1,110 6,75 6,75 6,80 2,75 4,30 10,7 5,50

* - wedtug mapy drogowej opublikowanej przez UKNF odejscie od WIBOR ma nastgpic¢ 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 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.
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Zatgcznik 1

Wylgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

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

Arkadiusz Krzes$niak



