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Tematy specjalne to: Ptace minimalne w Polsce na tle ESW i UEE (str. 5) oraz sytuacja w globalnych tancuchach
dostaw (str. 6).

Gtowne trendy w handlu zagranicznym (str. 7) - Nadchodzqca recesja na $wiecie thumi obroty $wiatowego
handlu, ale eksport z Polski trzyma sie mocno. Na czele gtdbwnych kierunkow eksportowych pojawity sie Ukraina i
Turcja (najwieksza dynamika obrotow eksportowych), najwiekszy popyt jest na towary deficytowe.

Trendy w wybranych sektorach (str. 12) - 2q22 przyniést spowolnienie dynamiki rocznej eksportu w wiekszo$ci
sektorow. Na tym tle wyroznia sie pozytywnie eksport produktow rolno-spozywczych. Warto rowniez odnotowac
utrzymujqce sie dobre wyniki branz surowcowych (chemia, wyroby z metali) oraz dtugo oczekiwane odbicie w
motoryzacji. Kolejne 2-3 kwartaty mogq przynieS¢ dalsze spowolnienie dynamiki eksportu, szczegolnie w kategorii
dobr konsumpcyjnych.

Perspektywy polskiego eksportu (str. 22) - Mocny zastrzyk kapitalu w postaci bezposrednich inwestycji
zagranicznych sprawi, ze cykliczny dotek eksportu wskutek recesji na Swiecie nie powinien mocno zabole¢ i trwac
dtugo. Przyszty rok bedzie naszym zdaniem stat pod znakiem kolejnego silnego eksportowego ozywienia.

Prognozy kursow walutowych i stop procentowych (str. 30) - Banki centralne w regionie deklarujq koniec cyklu
zacie$niania monetarnego. Wojna w Ukrainie zwiekszyta zmienno$¢ na rynkach finansowych i podbita awersje do
ryzyka, ktora negatywnie wptywa na notowania walut regionu. Niedawne szczyty osiqggniete przez kurs ztotego
wspierajq eksport, ale przekraczajq kurs optacalnosci importu. Oczekiwana kontynuacja gwattownego zacieSnienia
polityki pienieznej w USA moze wywiera¢ dalszq presje na waluty gospodarek wschodzgcych.

Wstep 2
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Radar eksportera i

Mimo spadku popytu zamowienia eksportowe trzymajqg sie

. . Bank Polski
mocno - dodatkowym wsparciem jest kurs walutowy.

Zmiana kluczowych czynnikéw determinujgcych eksport

Zamoéwienia
odch.stand.
1.5 eksportowe
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—cze 22

—wrz 22

Zagregowany
wskaznik
koniunktury
gtownych partnerow
handlowych

Polski

REER

Odchylenie kursu
EURPLN od kursu
optacalnosci eksportu

Zrodto: Eurostat, BIS, NBP, Datastream, Macrobond, PKO Bank Polski. Wstep 3
Jednostki na wykresie wystandaryzowane, przecietne dla kwartatu. KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22
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1.1 Ptace minimalne w ESW gonig (powoli) ptace w -
. .. KD
Furopie Zachodniej Bonk Poski
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* W lipcu 2022 narodowa ptaca minimalna obowigzywata w 21 krajach UE-27. Od stycznia 2023 bedq to 22 kraje, gdyz do tej grupy dotqczy Cypr.

*  Mimo dynamicznych wzrostow ptacy minimalnej w ostatnich latach, wschodnie panstwa UE sq nadal konkurencyjne we Wspoélnocie pod
wzgledem minimalnych kosztéw pracy. Minimalne wynagrodzenie w Polsce w styczniu 2023 bedzie 3. najwyzszym w regionie. Kolejna podwyzka
ptacy minimalnej w Polsce przewidziana jest na lipiec 2023. Niektore inne kraje UE rowniez rozwazajq takq dwustopniowqg podwyzke, ale czesto brak
jeszcze konkretow dotyczqcych skali podwyzek. Wobec stycznia 2016 najwiekszy szacunkowy wzrost ptacy minimalnej (wyrazonej w EUR) zanotujq:
w Rumunia, na Litwa i w Czechy.

#1 Tematy specjalne 5

Do szacunkéw ptacy minimalnej w EUR dla krajow spoza strefy euro zostaty przyjete kursy walutowe z 04.10.2022. KWARTALNIK EKSPORTERA 4G22

Zrodto: Eurostat, informacje z internetu (szacunki na sty-23), PKO Bank Polski.



1.2 Dotychczasowe ograniczenia podazowe zanikajaq, ﬁ
mogq pOJOWlé S|Q nowe Bank Polski

Natezenie ograniczen podazowych Zapotrzebowanie na mineraty* przy produkcji energii elektrycznej
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*  Skala zaktocen w globalnych tancuchach dostaw zmalata na koniec 3q22. Ztagodzenie restrykcji pandemicznych w Chinach, dostosowania po
stronie firm, a takze spadek zagregowanego popytu na $wiecie sprawity, ze napiecia w tancuchach dostaw sq coraz mniejsze, co skutkowa¢ bedzie
spadkiem presji cenowej oraz ozywieniem niektorych branz gospodarki (szczegolno$ci mocno eksponowanego przemystu motoryzacyjnego).

* Na horyzoncie pojawi¢ sie jednak mogqg nowe ,wgskie gardta”, wywotane przez wojne i drastyczny wzrost cen energii zaburzajgcy optacalnosc¢
produkcji w wielu obszarach. Dodatkowym wyzwaniem bedzie transformacja energetyczna. Dziatania w kierunku zwiekszania udziatu elektrowni
wiatrowych i stonecznych w miksie energetycznym w UE mogq sprawic¢, ze w krotkim okresie pojawiq sie niedobory niektorych surowcoéw m.in.:
cynku, manganu, niklu.

#1 Tematy specjalne 6

Zrodto: NYFed, IEA, OECD, PKO Bank Polski. *z wytqczeniem stali i aluminium. KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



#2 Gtowne trendy w handlu
zagranicznym

Bank Polski
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2.1 Gtowne trendy w Swiatowym handlu

Nadchodzqgca recesja ttumi handel na Swiecie
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Zrodto: Macrobond, Datastream, Bloomberg, PKO Bank Polski.
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Bank Polski

Handel Swiatowy ponownie ztapat oddech po tym, jak Chiny ztagodzity
obostrzenia pandemiczne w czesci prowincji. Paradoksalnie, wzrostowi obrotow
sprzyjaty takze waqskie gardta, ktore zmienity podejScie do wielkoSci stanow
magazynowych, generujgc bezprecedensowo silny popyt na zapasy.
Lekkie odbicie aktywnosci gospodarczej w 3q22 to jednak cisza przed burzg.
Zacie$nienie monetarne w gtownych Swiatowych gospodarkach, w potgczeniu z
szokiem energetycznym w Europie sprawia, ze nadchodzgca zima moze byc dla
eksporterow wyjgtkowo trudna - bedq sie mierzy¢ z wyraznym ograniczeniem
popytu, zwtaszcza w obszarze dobr konsumpcyjnych.
W naszej czeSci Swiata kluczowym wyzwaniem dla gospodarki pozostaje
dostepnosc i ceny surowcow energetycznych.

#2 Gtowne trendy w handlu zagranicznym
KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



2.2 Polski eksport na tle Swiata i regionu i

Eksport z Polski trzyma sie mocno

Bank Polski
Handel swiatowy, eksport Korei i Polski Eksport Polski na tle regionu
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*  Mocny spadek tempa wzrostu eksportu Korei Ptd., bedgcym wskaznikiem globalnej koniunktury, wskazuje, ze obroty handlowe na $wiecie
(w ujeciu realnym) znalazty sie w 3q22 pod kreskg, a obserwowane wzrosty nominalne sq gtownie odzwierciedleniem podwyzszonej inflacji.

*  Polski Eksport trzyma sie mocno. Pomimo wojny i wywotanych przez niq zaktécen w handlu, eksport z Polski nadal solidnie ro$nie, zar6wno
na tle innych krajow w regionie (mocno wspartych wzrostem obrotow w motoryzacji), jak i na tle ogdélnoswiatowym. Krajowy eksport
wspiera relatywna poprawa konkurencyjnos$ci (stabszy ztoty, relatywnie mniejsza skala wzrostu cen nosnikow energii). Nie bez znaczenia sq
takze regularne, wysokie naptywy BIZ, tworzgcych nowe moce produkcyjne w branzach eksportowych.

Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski. #2 Gtéwne trendy w handlu zagranicznym 9
KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



2.3 Struktura geogratficzna polskiego eksportu i

Silny wzrost obrotow z Ukraing i Turcjg

Bank Polski
Kierunki krajowego eksportu Panstwa o najwigekszym/najmniejszym wkiadzie
odnotowujgce najsilniejsze wzrosty* do wzrostu eksportu ogotem
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« W obrotach towarowych (dane do lipca) kluczowym rynkiem pozostaje strefa euro, przy czym gtownq role wsrod kierunkow eksportowych
niezmiennie odgrywajq Niemcy. Silnie ro$nie eksport do naszych potudniowych sqgsiadow.

*  Najszybciej rosng obroty eksportowe z Ukraing oraz z Turcjq. Wzrost obrotow z Turcjq zbiega sie w czasie z natozeniem sankcji na Rosje.
Rownoczesnie rosng obroty handlowe Turcji z Rosjg. W przypadku kierunku wschodniego odnotowano zatamanie obrotéw handlowych.

*  Nadal mocno ros$nie eksport do panstw rozwijajgcych sie i ,egzotycznych”, takich jak Meksyk, Zjednoczone Emiraty Arabskie, Brazylia,
Maroko.

Zrodto: Eurostat, PKO Bank Polski. *dla panstw, dla ktorych trzymiesieczny eksport przekracza 150 min EUR. #2 Gtowne trendy w handlu zagranicznym 10
KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



2.4 Struktura polskiego eksportu towarow i ustug i

Towary deficytowe hitami polskiego eksportu ok ook

Produkty o najwiekszym wzros$cie eksportu Eksport towarow
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+  Kluczowg pozycjg w eksporcie towaréw sq maszyny i Srodki transportu. Nearshoring stat sie faktem, wspierajg go konkurencyjnos¢
cenowa polskiego eksportu oraz rozwijajgca sie w szybkim tempie infrastruktura transportowa.

*  Na towarowq strukture eksportu wymiernie wptywa wojna i wywotane przez nig zmiany trasach dostaw. Najszybszy wzrost i najbardziej

znaczqce przyspieszenie eksportu (dane do lipca) odnotowano w przypadku uzbrojenia, energii elektrycznej, olejow mineralnych, pszenicy,
kukurydzy, mocznika, wegla bitumicznego, koksu oraz wyrobow z aluminium.

Zrodto: Eurostat, PKO Bank Polski. Klasyfikacja towaréw SITC (lewy) i BEC (prawy). #2 Gtowne trendy w handlu zagranicznym 11
KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22
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#3 Tendencje w wybranych
sektorach
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3. Al"tg kU’rg FO|ﬂO'SpOZgWCZ€ (11,8% eksportu ogotem) P
Oaraniczenia poda; oot o . . RD
graniczenia podazowe na rynkach UE wspierajq sprzedaz z Polski

Bank Polski
* W 2922 tempo wzrostu eksportu sektora zwiekszyto sie do +33,3% r/r wobec Dynamika eksportu sektora
+18,4% r/r w 1q22. Wzrost dynamiki wynikat w duzej mierze z efektow wojny na 60 - 10
Ukrainie, ktore uwidocznity sie w silnych podwyzkach cen produktow rolno- %r/r %
spozywczych. Najwiekszy wptyw na wzrost eksportu miata wyzsza sprzedaz miesa, w 40 | 3133 | 90
tym eksportu drobiu, ktory odbudowywat sie po ubiegtorocznych spadkach /\
wywotanych grypg ptakéw, oraz zboz. W tej kategorii uwage zwraca przede
wszystkim silny wzrost eksportu kukurydzy, ktéry byt konsekwencjg zwiekszenia 201 30
importu z Ukrainy w pierwszych miesigcach po wybuchu wojny.
« Dane za 3922 pokazq prawdopodobnie dalszy wzrost rocznej dynamiki eksportu. o \/ ' 40
Sugerujg to dane handlowe dla lipca, gtéwnie w kategorii zboza, mieso i prod.
mleczarskie. Warto zauwazyc silnie rosngcy eksport karmy dla zwierzqgt domowych. 20 1 ogdtem >0
R ope . . . . . . o e — (1. r0|—spoj
Mozliwe, ze w kolejnych kwartatach polski eksport spozywczy bedzie dalej silnie 0 nicdost. poput zogr. (7) "

wzrastat, cho¢ tempo sprzedazy moze spowolni¢ z uwagi na nizszg dynamike cen.
Zwiekszone prawdopodobienstwo recesji moze ogranicza¢ popyt zagraniczny.
Wzrostom sprzedazy zagranicznej sprzyja rosngca produkcja w Polsce w warunkach
ograniczen podazowych na pozostatych rynkach UE. Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*

1919 3q19 1920 3q20 1q21 3q21 1922 3q22

ART. ROL-SPOZ

Najwazniejsze kierunki eksportu

520

prod. rolne (16%) '
Kierunek 2q22 1-2q22
mieso i podroby (26%) 422
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) 2922

Ogétem 10 080 100,0 2521 33,3 25,9 przetw. z ryb (6%) 1q22
Niemcy 2 457 24,4 715 A 41,1 34,6 przetw. z owocow i warzyw (7%)

W. Brytania 862 8,6 201 & 30,4 28,7 art. mleczarskie (10%) 428

Holandia 680 6,7 227 i 50,1 43,7 prod. piekarnicze (6%)

Francja 636 6,3 175 & 38,1 33,6 wyr. czekoladowe (6%) 143 % r/r

Czechy 473 4,7 129 & 37,6 33,1 L S

-10 0 10 20 30 40 50 60
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 13

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 2q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



3.2 Odziez (3,0% eksportu ogotem) ﬁ

Wzrost wartosci nowych zamowien

Bank Polski

W 2922 dynamika eksportu odziezy, podobnie jak w 1922, spowolnita w Dynamika eksportu sektora

poroéwnaniu z silnym wzrostem w 4921, co mogto by¢ efektem rosnqcych obaw 60 o

zwigzanych z rozwojem sytuacji miedzynarodowej po rosyjskiej agresji na Ukraine. %r/r %

Ponadto, zaktocone tancuchy dostaw w 2021 sprzyjaty zwiekszaniu zapasow

towaréw u odbiorcow i mniejszemu zapotrzebowaniu w 1h22. Mimo nizszych 0 =

dostaw sprzedaz detaliczna odziezy w Niemczech, dokqd trafia niemal potowa

polskiego eksportu ubran, byta w 2q22 wyzsza o 46% r/r. 201 P .
* W kolejnych kwartatach 2022 sygnalizowany przez GUS znaczny wzrost zamoéwien 7(—\ ’

w produkgcji odziezy, wynikajgcy prawdopodobnie z sezonowo zwiekszonego popytu O T\ ¥ T 40

na ubrania (Black Friday, okres przedswigteczny) moze sprzyjac eksportowi tych ,

artykutéw. Eksporterzy zapowiadajq podniesienie cen odziezy, co podwyiszy 20 ] zngzm 50

warto$¢ dostaw. Czynnikiem ostabiajgcym dynamike polskiego eksportu bedg niedost. popyt zagr. (P)

pogarszajgce sie nastroje konsumenckie w krajach europejskich, co najpewniej  -40 60

przetozy sie na koszyk zakupowy. Wedtug GfK nastroje niemieckich konsumentow 1919 3q19 120 3q20 Ta2T 3q21 a2z 322

spadty w pazdziernku'22 do -42,5 pkt osiggajgc nowy rekordowo niski poziom.
Ankietowani obawiajq si¢ spadku realnych dochodow gospodarstw domowych w Dynamika eksportu w podziale na podsektory*
wyniku reces;ji.

. e . . . 5 7,7
Najwazniejsze kierunki eksportu O0ZIEZ
2922 1-2922 odziez robocza (19%) 131
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) odzie? wierzchnia (13%) 83
Ogotem 2602 100,0 187 7,7 8,6
o 90 u2q22
Niemcy 1248 48,0 -94 w -7,0 -8,5 bielizna (7%) ’ 1922
Czechy 141 5,4 31 28,0 43,3 sportowa i niemowleca (4%) 8,7
Rumunia 113 4,4 45 i 65,4 61,3
. swetry, skarpety, rajstopy (2%) >.8
Holandia 95 3,7 10 A 11,5 14,0 % r/r
Wegry 57 2,2 13 & 29,0 40,4 20 -0 0 10 20 30
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 14

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 2q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



3.3 Produkty chemiczne (7,8% eksportu ogotem) ﬁ
2922 byt kolejnym bardzo dobrym okresem dla eksportu chemii masowej

Bank Polski
*  Eksport branzy ch?micznej w 2q22 nadal pozytywnie wgréin?q’; sie na tle Dynamika eksportu sektora
pozostatych sektorow. Byto to zastugq bardzo wysokiej dynamiki w obszarze ‘0 - o
podstawowych wyrobéw chemicznych, szczegolnie nawozow sztucznych (+166% r/r) %/t %
i gazow technicznych (+68%). Wysokq dynamike r/r odnotowat rowniez segment 0 we | 20
plastikow w formach pierwotnych i pestycydow. Jedyng grupq, ktorej wartosc¢ /\\ ’
eksportu nie wzrosta w 2q22 w relacji rocznej, byty produkty kosmetyczne. \\\—-ﬁ
. Coe 4 . I . 20 1 - 30
*  Warto jednak zauwazyc, ze wiekszo$S¢ wzrostow byta wynikiem wysokich cen, a te
sq pochodng wzrostow na rynku ropy i gazu, bezposrednio zwigzanych z rosyjskq \—-<\
agresjg na Ukraine. Najlepiej wida¢ to w nawozach sztucznych, gdzie pomimo L I \Y72 40
spadku wolumenu (-3% r/r), warto$¢ eksportu wzrosta najsilniej w catej branzy. wedtem
Najwieksze przyrosty wyeksportowanego wolumenu odnotowano w  grupie 29 9 s chern 50
pozostatych produktow chemii organicznej (+23% r/r) i w pozostatych produktach W.”;O L:C emlcme o
chemicznych (+18%). Stabsze dynamiki notowata grupa gum syntetycznych (-19% 40 - Hiedost PPyt At - 60
r/r), farb (-5%) i produktow kosmetycznych (-4%). 1a19 319 1q20  3q20 1q21 3q21 122 3q22
* Oceniamy, ze w 2h22 dynamika eksportu branzy moze spas¢, gtownie ze wzgledu
na spadki cen wiekszoSci surowcOw, a takze przerw w produkcji nawozow i Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*
niektorych produktow chemii masowe;j.
Najwazniejsze kierunki eksportu WYROBY CHEMICZNE — s
Kierunek 2q22 1-2q22 podst. wyr. chemiczne -_ 65,5
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) 47%) J
Ogotem 6 652 100,0 1711 34,6 326 farby i lakiery (5%) [ 12.2
Niemcy 1856 27,9 460 A 33,0 33,9 1 2bz
o 6,0 m2q
Czechy 506 7.6 8 A 18,4 22,5 srodki cayszczace (22%) o0 1922
Holandi 306 4,6 116 61,5 51,2 |
olandia pozostate (21%) M 27
Wiochy 285 43 96 A 51,2 53,2 . . %/t
W. Brytania 271 4,1 91 & 50,6 36,5 0 20 40 60 80
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 15

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 2q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



3.4 WUFObU z metali (5,2% eksportu ogotem) ﬁ
Niestabngcy popyt na polskie produkty z metali

Bank Polski
* W 2922 dynamika eksportu sektora byta silnie dodatnia (+26,3% r/r) i na nieco Dynamika eksportu sektora
wyzszym poziomie niz w 1q22. Pigty kwartat z rzedu silny przyrost eksportu ‘0 - o
zanotowano w segmencie konstrukcji metalowych (+35% r/r). Eksport silnie rost %/t %
takze w segmencie drzwi i okien metalowych (+51%) oraz wyrobow z drutuy, 0 2
tancuchow i sprezyn (+45%). Za istotng cze$¢ wzrostow odpowiadaty wysokie ceny
surowcow, a przez to rowniez dobr koncowych. 26,3
* W 2021 udziat Rosji w polskim eksporcie branzy wynosit ok. 4%, byt to wazny a [ %
kierunek eksportu produktow z grupy nozy i narzedzi (8% udziatu). Zdecydowana <
wiekszo$¢ segmentow branzy zmniejszyta eksport do Rosji, a tgczny udziat tego kraju O\ 40
w polskim eksporcie spadt do 1,3%.
- J Ok L
* W naszej opinii dynamika eksportu w sektorze w 3q22 prawdopodobnie zmalata za 20 _;i(;;nlmlowe >0
czym przemawiajq ostatnie miesigce wyraznych spadkoéw cen gtownych metali oraz niedost. popyt zagr. (P)
40 60

pogarszajqca sie koniunktura, w tym sygnaty o stabngcym popycie zagranicznym.
Wsparciem dla eksportu moze sie jednak okaza¢ ostabienie PLN i nadal wysokie
zamowienia z motoryzacji oraz od odbiorcow konstrukcji metalowych.

1919 3q19 1q20 3q20 1q21 3q21 1q22  3q22

Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*

. . . . . . 26,3
Najwazniejsze kierunki eksportu WYR. METALOWE
Kierunek 2q22 1-2q22 konstrukcje metalowe 34,7
28%
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) (28%)
Ogoétem 4 459 100,0 927 26,3 23,5 zbiorniki, cysterny i 320
pojemniki (7%)
Niemcy 1362 30,5 261 23,7 23,0
. o 19 = 2q22
Ukraina 247 5,5 1834 2874 1243 noze i narzedzia (17%) " 1q22
Francja 221 50 34 & 18,0 20,6 210
pozostate (44%) ’
Holandia 214 4,8 39 A 22,3 18,5 % r/r
Czechy 210 4,7 46 & 28,1 31,4 0 10 20 30 40
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 16

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 2q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



3.5 Elektronika (7,4% eksportu ogotem) ﬁ

Staba sprzedaz detaliczna elektroniki w Niemczech

Bank Polski
« W 2q22 silny spadek popytu ze strony Niemiec, dokqd trafia 23% wysytanych z
Polski wyrobow elektronicznych, wptyngt na zdecydowane pogorszenie dynamiki Dynamika eksportu sektora
eksportu tego asortymentu, w tym gtownie sprzetu rtv i przyrzqgdow pomiarowych. 60 - - 10
. . . s o . . % r/r %
Dynamika sprzedazy detalicznej elektroniki w Niemczech w 2q22 wyhamowata, w
cenach statych do 5% r/r wobec 29% r/r w 1922, w tym sprzedaz rtv do 7,5% vs ;. L 20
43% w 1922, natomiast poczqtek 3922 przynidst spadek sprzedazy wyrobow
elektronicznych o 5% r/r, w tym rtv o 13%, a komputeréw o 6%. 20 . 20
*  Pogarszajgce sie nastroje konsumentow w Europie w wyniku wysokiej inflacji i Zl
zwigzanego z tym spadku realnych dochodow nie pozostang bez wptywu na warto$¢ 0 / 38 10
polskiego eksportu w 4q22. Wiele gospodarstw domowych jest obecnie zmuszonych /
oszczedza¢ na optacenie wyzszych rachunkéw w sezonie grzewczym. W zwigzku z 2 , o
tym bedq ogranicza¢ inne wydatki, w tym na zakup elektroniki. _Ziﬂf;"mka
«  Odblokowanie globalnych tancuchow dostaw i wieksza dostepnos¢ komponentow w0 | niedost. popyt zagr. (P) |
St(]nOWiq $ZaNnse dla pOlSkiCh eksporterc')w na ZWiQkSZQﬂie mozliwosci 1919 3q19 1920 3q20 1q21 3q21 1q22 3q22
produkcyjnych. Jest to wazne, gdyz ostatni kwartat roku jest najlepszym okresem dla
branzy ze wzgledu na zakupy przedSwigteczne. Kryzys energetyczny moze .
zaowocowaC wiekszym zainteresowaniem energooszczednoscig, co powinno Dynamika eksportu w podziale na podsektory
sprzyja¢ wymianie sprzetu rtv na nowoczesniejszy oraz zakupom licznikow. Tm 3s
Najwazniejsze kierunki eksportu ELEKTRONIKA :
2q22 1-2q22 komputery, r?;nol/z;)rg i drukarki I 20,7
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) telefony i urz transmisujne (18%) I 193
Ogétem 6 287 100,0 228 38 11,5 16 l
Niemcy 1426 22,7 131w -8,4 -38 Sprzgt iy (2cy;)  — 2z
o u q
Holandia 745 11,8 198 36,2 40,3 przyrzqdy pc()miag. i kontrolne  -7.6 1922
11%
W. Brytania 556 8,8 58 & 11,6 24,5 . By
Francia 427 68 36w 78 08 sprzet elektromedyczny (9%) F S0 i/
USA 323 5,1 39 A 13,8 52,1 20 10 0 10 20 30 40
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 17

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 2q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



3.6 Urzqdzenia elektryczne (8,7% eksportu ogotem) i
Silniki elektryczne rozkrecity eksport branzy

Bank Polski

* W 2q22 przyspieszyta dynamika eksportu urzqdzeri elektrycznych (7,3% r/r vs Dynamika eksportu sektora

3,9% r/r w 1q22); prawie 2-krotnie wzrost eksport silnikow i aparatury rozdzielczej; 50 - 0

znaczqco wyhamowat spadek eksportu baterii i akumulatorow. %r/r %
*  Pogarszajgca sie koniunktura gospodarcza ostabia popyt zagraniczny na dobra 60 - L 20

konsumpcyjne trwatego uzytku, w tym artykuty gospodarstwa domowego - jeden

z wazniejszych towaréw eksportowych branzy; negatywny efekt w czesci bedq 40 1 0

tagodzi¢ rosnqce ceny wyrobow gotowych (odpowiadajgce wyzszym kosztom .

produkcji) i ostabienie PLN zwiekszajgce warto$¢ eksportu. 201 —-\ 3 | a0
«  Wuysokie ceny energii elektrycznej wymuszajg na przemysSle inwestycje R —

poprawiajqgce efektywno$¢ energetyczng, co wspiera popyt na silniki elektryczne \ ,

o podwyzszonej sprawnosci, energooszczedne o$wietlenie i automatycznie wspiera 20 - Eg‘:(jgmo elekiryene 20

produkcje i eksport kabli i przewodow. Z kolei rozwdj technologiczny, robotyzacja 0 niedost. poput zagr. (P) .

i automatyzacja produkcji zwiekszajq zapotrzebowanie na aparature do
przetqgczania, sterowania i zabezpieczania proceséw przemystowych.

»  Dlatego, pomimo trudniejszego otoczenia makroekonomicznego, oczekujemy ze . .
eksport urzqdzen elektrycznych w kolejnych kwartatach bedzie wzrastat. Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

1919 3919 1920 3920 1921 3921 1922 3q22

73
Najwazniejsze kierunki eksportu URZADZENIA ELEKTRYCZNE

) silniki i aparat. rozdzielcza (21%) 21,0
Kierunek 2q22 1-2q22
o -40
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) baterie i akumulatory (25%)

Niemcy 2275 30,7 84w 36 1,4 4

oswietlenie (7%) , m2q22
Francja 536 7,2 29 & 58 -5,6

agd (25%) 18 1a22
Witochy 398 54 100 33,5 28,5
W. Brytania 298 4,0 124 4,2 43 pozostate urzqdzenia (11%) g ¢/r ="
USA 291 3,9 104 a4 56,0 74,8 20 10 0 10 20 30 40
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 18

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 2q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



3.7 MOSZQﬂg i UFZQdZGﬂiO (6,9% eksportu ogotem) ﬁ
Mimo wielu wyzwan firmy nadal skutecznie zwiekszajg eksport

Bank Polski

* Warto$¢ eksportu branzy w 2q22 zanotowata niewielkie spowolnienie rocznej Dynamika eksportu sektora

dynamiki wzrostu, do 10,2% r/r. Za wiekszo$¢ wzrostu eksportu sektora 60 - 10

odpowiadat segment produkcji przemystowych urzqdzen diwigowych (+32% r/r) %/t %

oraz maszyn rolniczych i le$nych (+12%). 0 -
*  Zmalat udziat Rosji i Ukrainy w polskim eksporcie maszyn - z 9,0% Srednio w 2021

do 5,5% w 1922 i 3,8% w 2q22. Byt to jeden z gtdbwnych kierunkéw eksportu maszyn 20 | 50

dla metalurgii, produkcji zywnosci i piecow. Wyrazny spadek wartosSci eksportu

zanotowat przez to pierwszy z wymienionych segmentoéw (-18%), a udziat tych 10,2

dwoch krajow w eksporcie maszyn dla metalurgii i gornictwa spadt z 62% Srednio w 0 1%

2021 do 2% w 2q22. Eksport maszyn byt przekierowywany gtownie do Europy

Zachodniej i USA. 20 1 ogotem o
«  Eksport w 2h22 prawdopodobnie zanotuje nieco stabszq dynamike r/r. Spadajgce 0 _ESZZO”S?HP'O;ZSSST?P) .

ceny surowcow i pogarszajgca sie koniunktura, w tym oczekiwania co do stabszego
popytu zagranicznego, kierujg warto$¢ eksportu w dot; za to wspiera jg ostabienie
ztotego i nadal relatywnie silny popyt w niektorych branzach, np. produkcji zywnoSci

1919 3q19 1q20 3q20 1q21 3q21 1q22  3q22

bqdz motoryzacji. Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*
Najwazniejsze kierunki eksportu MASZYNY | URZADZENIA
. ogolnego przeznaczenia m2q22
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) ogolne pozostate (36%)
Ogotem 5919 100,0 548 10,2 12,0
Niemcy 1583 26,8 187 A 13,4 12,8 rolnicze (9%)
USA 398 6,7 85 27,1 23,9 narzedzia mechaniczne
(3%)
Francja 319 54 47 A 17,5 17,6
pozostate (14%)
Witochy 301 5,1 66 4 28,3 30,7 % r/r
Czechy 278 4,7 49 4 213 21,7 30
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 19

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 2q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



3.8 MOtOFgZOC]O (10,2% eksportu ogotem)
Motoryzacja wychodzi na prostq

W 2q22 dynamika eksportu motoryzacji byta znowu dodatnia (15,3% r/r vs spadki
w trzech poprzednich kwartatach). Odbicie eksportu nastgpito w wiekszosci
segmentow branzy: najwiekszq poprawe odnotowali eksporterzy pojazdow (17,6%
vs -13,8% r/r w 1q22); Dobra koniunktura utrzymata sie tez w segmencie
wyposazenia elektrycznego oraz pozostatych czesSci i akcesoriow. Nizszy niz rok
wczesniej byt tylko eksport pojazdow uzytkowych - to efekt zarébwno wysokiej bazy
odniesienia, jak i rosngcej niepewnosci wsrdd firm transportowych, ostabiajgcej
popyt na nadwozia.

Rynek motoryzacyjny juz od paru lat jest pod presjg rozinych zawirowan:
utrudnien w tancuchach dostaw, pogtebionych wojng w Ukrainie; rosngcych
kosztow produkciji; deficytu wykfalifikowanych pracownikow.

Niemniej, wcigz niezaspokojony wysoki poziom popytu na nowe samochody (jak
tez na czesci i podzespoty; szczegolnie do samochodéw elektrycznych) przektada sie
na wzrost cen pojazdoéw i czesci, co poprawia wyniki koncernéw motoryzacyjnych
i zwieksza warto$¢ eksportu branzy. Dlatego tez oceniamy, ze w 2h22 warto$¢
eksportu branzy motoryzacyjnej bedzie nadal wzrastata.

Najwazniejsze kierunki eksportu

Kierunek 2q22 1-2q22
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%)

Ogotem 8715 100,0 1154 15,3 6,9
Niemcy 2610 29,9 379 17,0 8,1
Czechy 693 79 89 & 14,7 10,1
Francja 642 7,4 114 & 21,5 18,5
Witochy 559 6,4 -18w -3,1 -13,2
Ukraina 422 4,8 251 147,0 68,7

Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski
* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 2q22

(&

Bank Polski
Dynamika eksportu sektora
100 - r 10
%r/r %
80 A A - 20
60 A - 30
40 A - 40
20 A 153 - 50
hﬁ
0 T \/ T T T 60
20 1 \/ - 70
ogobtem
-40 1 motoryzacja - 80
60 niedost. popyt zagr. (P) | 90

1919  3q19 1920 3920 1921 3921 1922 3q22

Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*
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3.9 Meble (4,0% eksportu ogotem) ﬁ

Branza spodziewa sie spadku zamowien

Bank Polski

* Zgodnie z oczekiwaniami, dynamika wzrostu eksportu w 2q22 obnizyta sie Dynamika eksportu sektora

wzgledem 1922 (9,5% r/r vs 13,8% r/r w 1q22). Silniejszy wzrost zanotowat 10

segment mebli kuchennych (25,2% r/r) oraz mebli biurowych i sklepowych (19,2% %/t %

r/r). Najnizszg dynamike wzrostu wypracowat segment mebli do siedzenia i czesci

(5,7% r/r). W 2q22 silnie wzrdst eksport mebli do USA (47,1% r/r) oraz na Wegry 0 /\ 20

(29% r/r) - rynki te odpowiadajq tqcznie za 6% polskiego eksportu. Eksport do Rosji i

na Biatoru$ zmalat odpowiednio o 79,8% i 47,6% r/r, przy czym znaczenie tych 20 \\J/\ 30

rynkdow byto marginalne (ok. 1% w 2021). Panstwa te byty natomiast istotnymi —— 95

dostawcami ptyt drewnopochodnych do produkcji mebli. o \— — 1 %
* Wuyniki za 3922 pokazq najpewniej dalsze hamowanie dynamiki eksportu, a w \\//

4922 nawet spadek r/r, na co wskazuje silnie rosnqcy wskaznik bariery 297 | ogofem - 50

niedostatecznego popytu zagranicznego (44,6 pkt), wynikajgcy z pogorszenia — meble

koniunktury na rynkach europejskich. Jednak w catym 2022 dynamika eksportu 40 - niedost poputzear. (). ..L g9

: AN . L , : 1919 3q19 120 3q20 1q21 321 1q22 3q22
powinna utrzymaé sie na dodatnim poziomie ok. 5-8%. W 2023 spodziewamy sie LR G et e e e aa

spadku popytu na meble, co przy rosnqgcej konkurencji z rynkéw wschodnich i
regionu ESiW, silnej presji kosztowej oraz ograniczonej certyfikacji FSC stwarza Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

ryzyko ostabienia przewag konkurencyjnych polskich eksporterow.
Najwazniejsze kierunki eksportu MEBLE p— 5 m2q22

T 122
Kierunek 2q22 1-2q22 do swdzer&aziozz)qsa mebli N 5.7
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) __ 192

biurowe i sklepowe (4%)

Ogétem 3398 100,0 295 9,5 11,6 |
. |
Niemcy 1157 34,0 131 4 12,8 15,6 kuchenne (2%) B
Czechy 234 6,9 = -0,2 -2,9 materace (6%) I s
Francja 221 6,5 [N 3,2 6,0 1
144
W. Brytania 217 6,4 9w -3.8 5,5 pozostate (35%) % o/t
Holandia 186 55 21 12,4 19,0 0 10 20 30 40
Zrédto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 21

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 2q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22



#4 Perspektywy polskiego
eksportu

Bank Polski



4.1: Perspektywy krajowego eksportu

Koniunktura w przetworstwie ugina sie pod ciezarem cen energii
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Koniunktura dla 10 najwiekszych partneréw handlowych Polski*

Wskaznik koniunktury w przemysle (L)

—— Eksport (EUR, P)

%r/r (3I\H

/3M)
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sty 08 sty 11 sty 14
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sty 20
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Bank Polski
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* Nastroje w Swiatowym przetworstwie przemystowym radykalnie sie popsuty. Wojna, wysokie ceny surowcow energetycznych,
ograniczenia w dostepnosci komponentow, zacieSnienie monetarne na Swiecie, spadek realnej sity nabywczej dochodoéw ludnosci - wszystko
to sprawia, ze gospodarka globalna znajduje sie u progu stagflacji. Wedtug MFW ok. 1/3 $wiatowej gospodarki znajdzie sie w recesji w 2023.
Panstwa, ktore formalnie unikng sekwencji spadkow PKB q/q i tak bedq w wielu obszarach obserwowaty procesy kojarzone z recesjq.

*  Nastroje w polskim przemysle sqg takze minorowe. Spadek popytu sprawit, ze gromadzenie zapaséw wyraznie spowolnito. Z drugiej strony
obawy o spowolnienie nadal nie znajdujg potwierdzenia w danych - produkcja przemystowa w ujeciu realnym rosnie w tempie zblizonym do

dwucyfrowego.

Zrodto: NBP, Datastream, PKO Bank Polski.

*wskaznik wazony wielko$cig gospodarki, poziom 50 oznacza poziom neutralny, powyzej 50 poprawe, ponizej 50 - pogorszenie koniunktury.

#4 Perspektywy polskiego eksportu 23
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4.2: Perspektywy krajowego eksportu

Naptyw kapitatu szansg na dalszy wzrost eksportu

10

-6

-8

-10

% r/r

Wzrost PKB dla 10 najwiekszych partneréw handlowych Polski*

% r/r
(3M/3M)

sty 05

——Wazone PKB (L)

sty 08 sty 11

sty 14

Eksport (EUR, P)

sty 17

sty 20

T 25

- -50
sty 23

(&

Bank Polski

«  Konsensus prognoz wskazuje, ze w 2022-2023 7 z 10 gospodarek gtownych partneréw handlowych Polski (za wyjqtkiem Francji, Wegier i
USA odnotuje przynajmniej 1 kwartat spadku PKB w ujeciu rocznym. Kolejne aktualizacje prognoz przynoszq coraz nizsze prognozy wzrostu
/ oczekiwania gtebszej recesji. Rzeczywisty obraz najblizszych kwartatébw moze sie wiec okaza¢ nawet nieco bardziej niekorzystny, niz sie

obecnie wydaje.

«  Pozytywnie zaskakiwa¢ powinni ,nowi” eksporterzy, pojawiajqcy sie wskutek oddania do uzytku kolejnych inwestycji typu greenfield. Szok
energetyczny i spadek popytu zewnetrznego w 1h23 sprawig, ze pomimo rozbudowy mocy produkcyjnych eksport (realnie) znajdzie sie pod

kreskaq.

Zrédto: Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *wazony wielkosciq gospodarki.

#4 Perspektywy polskiego eksportu
KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22
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4.3: Perspektywy krajowego eksportu &

Nadchodzi jesien |
Bank Polski

Wskazniki koniunktury polskich partneréw eksportowych
(zielony - lepiej, czerwony - gorzej)

paz 21 lis 21 gru 21 sty 22 lut 22 mar 22 kwi 22 maj 22 cze 22 lip 22 sie 22 wrz 22
Niemcy

Crech —

WIk. Brytania
oo —

Holandia
Wtochy
cosa |
USA

Szwecja

Wegry

Hiszpania

Austria

Dania

Chiny

Norwegia

Szwaijcaria

Turcja

Kanada

Grecja

Irlandia

Arabia Saud.

Australia

RPA

ZEA

Japonia

Korea Pid.

Meksyk

Indie

Hong Kong

Brazylia

Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski. #4 Perspektywy polskiego eksportu 25
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4.4: Wybrane rynki - Niemcy T
200 mld EUR na ratowanie gospodarki
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Zrodto: Eurostat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Holandia, Chiny, Belgia, ostatnie dane za lipiec'22.
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Szok energetyczny podbija inflacje CPI (we wrze$niu 10% r/r), co skutkuje
spadkiem realnych dochodow niemieckich konsumentow.

Problemy z zaopatrzeniem w energie pogtebiajq sie, a uszkodzenia gazociggow
NordStream1 oraz NordStream2 oznaczajg, ze gospodarke niemieckq czeka
racjonowanie surowcéw w trakcie sezonu zimowego - to bedzie obnizato
zapotrzebowanie na import zaopatrzeniowy.

Niemiecki przemyst - dotychczasowe koto zamachowe niemieckiej gospodarki -
wpadt w recesje, ktora zima jeszcze sie pogtebi. Skokowy wzrost cen energii
sprawit, ze model biznesowy niemieckich firm, oparty na przewagach
budowanych na dostepnie o taniq energie, zatamat sie.

Rzqd federalny, aby ratowa¢ gospodarke, zaproponowat fiskalny pakiet
ostonowy dla gospodarstw domowych i firm w wysokosci 200 mld EUR, co -
w momencie ogtoszenia - stawia go na pierwszym miejscu w Europie (w relacji
do PKB).
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4.5: Wybrane rynki - Czechy (T

Cykl zacie$niania monetarnego zakonczony

Bank Polski
Wzrost PKB - konsensus Inflacja CPI - konsensus
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Import Czech z Polski i z Top-3 krajow*
o najwiekszym udziale w imporcie «  Gromadzenie zapasow oraz inwestycje sprawity, ze w 2q22 czeska gospodarka
o nadal rosta. W 2h22 tendencje wzrostowe ulegty zmianie - kryzys energetyczny
s | %T/r(BM/3M) sprawi, ze gospodarka czeska skurczy sie co najmniej w 4922 oraz w 1923 -
50 | tko .efekt nie th,I[<o Ifpadku po-pgtu z?glioPiEznego, kqlg f();/lvni.g)i .s’rabszeg[o
i inwestycyinego {ograniczenia podaiowe, wysokie ceny energi).
30 - '
20 - Top-3 ‘ — « Inflacja CPI we wrze$niu wzrosta do 18% r/r, ale byta nizsza niz w lipcowe;j
10 - J prognozie czeskiego banku centralnego, co zwieksza prawdopodobienstwo, ze
0 A : / : : . cykl podwyzek stop nie bedzie juz kontynuowany. Silny wzrost inflacji wynika
10 \/Jv gtownie z czynnikdw globalnych (paliwa, energia), ale krajowa presja inflacyjna
-20 w postaci efektow drugiej rundy takze jest wysoka.
-30 1 «  Wygasniecie szoku inflacyjnego sprawi, ze w 2h23 gospodarka Czech powroci
40 - na trajektorie wzrostowaq.
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Zrodto: Eurostat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Niemcy, Chiny, Holandia. Ostatnie dane za sierpie’22.



4.6: Wybrane rynki - Stowacja (T

Motoryzacja - koto zamachowe czy kula u nogi?

Bank Polski
Wzrost PKB - konsensus Inflacja CPI - konsensus
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Import Stowacji z Polski i z Top-3 krajow*

o najwiekszym udziale w imporcie *  Wuysoki udziat motoryzacji w tworzeniu PKB sprawia, ze gospodarka Stowac;ji
jest w duzym stopniu podatna na zaktocenia podazowe (braki czesci i
Zg 1 % /e 3M/3M) potproduktow) oraz szok energetyczny. Ostatnia poprawa sytuacji w
50: miedzynarodowych tancuchach dostaw niekoniecznie musi oznacza¢ szybszy

40 wzrost eksportu motoryzacyjnego ze wzgledu na réwnolegty spadek popytu.
30 - « Podobnie jak w innych panstwach regionu, inflacja pozostaje wysoka, w
20 - sierpniu wyniosta 14,0% r/r, a jej przyszta $ciezka nawet w wiekszym stopniu

10 \_,\_\ u niz wérod sqsiadow, zaleze¢ bedzie od cen energii.

0 ~ : fr=""> - - «  Dopiero wygasniecie szoku energetycznego w 2h23 sprawi, ze gospodarka
710 1 bolska \ stowacka, przy braku buforu kursowego w postaci wtasnej waluty, odzyska
201 impet wzrostowy.

-30 1 Top-3
-40 -

mar19 wrz19 mar20 wrz20 mar21 wrz21 mar22

#4 Perspektywy polskiego eksportu 28
KWARTALNIK EKSPORTERA 4q22

Zrodto: Eurostat, Macrobond, FocusEconomics, PKO Bank Polski. *Niemcy, Czechy, Austria, ostatnie dane za lipiec’22.



4.7: Wybrane rynki - Rumunia

Srodki z UE stabilizatorem koniunktury
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Import Rumunii z Polski i z Top-3 krajow*
o najwiekszym udziale w imporcie
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Zrédto: Eurostat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Niemcy, Wtochy, Butgaria, ostatnie dane za lipiec'22.
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Gospodarka Rumunii wchodzi w okres stabszego wzrostu, wskutek spadku
popytu zewnetrznego - znalazto to juz odzwierciedlenie w stabszej kondycji
sektora przemystowego i zacieSnianej polityki pienieznej. Buforem dla
wzrostu gospodarczego stajqg sie Srodki z UE, ktorych naptyw dziata
stabilizujgco na tempo wzrostu PKB.

Podobnie jak w catym regionie, gospodarka Rumunii przechodzi przez szok
inflacyjny  spowodowany  skokowym  wzrostem cen  surowcow
energetycznych. Szok jest tagodzony przez m.in. fiskalne dziatania ostonowe.
Utrzymujgcy sie relatywnie wysoki popyt a takze ekspansja fiskalna
sprawiajq, ze zaréwno saldo fiskalne jak i obrotow biezqcych sq gteboko
ujemne. Nie przektada sie to jednak na istotne wahania kursowe - kurs
walutowy jest de facto usztywniony wzgledem euro - bank centralny
korzysta przy tym m.in. z linii swapowej z EBC.

#4 Perspektywy polskiego eksportu
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#5 Prognozy walutowe i stop
procentowych
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. S
5.1: Kurs PLN - gdzie jesteSmy &

Kurs sprzyja eksporterom, zaczyna szkodzi¢ importerom

Bank Polski
* L
Realny efektywpg kurs quutowg - Polska na tle Kurs optacalnosci eksportu
innych panstw regionu
130 PLN/EUR
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2010=100
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\’/\
100 ~
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80 Polska Czechy Stowacja Kurs rzeczywisty
Granica optacalnosci eksportu
Wegry Rumunia - - --Niemcy 20 Granica optacalno$ci importu
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sty 04 sty 08 sty 12 sty 16 sty 20

«  Realny efektywny kurs ztotego (dane do sierpnia 2022) z perspektywy dtugoterminowej pozostaje wzglednie stabilny, chociaz kurs
ztotego jest wyraznie stabszy niz w przypadku czeskiej korony.

*  Graniczny kurs optacalnos$ci eksportu wg badan NBP to dla EURPLN 4,22, dla USDPLN 3,78. Graniczny kurs optacalno$ci importu to dla
EURPLN 4,94, dla USDPLN 4,55. Brak istotnych zmian bariery optacalnosci importu w 2922 (ostatnie dane) oznacza, ze firmy - importerzy
dotarty do granic mozliwos$ci obrony marz - teraz muszq nastgpi¢ inne dostosowania. Z drugiej strony, korzystne warunki kursowe dla
eksporteréw nadal utrzymujq sie.
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Zrodto: Macrobond, NBP, PKO Bank Polski. *Wzrost oznacza aprecjacje waluty. KWARTALNIK EKSPORTERA 422



5.2: Prognozy stop procentowych T

Koniec podwyzek stop procentowych coraz blizej ok P

Prognozy stop procentowych bankéw centralnych - konsensus i prognoza PKO dla Polski, USA i strefy euro

Polska
USA

strefa euro
WIlk.Brytania
Czechy

+  Cze$c¢ bankoéw centralnych, ktore jako jedne z pierwszych rozpoczety ofensywe antyinflacyjng, sktania si¢ ku zakonczeniu cyklu podwyzek
stop procentowych (m.in. norweski Norges Bank, czeski CNB).

« Fed bedzie kontynuowaé¢ mocne zacie$nianie polityki pienieznej (podwyzki stop i ograniczanie sumy bilansowej), nie zwazajgc na
,techniczng” ani ,realnqg” recesje. W 2023, wraz z poprawq perspektyw inflacyjnych i pogorszeniem w sferze realnej, nastgpi zwrot w kierunku
stopniowego tagodzenia polityki pieniezne;.

*  EBC bedzie w krotkim terminie kontynuowat zdecydowane podwyzki stop procentowych, po tym jak przewage w Radzie uzyskata frakcja
jastrzebi, obawiajgca sie odkotwiczenia oczekiwan inflacyjnych, utraty wiarygodnosci i podkreslajgca relatywnie niski poziom stop
procentowych. Uwazamy, ze zimg bolesne konsekwencje kryzysu energetycznego zmuszqg EBC do zwrdcenia wiekszej uwagi na realng
gospodarke i do zakonczenia cyklu podwyzek stop z koncem 2022, na poziomie 2,50%.

«  Polityka Banku Anglii (BoE) bedzie wypadkowq inflacji oraz dziatan fiskalnych rzqdu. Na razie BoE zapowiada dalsze zaostrzanie polityki
pienieznej, przy czym sytuacja na rynku obligacji zmusza go do interwencji stabilizujgcych system finansowy.
+  CNB zapowiada dtuzszy okres stabilizacji stop procentowych, bronigc jednoczes$nie korone przed ostabieniem.

*  RPP ogtosita przerwe w cyklu podwyzek stop procentowych NBP. Dotychczasowe zmiany stop to najostrzejszy w historii cykl zaostrzania
polityki pienieznej w Polsce i chociaz nie uptyngt jeszcze czas petnej transmisji podwyzek do gospodarki, wida¢ juz wyraznie jego
oddziatywanie, m.in. w zamrozeniu rynku kredytowego.

#5 Prognozy walutowe i stop procentowych 32
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5.3: Prognozy kurséw walutowych™

Solidne fundamenty tarczq na rynkowe zawirowania

Prognozy kurséw walutowych
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USOPLN
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CZKPLN
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0,19 0,18
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Bank Polski

* Nieprzejednanie jastrzebia polityka pieniezna Fed nie sprzyja walutom z gospodarek rozwinietych i wschodzqcych, nadal wzmacniajgc
dolara. Dodatkowym czynnikiem sprzyjajgcym amerykanskiej walucie jest relatywnie mniejsza ekspozycja na import surowcow

energetycznych (duze zasoby wtasne) niz np. w przypadku strefy euro.

«  Ztoty pozostaje niedowarto$ciowany wobec utrzymujgcych sie relatywnie mocnych fundamentéw. Niskie zadtuzenie publiczne i prywatne,
istotny naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych oznaczajq, ze ostabienie ztotego nie ma trwatych podstaw i wynika z przejsciowych

warunkow rynkowych.

«  Prognozy PKO Banku Polskiego zaktadajq systematyczne umacnianie si¢ ztotego wzgledem euro. W 4q22 ztoty powinien zaczq¢ odrabia¢

rowniez straty wobec dolara amerykanskiego i funta szterlinga.
Zakonczenie cyklu podwyzek stop procentowych w Czechach przy utrzymujqcej sie wysokiej inflacji sprawito, ze czeska korona staneta pod

presjg rynkowq. CNB utrzymujgc stabilny poziom stop procentowych interweniowat na rynku walutowym bronigc wartosci korony.
Interwencje te bedg kontynuowane - zasoby rezerw walutowych CNB sqg najwieksze w naszym regionie.

Zrodto: Bloomberg, PKO Bank Polski. *prognozy Biura Strategii Rynkowych PKO Banku Polskiego, za wyjqtkiem CZK (wg konsensusu Bloomberga).
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Wspieramy rozwoj eksportu &

Bank Polski
Przydatne linki Kontakty biznesowe
PKO Bank Polski S.A. PKO Bank Polski S.A. PKO Bank Polski S.A.
3 1[5 . Niederlassung Deutschalnd Czech Branch pobocka zahrani¢nej banky
Znajdz targi branzowe MAIN TOWER Klimentska 1216/46, Nové Mésto Pribinova 10
60311 Frankfurt am Main 110 00 Praha 1 811 09 Bratislava
tel. DE: +49 69 667 786 252 tel. CZ: +420 234 129 830 tel. SK: +421 232 555 806
tel. PL: +48 22 517 76 80 tel. PL: +48 22 561 49 50 tel. PL: +48 22 561 4806
niederlassung.deutschalnd@pkobp.pl czech.branch@pkobp.pl slovak.branch@pkobp.pl
www.pkobp.pl/german-branch www.pkobp.pl/czech-branch www.pkobp.pl/oddzial-slowacja
Znajdz finansowanie
Biuro Finansowania Handlu KREDOBANK S.A.
tel. +48 22 521 69 89 Centrum Rozwoju Biznesu
tradeservice@pkobp.pl Ukrainsko-Polskiego
. www.pkobp.pl/korporacje-i- tel. +38 032 297 23 90
Raportg branzowe samorzqdy/finansowanie-handlu ovpalyvoda@kredobank.com.ua
www.kredobank.com.ua
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http://www.pkobp.pl/german-branch
http://www.pkobp.pl/czech-branch
https://www.wspieramyeksport.pl/targi-branzowe
https://www.wspieramyeksport.pl/targi-branzowe
https://www.wspieramyeksport.pl/znajdz-finansowanie
https://www.wspieramyeksport.pl/znajdz-finansowanie
https://www.wspieramyeksport.pl/raporty-branzowe
https://www.wspieramyeksport.pl/raporty-branzowe
http://www.pkobp.pl/oddzial-slowacja
http://www.kredobank.com.ua/
http://www.pkobp.pl/korporacje-i-samorządy/finansowanie-handlu

Dane kontaktowe ﬁ

Bank Polski
Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl
Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 52180 84 ®
P Platforma

Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl “l] Wsparcia Eksportu

Bank Polski
Marta Petka-Zagajewska (Kierownik) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 521 67 97
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 22 52151 32
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 22 521 8108
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22 . J

L N Centrum
Anna Wojtyniak anna.wojtyniak@pkobp.pl ““ \
Analiz

Bank Palski
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl
Michat Kolesnikow (Kierownik) michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Aleksandra Balkiewicz-Zerek aleksandra.balkiewicz-zerek@pkobp.pl 22 521 56 59
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22 521 81 88 ,
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 22 5218125 @PKO_RQSQO I'Ch
Maciej Rozkrut maciej.rozkrut@pkobp.pl 22521 87 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 225218124
Karolina Sedzimir karolina.sedzimir@pkobp.pl 22 521 81 28
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Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakgcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq byc traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikow
jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016
r. uzupetniajqcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez
firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakcji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38,
REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.



