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Earnings history for BMW from 2009 to 2023
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arnings history for Toyota from 2003 to 2023
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Earnings history for Mercedes-Benz from 2001 to 2022
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Inflacja?
Recesja?

Stagflacja?!

Co mamy i1 co nas jeszcze czeka w tym roku?



Problem inflacji - popatrzmy najpierw na to
co dziato sie przed wojna

niedostosowanie popytu i podazy
dziatania Rosji
drukowanie pienigdza i niskie stopy

A potem jeszcze rozchwianie rynkéw na
skutek wojny......
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ale:
CPI Chiny
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Natural Gas EU Dutch TTF
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Natural Gas EU Dutch TTF
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Amsterdam-Rotterdam-
Antwerpia
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Germany Electricity Spot Prices
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France Electricity Spot Prices
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Iron Ore
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Crude Oil Brent
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No i drugi problem, czyli hamowanie gospodarki

Pandemia (najpierw znowu Chiny)
Trudna sytuacja na rynku nieruchomosci w Chinach

inflacja czyli coraz wyzsze stopy procentowe
,2Zdejmowanie” z rynku nadwyzki pienigdza przez banki
centralne (bank of Japan)

Zadtuzenie
PPl i budowanie zapasow (ale gdzies jest limit)

Wojna Rosja - Ukraina
Kolejne zagrozenia, napiecie Chiny - Tajwan

JestesSmy wtasnie w dotku?
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Inflacja

Wptywaja na nas czynniki zewnetrzne, to jasne, ale mielismy

takze

wewnetrzne czynniki wzrostu inflacji, czyli przede wszystkim:

- rosngce koszty pracy, bez wystarczajgcego wzrostu

wydajnosci pracy

- systematyczne rozkrecanie konsumpcji przez roznego
rodzaju transfery spoteczne

- rosngce koszty prowadzenia dziatanosci, na przyktad prad
mocno drozeje od od od czterech lat

- utrudniajace dziatalnos¢ zmiany w otoczeniu
gospodarczym



To wczesniej, a w ostatnim czasie?

tarcza antyinflacyjna OK, cho¢ ona nie walczy z przyczynami
inflacji, ale

- obnizanie podatkow

- kolejne transfery spoteczne

- ,wakacje” kredytowe

- doptaty na przyktad do nosnikow energii bez limitu
dochodowego

- COo jeszcze, wszak wybory przed nami......
na razie wiemy na przyktad o 800+
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ceny zywnosci Polska
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Inflacja bazowa Polska
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Inwestycje przedsiebiorstw
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Produkcja przemystowa Polska rok/rok
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Sprzedaz detaliczna
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PMI Polska
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Nastroje konsumentéw Polska
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Wzrost realnych wynagrodzen
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| ztoty




Euro Polish Zloty
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Po pierwsze uwzgledniajac koszyk walut, czyli kurs jednoczesnie i do USD i do Euro trudno postawic teze, ze ztoty jest

mocny. Pamietajmy, ze USD jest wyraznie powyzej 4 PLN. Ale oczywiscie ztoty sie bardzo umocnit. Sprzyja mu kilka
czynnikow. Po pierwsze nadzieje zwigzane z kontrofensywg Ukrainska. Panujestu przekonanie, ze sie ona powiedzie,
choC oczywiscie specjalisci karzg zachowac¢ co najwyzej umiarkowany optymizm. Ale rynki zyja w przekonaniu, ze
rozpoczecie dziatan po dozbrojeniu Ukrainy to poczatek konca wojny. A na pewno odsuniecie jej od Polski. A zatem
ztoty zyskuje. Po drugie od kilku miesiecy euro odrabia straty do USD. Gospodarka strefy przetrwata zime i problem
nosnikow energii. No i takze oddziatywuje kwestia stop procentowych. Co prawda w USA sg wyzsze, ale rynek uwaza,
ze tam szybciej zaczna sie obnizki. Umacniajgce sie euro pociggneto PLN. Po trzecie stopy w Polsce, ktore sg jednak
relatywnie wysokie. ChoC nizsze, niz na przyktad w Czechach. Polska gospodarka rozwija sie jednak szybciej, niz
czeska. Generalnie dane sg na tle Europy dobre, cho¢ mamy oczywiscie spadek PKB w Q1, hamowanie produkc;ji
przemystowej, sprzedazy detalicznej itd. Kolejny czynnik pomagajacy ztotemu to to, ze wrocita nadwyzka na rachunku
obrotow biezgcych, gtdwnie za sprawa spadku cen nosnikow energii. No i jednak po doswiadczeniach z pazdziernika
zesztego roku rzad ogranicza szastanie pieniedzmi. Oczywiscie mamy na przyktad nowelizacje budzetu, ale jednak

obawy co do zwiekszenia wydatkow byty duzo wieksze.



