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W UBIEGLYM TYGODNIU:

W lipcu stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta 5,8%, i spadta z 5,9% w czerwcu.
Wedtug badania rynku pracy, stopa bezrobocia w 2 kw. br. wyniosta 3,5%, co oznacza spadek
z4,0% w 1 kw. br.

W | potowie 2021r. udziat inwestoréw zagranicznych w obrotach na GPW wynidst 55% i nie
zmienit sie wobec Il potowy 2020r. Udziat inwestorow indywidualnych krajowych w | potowie
2021r. spadt do 24% z 27% w Il potowie 2020r.
instytucjonalnych w obrotach na GPW wzrést do 21% w | potowie 2021r. z 18% w |l potowie

a udziat krajowych inwestorow

2020r. Udziat inwestoréw indywidualnych krajowych w obrotach na GPW podwoit sie w |
potowie 2020r. ze wzgledu na spadek stop procentowych na lokatach bankowych , natomiast
udziat krajowych inwestorow instytucjonalnych w obrotach na gietdzie pozostat relatywnie
stabilny, podczas gdy inwestorzy zagraniczni zredukowali swéj udziat w obrotach na GPW w

czasie pandemii.

Rzad przyjat projekt ustawy budzetowej na 2022r. z deficytem budzetowym 30 mid PLN. W
2022r. dochody budzetu panstwa wyniosg 475,6 mld PLN a wydatki 505,6 mid PLN. W 2022r.
deficyt rzadowy i samorzgdowy (wg. metodologii UE) ma wynies¢ 2,8% PKB a diug sektora
rzgdowego i samorzgdowego 55,5% PKB. W 2022r. potrzeby pozyczkowe wyniosg 46,5 mid
PLN (netto) oraz 212,2 mid PLN (brutto). Ministerstwo Finanséw szacuje, ze w 2021r. deficyt
budzetowy wyniesie ok. 13 mld PLN. Wedtug zatozen makroekonomicznych do projektu ustawy
budzetowej na przyszty rok, w 2022r. srednioroczna inflacja ma wynies¢ 3,3% (po 4,3% w 2021r.),
ceny producenta majg wzrosng¢ o 3,0% (po 6,1% w 2021r.) a realna dynamika PKB ma wynies¢
4,6% (po 4,9% w 2021r.). Wedtug zatozen rzadowych, w 2022r. przecietne wynagrodzenie brutto
w gospodarce narodowej ma wzrosngé¢ o 6,7% (po wzroscie o 7,4% w 2021r.) a przecietne
wynagrodzenie brutto w sektorze przedsigbiorstw ma wzrosna¢ o 7,1% (po wzroscie o 7,3% w
2021r.). Na 2022r. rzad zaktada wzrost zatrudnienia 0 0,7% (po 0,5% w 2021r.) oraz spadek stopy
bezrobocia do 5,9% w grudniu 2022r. (po prognozowanej stopie bezrobocia w wysokosci 6,0% w
grudniu 2021r.). Prognozy budzetowe zakfadajg wzrost stop procentowych NBP na poczatku
2022r. — $rednioroczna stopa referencyjna NBP ma wynies¢ 0,38% w 2022r. po 0,10% w 2021r.
Projekt budzetu zaktada sredni kurs EUR/PLN 4,54 na 2021r. oraz 2022r.

Na posiedzeniu w dn. 8 lipca br. RPP gtosowata nad dwoma wnioskami: wnioskiem o podwyzszenie
stopy rezerwy obowigzkowej do 3,5%, przy zachowaniu zerowej stopy rezerwy obowigzkowej od
depozytow powyzej 2 lat (3 gtosy za, 7 przeciw) oraz wnioskiem o obnizenie oprocentowania

srodkéw rezerwy obowigzkowej z 0,10% do 0,01% (4 gtosy za, 6 przeciw).

| Wykres 1. Stopa bezrobocia
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Wykres 2. Stopa bezrobocia
(badanie rynku pracy)

Stopa bezrobocia (BAEL)
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' Wykres 3. Deficyt rzgdowy
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

/

Data godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
31-sie 10:00 Inflacja (wst, sie) 0,0% (5,0%) 0,1% (5,1%)
31-sie 10:00 PKB (2 kw) 1,9% (10,9%) 1,9% (10,9%)
1-wrz 9:00 PMI przemyst (sie) 57,1 56,7
Zrédto: prognozy Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
Prognozy kurséw walutowych oraz stép procentowych
Rentownosé

WIBOR WIBOR EURIBOR LIBOR

Inflacja 10L obligacji

EUR/PLN USD/PLN  CHF/PLN  GBP/PLN EUR/MUSD 3M 6M 3M USD3M (Polska) skarbowych
(koniec okresu)
sie-21 4.570 3.879 4.231 5.330 1.178 0.22 0.25 -0.54 0.12 5.0 1.80
wrz-21 4.546 3.844 4.188 5.316 1.183 0.22 0.25 -0.52 0.15 4.9 1.85
paz-21 4.522 3.808 4.146 5.301 1.187 0.22 0.25 -0.51 0.20 5.1 1.87
lis-21 4.498 3.773 4.103 5.286 1.192 0.22 0.25 -0.50 0.20 5.1 1.90
gru-21 4.480 3.733 4.036 5.301 1.200 0.22 0.25 -0.50 0.20 5.3 1.95
sty-22 4.473 3.715 4.001 5.286 1.204 0.22 0.25 -0.50 0.20 4.7 2.00
lut-22 4.467 3.697 4.002 5.271 1.208 0.22 0.25 -0.50 0.20 4.8 2.00
mar-22 4.460 3.678 4.000 5.253 1.213 0.22 0.25 -0.50 0.20 4.3 2.05
kwi-22 4.453 3.660 3.998 5.234 1.217 0.22 0.25 -0.50 0.20 4.2 2.07
maj-22 4.447 3.642 3.995 5.209 1.221 0.25 0.30 -0.50 0.20 4.0 2.10
cze-22 4.440 3.624 3.989 5.183 1.225 0.30 0.35 -0.50 0.20 4.3 2.15
lip-22 4.433 3.607 3.983 5.158 1.229 0.30 0.40 -0.50 0.20 4.0 2.15

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 wskazZniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do

pomiaru wynikow funduszy inwestycyjnych i zmieniajgcego dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzqdzenie (UE) nr

596/2014, sposob ustalania stawek WIBOR oraz ich wysokosé 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

Wytgczenie 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 rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
pehi 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 doktadnosé
ani kompletnos¢ jak réwniez za jakgkolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie moga poniesé w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestorow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajgc sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposoéb niezalezny ocenié ryzyko ekonomiczne transakc;ji i czy jest w stanie je podjac, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak réwniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wtasny osgd Deutsche Bank Polska S.A/oséb go
sporzadzajgcych 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 wynikéw moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikow w przysziosci. Deutsche Bank Polska
S.A. o$wiadcza, 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 szczegolnosci 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, XII Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 1.744.449.384 zi (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 rekomendac;ji lub poglgdu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



