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Wykres 1. Produkcja

W UBIEGLYM TYGODNIU:

We wrzesniu przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw spadto 0 0,1% m/m i byto wyzsze
0 0,6% r/r. We wrzesniu w sektorze przedsigbiorstw byto zatrudnionych 6347 tys. osob, mniej prawie
0 100 tys. (czyli 0 1,5%) w poréwnaniu do lutego 2020r. We wrzesniu przecietne wynagrodzenie w
sektorze przedsiebiorstw nie zmienito sie m/m i wzrosto o0 8,7% w poréwnaniu do wzrostu 0 9,5% r/r
w sierpniu. Spadek zatrudnienia oraz mniejszy wzrost wynagrodzen we wrzesniu sugerujg, ze powoli
konczy sie okres ozywienia w gospodarce.

We wrzesniu produkcja przemystowa wzrosta o 11,0% m/m i zwiekszyta sie o 8,8% r/r. Dynamika
produkcji we wrzesniu jest bardzo dobra, i brak jest oznak hamowania w przemysle, za wyjgtkiem
produkcji samochodow, ktéra spadta o 13,7% r/r, z powodu braku komponentéw. We wrze$niu ceny
producenta zwiekszyty sie 0 0,7% m/m i wzrosty o 10,2% r/r. We wrzesniu produkcja budowlano-
montazowa wzrosta 0 9,3% m/m oraz zwiekszyta sie 0 4,3% r/r.

Wskaznik ufnosci konsumenckiej spadt do -17,8 pkt. w pazdzierniku po -13,0 pkt. we wrzesniu. W
pazdzierniku spadty wszystkie sub-indeksy wskaznika ufnosci konsumenckiej, ale spadek zaufania
konsumentéw wynikat przede wszystkim ze zmniejszenia mozliwosci dokonywania waznych
zakupdw, oraz obnizenia ocen przysziej i biezgcej sytuacji finansowe;.

Na koniec sierpnia 2021 r. zadtuzenie Skarbu Panstwa wyniosto 1135,6 mid PLN, i wzrosto o
557,3 min PLN, czyli 0,05% w poréwnaniu z koficem lipca 2021 r., i wzrosto o 38,2 mid PLN , czyli
0 3,5% w poréwnaniu z koncem 2020 r. W sierpniu 2021 r. udziat dlugu w walutach obcych w catym
dlugu Skarbu Panstwa wynidst 24,3%, tj. spadt o 0,2 pkt proc. m/m oraz wzrést o 0,04 pkt proc. w
poréwnaniu z koncem 2020 r.

We wrzesniu sprzedaz detaliczna spadta o 1,4% m/m oraz wzrosta o 11,1% m/m. W cenach statych
sprzedaz detaliczna spadfa o0 2,4% m/m oraz zwigkszyta sie o0 5,1% r/r we wrze$niu.

GUS skorygowat w gore dynamike PKB w 2020r. do -2,5% z poprzednio publikowanych -2,7%.
Korekta wynikata z silniejszej dynamiki spozycia publicznego (+0,5 p.p. do 4,9% %), inwestycji (+0,6
p.p. do -9,0%), importu (+0,7% p.p. do -1,2% ) oraz eksportu (+0.3 p,p. do 0.1%).

Opis dyskusji na posiedzeniu RPP 6 pazdziernika, pokazat, ze RPP dobrze ocenia perspektywy
koniunktury gospodarczej w Polsce w nadchodzgcych kwartatach. Wiekszos¢ czionkéw RPP
podkreslita, Zze na skutek dotychczasowych i przysztych szokéw podazowych, obejmujgcych m.in.
podwyZzki cen energii elektrycznej i gazu ziemnego, inflacja pozostanie powyzej projekciji z lipca br. i
samoistnie nie powrdci do celu inflacyjnego. W ocenie wigkszosci cztonkéw RPP silniejszy od inflacji
wzrost wynagrodzen wynika ze wzrostu wydajnosci pracy. Wiekszos¢ cztonkéw Rady stwierdzita, ze
brak jest obecnie efektéw drugiej rundy, ale ze wzgledu na przeciwdziatanie utrwalenia sie inflacji
powyzej celu inflacyjnego w $rednim terminie, RPP podjeta decyzje o podwyzce stép. Z opisu
dyskusji wynika, ze Rada bedzie obserwowa¢ naptywajgce dane a przyszie decyzje dotyczgce
polityki pienigznej beda miaty na celu stabilizacje inflacji w celu inflacyjnym w $rednim terminie oraz
wspieranie utrwalenia ozywienia i podtrzymanie zréwnowazonego wzrostu w gospodarce Polski.

W pazdzierniku wskazniki koniunktury obnizyly sie m/m w przemysle (do -6,3 z -3,6), budownictwie
(do-9,4 z-7,9), handlu det. (do -1,2 z -1,0), transporcie i logistyce (do +2,7 z +4,2) i zakwaterowaniu
i gastronomii (do -12,3 z-10,9) a wzrosty w informacji i komunikacji (do 16,8 z 16,0) oraz finansach
i ubezpieczeniach (do 13,3 z 11,4).

Podaz pienigdza M3 we wrzes$niu wzrosta o0 0,6% m/m i 8,6% r/r.
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GLOWNE WSKAZNIKI W TYM TYGODNIU:

Data godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
25-paz 10:00 Stopa bezrobocia (wrz) 5,7% 5,6% 5,7%
29-paz 10:00 Inflacja (paz, wst.) 0,4% (6,2%) 0,6% (6,4%)

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/USD 3M 6M 3M USD 3M (Polska) skarbowych

(koniec okresu)

paz-21 4,600 3,966 4,286 5,445 1,160 0,70 0,91 -0,55 0,12 6,2 2,85
lis-21 4,577 3,951 4,271 5,373 1,159 0,93 1,06 -0,53 0,15 6,2 2,95
gru-21 4,520 3,897 4,224 5,260 1,160 1,18 1,30 0,52 0,18 6,4 3,10
sty-22 4,503 3,871 4,199 5,232 1,163 1,43 1,55 -0,50 0,20 5,9 3,15
lut-22 4,506 3,862 4,192 5,227 1,167 1,43 1,55 0,50 0,20 5,7 3,20
mar-22 4,510 3,855 4,186 5,223 1,170 1,68 1,80 -0,50 0,20 5,0 3,25
kwi-22 4,512 3,845 4,178 5,217 1,173 1,68 1,80 -0,50 0,20 4,6 3,25
maj-22 4,512 3,835 4,168 5,209 1,177 1,68 1,80 -0,50 0,20 4,5 3,25
cze-22 4,510 3,822 4,157 5,198 1,180 1,68 1,80 -0,50 0,20 4,7 3,25
lip-22 4,505 3,807 4,143 5,184 1,183 1,68 1,80 -0,50 0,20 4,5 3,25
sie-22 4,500 3,792 4,128 5,170 1,187 1,68 1,80 -0,50 0,20 4,3 3,30
wrz-22 4,495 3,777 4,114 5,156 1,190 1,68 1,80 -0,50 0,20 3,9 3,30

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

Wylgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. oswiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytgcznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tre$¢ 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 zostaly 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 inwestoréw. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakc;ji 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 wlasny 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 wynikdw w przysztosci. 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 Sgdzie 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



