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W UBIEG YM TYGODNIU:  
 

Stopa bezrobocia w styczniu 2019r.  wzros a do 6,1% z  5,8% w grudniu 2018r. Wed ug kwartalnego 

badania rynku pracy stopa bezrobocia w IV kw. 2018r. pozosta a w wysoko ci 3,8%,   bez zmian w 

stosunku do 3 kw. 2018r.  

Ministerstwo Finansów opublikowa o projekt Strategii rozwoju rynku kapita owego. Zak ada on (1) 

wzrost wska nika kapitalizacji notowanych na GPW spó ek krajowych do 75% PKB w 2030 r. z 

obecnych 35%, (2) wzrost o 100% wspó czynnika p ynno ci obrotu w g ównych kategoriach aktywów i 

obni enie kosztów transakcji, (3) zwi kszenie efektywno ci instytucji po rednicz cych, (4) wzrost stopy 

oszcz dno ci w gospodarce do 11% w 2030r. z obecnych 2,6%, (5) zwi kszenie efektywno ci procedur 

administracyjnych.  

W styczniu 2019r. nadwy ka w bud ecie Pa stwa wynios a 6,6 mld PLN wobec  nadwy ki 8,8 mld w 

styczniu 2018r.  Dochody bud etu wynios y 38,7 mld PLN (10% planu) a wydatki 32,1 mld PLN (7,7% 

planu). Dochody z VAT wzros y o 12,6% r/r, dochody z PIT wzros y o 15,4% r/r a dochody z CIT wzros y 

o 2,8% r/r. cznie dochody podatkowe w styczniu wzros y o 7,9% r/r.  

W lutym 2019r. wska nik PMI w przemy le spad  do 47,6 pkt. z 48,2 pkt. w styczniu i by  czwarty 

miesi c z rz du poni ej neutralnego poziomu 50 pkt. Spadek PMI w lutym wynika  przede wszystkim z 

dalszego spadku liczby nowych zamówie , zw aszcza zamówie  eksportowych, która spad a siódmy 

miesi c z rz du. Wska nik produkcji przemys owej spad  czwarty miesi c z rz du. Spad y równie  

wska niki zatrudnienia i zakupów, natomiast poziom zapasów rós  w szybkim tempie. Presja na wzrost 

kosztów produkcji w lutym uleg a zmniejszeniu. Nastroje przedsi biorców uleg y pogorszeniu i 

zrewidowano w dó  prognozy popytu i produkcji na nadchodz ce 12 miesi cy.   

GUS potwierdzi ,  e w IV kw. 2018r. realny wzrost PKB wyniós  0,5% kw/kw oraz 4,9% r/r. Spo ycie 

prywatne wzros o o 4,3% r/r, inwestycje w rodki trwa e wzros y o 6,7% r/r, eksport zwi kszy  si  o 8,9% 

r/r a import wzrós  o 9,0% r/r w uj ciu realnym.  W IV kw. spo ycie generowa o 3 pkt. proc., akumulacja 

1,7 pkt. proc. a eksport netto 0,2 pkt. proc. PKB.   

 

 W BIE CYM TYGODNIU:  
 

We rod  RPP ko czy dwudniowe posiedzenie decyzyjne. Spodziewamy si  pozostawienia stóp 

procentowych bez zmian i sygna u ze strony RPP, e dodatkowy impuls fiskalny planowany przez rz d 

w II po owie 2019r. zamyka drog  do obni enia stóp, je li gospodarka spowolni.  

 

 

 

 

Wykres 1. Stopa bezrobocia  

 
ród o: GUS 

 
Wykres 2. Wynik bud etu Pa stwa 

 
ród o: Ministerstwo Finansów 

 
Wykres 3. PMI przemys  

 
ród o: Markit 
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ÓWNE WSKA NIKI W TYM TYGODNIU:   

Data godzina wska nik/wydarzenie prognoza DB  Aktualny konsensus 
      

6-mar  Decyzja RPP  1,50%  1,50% 

7-mar 14:00 Oficjalne aktywa rezerwowe  (lut)    

      

      

      

 

ród o: prognozy Deutsche Bank i Bloomberg Finance LP 

 

 

 

Prognozy kursów walutowych oraz stóp procentowych 

 

Uwaga: W zwi zku z wej ciem w ycie Rozporz dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. 
w sprawie indeksów stosowanych jako wska niki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do 
pomiaru wyników funduszy inwestycyjnych i zmieniaj cego dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporz dzenie (UE) nr 
596/2014, sposób ustalania stawek WIBOR oraz ich wysoko  mo e ulec zmianie.  

ród o: Deutsche Bank Polska S.A. 

 

 

EUR/PLN USD/PLN CHF/PLN GBP/PLN EUR/USD
WIBOR 

3M
WIBOR 

6M
EURIBOR 

3M
LIBOR 

USD 3M
Inflacja 
(Polska)

Rentowno  
10L obligacji 
skarbowych

(koniec okresu)

mar-19 4.296 3.741 3.780 5.022 1.148 1.72 1.81 -0.30 2.65 1.5 3.05
kwi-19 4.292 3.701 3.772 5.029 1.160 1.72 1.82 -0.30 2.70 1.5 3.10
maj-19 4.288 3.662 3.763 5.036 1.171 1.72 1.82 -0.30 2.80 1.5 3.12
cze-19 4.284 3.624 3.755 5.043 1.182 1.72 1.83 -0.30 2.90 1.5 3.15
lip-19 4.280 3.586 3.746 5.049 1.194 1.72 1.85 -0.30 3.00 1.7 3.20
sie-19 4.276 3.549 3.738 5.055 1.205 1.72 1.86 -0.30 3.05 1.7 3.25
wrz-19 4.272 3.513 3.729 5.061 1.216 1.72 1.87 -0.30 3.10 1.8 3.30
pa -19 4.268 3.477 3.721 5.067 1.227 1.72 1.88 -0.30 3.15 2.0 3.32
lis-19 4.264 3.442 3.713 5.073 1.239 1.72 1.90 -0.30 3.20 2.3 3.35
gru-19 4.260 3.408 3.704 5.078 1.250 1.72 1.92 -0.30 3.25 2.7 3.35
sty-20 4.253 3.369 3.685 5.039 1.263 1.73 1.93 -0.30 3.30 2.9 3.40
lut-20 4.247 3.331 3.666 5.002 1.275 1.74 1.95 -0.30 3.35 2.9 3.40
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Za cznik 1 
Wy czenie odpowiedzialno ci  
Dodatkowe informacje s  dost pne na yczenie 

Deutsche Bank Polska S.A. o wiadcza, e dane zawarte w niniejszej publikacji maj  charakter wy cznie informacyjny, a 

przedstawiona w niej tre  nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia 

do sk adania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie mo e by  traktowana jako doradztwo ani te  nie 

pe ni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zosta y pozyskane ze róde  ogólnie 

dost pnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. do  nale ytej staranno ci w celu zweryfikowania i 

zaktualizowania informacji zamieszczonych powy ej, jednak w adnym przypadku nie ponosi odpowiedzialno ci za ich dok adno  

ani kompletno  jak równie  za jak kolwiek szkod  jak  Klient lub osoby trzecie mog   ponie  w wyniku decyzji podj tych w oparciu 

o informacje zawarte w niniejszej publikacji.  

Transakcje lub produkty tu wymienione mog  nie by  adekwatne dla wszystkich inwestorów. Przed podj ciem decyzji zawarcia 

transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opieraj c si  wy cznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w 

sposób niezale ny oceni  ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podj , jej charakter podatkowy, ksi gowy oraz prawne 

konsekwencje transakcji jak równie  potencjalne korzy ci oraz straty z ni  zwi zane jak równie  oceni  charakterystyk  rynku. 

Za enia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowi  w asny os d Deutsche Bank Polska S.A/osób go 

sporz dzaj cych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, który mo e ulec zmianie bez konieczno ci publikowania tego faktu. 

Wszelkie prognozy s  oparte na za eniach dotycz cych warunków rynkowych i nie ma gwarancji, e którykolwiek z 

prognozowanych wyników mo e by  osi gni ty. Historyczne wyniki nie gwarantuj  wyników w przysz ci. Deutsche Bank Polska 

S.A. o wiadcza, e informacje zawarte powy ej w adnym przypadku nie powinny by  traktowane przez klienta jako rekomendacja 

ani doradztwo Deutsche Bank Polska S.A.  

Niniejsza publikacja nie mo e by  powielana ani dystrybuowana w jakikolwiek sposób, a w szczególno ci za po rednictwem rodków 

masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, 

zarejestrowany w S dzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XII Wydzia  Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-

07-416, REGON 350526107, kapita  zak adowy 1.744.449.384  z  (op acony w ca ci). 

 

Analyst Certification 
Pogl dy i opinie wyra one w tym raporcie stanowi  odzwierciedlenie w asnego os du ni ej podpisanego analityka, który nie otrzyma , 

ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendacji lub pogl du w tym raporcie.  

Arkadiusz Krze niak 


