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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Sejm zaufat rzadowi

Dzisiaj specjalne posiedzenie rzadu nt. budzetu 2026 r., dane o bezrobotnych w USA
Rzad Donalda Tuska uzyskat wotum zaufania, zgodnie z oczekiwaniami

Inflacja w USA wzrosta w maju do 2,4% r/r

Ztoty umocnit sie po wotum zaufania dla rzadu, stabilnie na rynku dtugu

Dzisiaj ma sie odby¢ specjalne posiedzenie rzadu na temat budzetu na 2026 r. Omawiane
beda zapewne wstepne zatozenia makroekonomiczne, propozycja wzrostu wynagrodzen w
sferze budzetowej i by¢ moze propozycja podwyzki ptacy minimalnej. Poza tym w USA pojawi
sie informacja o liczbie nowych bezrobotnych w ostatnim tygodniu.

Rzad premiera Donalda Tuska uzyskat wotum zaufania, co nie stanowito zaskoczenia,
zwazywszy na arytmetyke sejmowa. Za wnioskiem gtosowato 243 postow, w tym wszyscy
postowie koalicji rzadzacej i 1 poset niezrzeszony. W trwajacym ponad godzine exposé,
poprzedzajacym gtosowanie, premier nie wskazat wyraznie dalszych kierunkéw polityki
gospodarczej, zamiast tego skupiajac sie gtdwnie na dotychczasowych dziataniach jego
gabinetu. Premier zapowiedziat, ze w lipcu rzad zostanie poddany rekonstrukgji.

Inflacja CPI w USA wzrosta w maju do 2,4% r/r z 2,3% r/r w kwietniu, zgodnie z
oczekiwaniami. Za to w poréwnaniu miesigc do miesigca poziom cen zwiekszyt sie o 0,1%, tj.
0 0,1 pkt proc. mniej, niz zaktadat rynek. Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen zywnosci i
energii) utrzymata sie na 2,8% r/r, bez zmian wzgledem kwietnia i ponizej rynkowych
oczekiwan jej przyspieszenia do 2,9% r/r. W ujeciu miesiecznym ceny bazowe zwigkszyty sie
0,1%, 0,2 pkt proc. mniej, niz przewidywat rynek. Dane o inflacji w maju wskazuja, ze
wprowadzone przez USA cta nie przetozyty sie jeszcze na wzrost ogélnego poziomu cen. Co
wiecej, kategorie, co do ktdérych efekt wyzszych cet wydawat sie niemal pewny - odziez,
samochody nowe i uzywane - pokazaty spadki cen m/m. Nie oznacza to jednak, ze uda sie
gospodarce USA tego efektu unikngé. Wzrosty cen prawdopodobnie objawig sie w danych w
kolejnych miesigcach, a ich tymczasowy brak moze wynika¢ z wykorzystywania przez
przedsiebiorstwa zapasow zgromadzonych przed zaostrzeniem polityki handlowe;.

W srode kurs EURPLN spadt o okoto 0,2% i zakonczyt sesje lekko ponizej 4,25. Umocnienie
ztotego wzgledem euro miato miejsce po przyjeciu przez Sejm wotum zaufania dla rzadu.
Spadkowi o okoto 0,2% ulegt rowniez kurs EURHUF, a kurs EURCZK odnotowat jedynie
pomijalne zmiany. Rownolegle kurs EURUSD wzrést o blisko 0,5%. Ostabienie dolara
stanowito czesciowo reakcje na nizsze od oczekiwan dane o inflacji CPI sprzyjajace luzniejszej
polityce pienieznej.

Przy braku publikacji gospodarczych zmiany krajowych stawek rynku pienieznego i
rentownosci byty ograniczone. Stopy IRS zwiekszyty sie o okoto 1-3 pb, a stawki FRA wzrosty
0 0-4 pb. W obu przypadkach wzrosty byty mocniejsze na dtugich koncach krzywych. Krajowe
rentownosci ulegty jedynie pomijalnym zmianom, rzedu * Tpb. Niewielkie byty rowniez
zmiany rentownosci obligacji Niemiec, a troche wigksze ruchy zarejestrowano w USA, gdzie
rentownosci spadty o 3-6 pb przy wystromieniu krzywej o 2 pb, co przypisujemy nizszym od
oczekiwan danym o amerykanskiej inflacji.
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Citi inflation surprise index - wskaznik
agregujgcy odchylenia zmian cen od oczekiwan
rynkowych
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2549 CZKPLN 0.1714
USDPLN 3.6956 HUFPLN* 1.0523
EURUSD 1.1515 RONPLN 0.8470
CHFPLN 4.5199 NOKPLN 0.3679
GBPPLN 5.0104 DKKPLN 0.5703
USDCNY 7.1795 SEKPLN 0.3877
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 11.06.2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 4.2450 4.2670 4.2557 4.2469 4.2643
USDPLN  3.6948  3.7363  3.7282 3.6970 3.7306
EURUSD  1.1404  1.1490  1.1415 1.1489 -
Rynek stopy procentowej 11.06.2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
PS0527 (2L) 4.63 0
PS0130 (5L) 5.15 -2
DS1034 (10L) 5.60 -2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
S S M ® )
1L 4.75 0 4.31 -5 1.99 0
2L 4.37 1 4.00 -7 1.98 0
3L 4.28 2 3.92 -7 2.06 -1
4L 4.28 2 3.92 -7 2.15 0
5L 4.32 2 3.95 -6 2.22 0
8L 4.50 2 4.09 -5 2.43 0
0L 4.64 3 4.18 -4 2.55 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.30 4
TN 5.32 1
SW 5.33 0
™ 5.35 2
3M 5.22 1
6M 5.05 0
1Y 4.85 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.06 -1
3x6 4.82 1
6x9 4.45 -1
9x12 4.18 1
3x9 4.69 1
6x12 4.34 -2
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 69 -1 308 -1
Francja 17 0 68 1
Wegry 123 -4 458 5
Hiszpania 31 0 58 0
Wtochy 21 0 92 0
Portugalia 16 0 47 -1
Irlandia 13 0 30 0
Niemcy 6 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédto: LSEG, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (6 czerwca)

08:00 DE Eksport \% % m/m -0,8 = -1.7 1.1

08:00 DE Produkcja przemystowa SA IV % m/m -1,0 = -1,4 2.3

08:30 HU Produkcja przemystowa IV % r/r -4,3 = -2,3 -5,4

09:00 Ccz Produkcja przemystowa IV % r/r -1,4 = 2,0 4,5

11:00 EZ PKB SA | kw. % rfr 1,2 = 1.5 1.2

11:00 EZ Sprzedaz detaliczna IV % m/m 0,2 = 0,1 0,4

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Vv tys. 126 = 139 146

14:30 us Stopa bezrobocia V % 4,2 = 4,2 4,2

PONIEDZIALEK (9 czerwca)
03:30 CN Inflacja CPI \ % r/r -0,2 = -0,1 -0,1
03:30 CN Inflacja PPI \ % r/r -3,1 = -3,3 -2,7
= CN Eksport w USD V % r/r 6,0 = 4,8 8,1
WTOREK (10 czerwca)

09:00 CzZ Inflacja V % rfr 2,4 = 2,4 1.8
SRODA (11 czerwca)

08:30 HU Inflacja \ % rfr 43 = 4,4 4,2

14:30 us Inflacja \ % r/r 2,4 = 2,4 2,3

14:30 us Inflacja bazowa Vv % rfr 29 - 2,8 2,8

CZWARTEK (12 czerwca)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - - 247
PIATEK (13 czerwca)

08:00 DE Inflacja HICP \ % r/r 2,1 - - 2,2

10:00 PL Inflacja \' % rfr 4,1 4,1 - 4,3

11:00 EZ Produkcja przemystowa IV % m/m -1,6 - - 2,6

14:00 PL Saldo obrotow biezacych \'] mln € -835 -835 - -1419

14:00 PL Bilans handlowy \'] mln € -1 273 -894 - -1 895

14:00 PL Eksport \'] mln € 28 318 29 080 - 29 211

14:00 PL Import \'] mln € 29 569 29974 - 31106

16:00 us Indeks Michigan Vi pkt 52,0 - - 52,5

Zrodto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spotkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych, al. Jana Pawta Il 17,
00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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