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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Wyrazna poprawa nastrojow wsrod konsumentow

Dzi$ wskazniki koniunktury gospodarczej za czerwiec

Wszystkie sktadniki badania nastrojow konsumentéw poprawity sie w czerwcu
FOMC utrzymat stopy bez zmian, zamierza czeka¢ na rozwdj sytuacgji

Ztoty stabilny, rentownosci w Polsce lekko w gére, na rynkach bazowych lekko w dot

Dzisiaj GUS opublikuje gtowne sektorowe wskazniki koniunktury gospodarczej za czerwiec. W
srode opublikowalismy kwartalnik: MAKROskop, pt. ,Wychodzimy na prostg”, a w nim
omowienie biezacej sytuacji Polski oraz naszych prognoz na 2025i 2026 r.

Czerwcowe badanie koniunktury konsumenckiej wskazato na znaczng poprawe jej
wszystkich wskaznikéw. Zagregowany wskaznik oceny sytuacji biezgcej wzrost o 3,4 pkt do
-9,3 pkt, czyli do najwyzszego poziomu od marca 2020 r., a zarazem o 6,8 pkt powyzej swojej
dtugoterminowej $Sredniej. Zagregowany wskaznik oczekiwan wzrést o 4,3 pkt do -4,6 pkt,
najwyzej od stycznia 2024 r. i 13,5 pkt powyzej sredniej. Oceny biezacej i przysztej sytuacji
gospodarczej w Polsce s3 obecnie najbardziej optymistyczne od roku, podobnie jak odczucia
wzgledem bezpieczenstwa zatrudnienia. Wskaznik przysztych oszczednosci ustanowit nowy
rekord na poziomie 13,8 pkt (po wzroscie o 5,3 pkt), ale nie oznacza to, ze Polacy sa coraz
bardziej niechetni do wydawania pieniedzy. Wrecz przeciwnie, wskaznik duzych zakupéw
wzrost o 6,5 pkt do najwyzszego poziomu od marca 2020 roku. Bardzo wysokie wartosci
wskaznika oszczednosci odczytujemy nie jako wzrost niepokoju, lecz wzrost mozliwosci
oszczedzania, tj. udziatu konsumentdw osiggajacych nadwyzki w domowym budzecie, nawet
bez uciekania sie do cie¢ wydatkéw. Badanie zostato przeprowadzone przed atakiem lzraela
na Iran, ktéry to czynnik moze pogorszy¢ nastroje wsrod gospodarstw domowych w kolejnych
odstonach badania GUS.

FOMC utrzymat stopy procentowe w USA bez zmian, zgodnie z oczekiwaniami. Tresc
komunikatu opublikowanego po decyzji zawierata jedynie lekkie zmiany. Zmieniono miedzy
innymi ocene niepewnosci wzgledem perspektyw gospodarczych - w maju podawano, ze
ulegta dalszemu wzrostowi, a w czerwcu, ze lekko spadta, cho¢ pozostata podwyzszona.
Usunieto réwniez fragment mdéwigcy o wzroscie ryzyka wyzszej inflacji i bezrobocia, cho¢ jak
powiedziat J. Powell podczas swojej konferencji, nie oznacza to, ze cztonkowie FOMC przestali
sie go obawia¢. Opublikowane razem z decyzjg oczekiwania cztonkéw FOMC wzgledem
Sciezki stop procentowych dalej wskazywaty, ze w drugiej potowie roku moze mie¢ miejsce
jeszcze 50 pb obnizek stop procentowych. Jednoczesnie mediany oczekiwanych pozioméw
stép procentowych w 2026 i 2027 r. byty wyzsze o 25 pb niz w marcu. Najnowsze prognozy
ekonomiczne FOMC zawieraty miedzy innymi rewizje w dot sciezki PKB w 202512026 r. (0 0,3
pkt proc. do 1,4% i 0 0,2 pkt proc. do 1,6%), a takze rewizje w gore sciezki inflacji PCE (0 0,3
pkt proc. do 3,0% w 2025 r., 0 0,2 pkt proc. do 2,4% w 2026 r. i o 0,1 pkt proc. do 2,1% w
2027r.).

Inflacja HICP w strefie euro spadta w maju z 2,2% r/r do 1,9% r/r, bez zmian wzgledem
wstepnego szacunku. Wyliczona na jej podstawie inflacja bazowa spadta do 2,3% r/r z 2,7%
r/r poprzednio. Kraje UE odnotowaty inflacje HICP miedzy 0,4% r/r (Cypr) a 5.4% r/r
(Rumunia), a wynik dla Polski, 3,5% r/r (spadek z 3,7% r/r w kwietniu i 4,4% r/r w marcu), byt
si6dmym najwyzszym w tej grupie. Bazowa miara inflacji HICP w Polsce obnizyta sie w maju
do 2,8% r/r z2,9% r/r poprzednio.

Kursy walut regionu w stosunku do euro, w tym EURPLN, zarejestrowaty w Srode jedynie
pomijalne zmiany wzgledem wtorkowego zamkniecia, przy czym korona czeska i forint
wykazaty lekka tendencje do umocnienia. W czwartek dziato sie jeszcze mniej. EURUSD spadt
po komunikacji FOMC o p6t centa do 1,145, ale juz dzi$ rano ten ruch odwrdcit.

W srode krajowe stawki rynku pienieznego ulegty niewielkim wzrostom, rownym 0-4 pb w
przypadku stawek FRA i 1-2 pb w przypadku stép IRS. Rentownosci polskich obligacji
zarejestrowaty pomijalne wzrosty, nieprzekraczajace 1 pb, a rentownosci Niemiec i USA ulegty
lekkim spadkom, rzedu 2-3 pb. Z powodu $wiat Bozego Ciata w Polsce i Dnia Wyzwolenia w
USA rynki te byty w czwartek zamkniete. D.Trump zapowiedziat, ze decyzja ws. dotaczenia
USA do atakéw na Iran zapadnie w dwa tygodnie. Cena ropy dotarta wczoraj do 79$/b. Gaz
ziemny réwniez pozostaje pod presjg na wzrost ceny.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2730 CZKPLN 0.1720
USDPLN 3.7118 HUFPLN* 1.0485
EURUSD 1.1516 RONPLN 0.8490
CHFPLN 4.5394 NOKPLN 0.3728
GBPPLN 5.0059 DKKPLN 0.5728
USDCNY 7.1837 SEKPLN 0.3892
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 19.06.2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2725 42792  4.2742 4.2763 4.2717
USDPLN  3.7215 3.7385  3.7263 3.7316 3.7137
EURUSD  1.1445 1.1487  1.1468 1.1460 -
Rynek stopy procentowej 19.06.2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
) %
(termin) (pb)
PS0527 (2L) 4.65 0
PS0130 (5L) 5.19 0
DS1034 (10L) 5.63 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 4.77 0 4.32 0 2.01 -1
2L 4.38 -1 3.99 0 1.99 0
3L 4.28 -2 3.89 0 2.07 0
4L 4.28 -2 3.88 0 2.16 2
5L 4.32 -2 3.91 0 2.24 2
8L 4.52 -1 4.04 0 2.44 2
0L 4.64 -3 4.13 0 2.55 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.20 -1
TN 5.31 -1
SW 5.34 1
™ 5.32 -2
3M 5.23 1
6M 5.05 0
1Y 4.85 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.09 -3
3x6 4.82 0
6x9 4.46 0
9x12 4.20 0
3x9 4.68 0
6x12 4.36 0
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ ~ Zmiana Wartoé¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 70 0 311 -2
Francja 18 0 75 3
Wegry 127 0 465 -2
Hiszpania 32 0 71 2
Wtochy 21 0 103 5
Portugalia 16 0 53 1
Irlandia 12 0 35 2
Niemcy 6 0 -

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

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

Zrédto: LSEG, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (13 czerwca)
08:00 DE Inflacja HICP \ % r/r 2,1 = 2,1 2,2
10:00 PL Inflacja V' % rfr 4,1 4,1 4,0 4,1
11:00 EZ Produkcja przemystowa IV % m/m -1,6 = -2,4 2,4
14:00 PL Saldo obrotow biezacych \") mln € -835 -835 -374 -1419
14:00 PL Bilans handlowy \'] mln € -1273 -894 -941 -1895
14:00 PL Eksport \'] mln € 28318 29 080 28072 29211
14:00 PL Import vV mln € 29 569 29 974 29013 31106
16:00 Us Indeks Michigan VI pkt 52,0 = 60,5 52,2
PONIEDZIALEK (16 czerwca)
14:00 PL Inflacja bazowa Vv % rfr 3,3 3,3 3,3 3,4
WTOREK (17 czerwca)
11:00 DE ZEW \ pkt 35,0 = 47,5 25,2
14:30 us Sprzedaz detaliczna V % m/m -0,6 = -0,9 -0,1
15:15 us Produkcja przemystowa SA V % m/m 0,0 = -0,2 0,1
SRODA (18 czerwca)
11:00 EZ HICP \ % rfr 1,9 = 1.9 2,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 245 = 245 250
14:30 us Rozpoczete budowy doméw V % m/m 0,0 = -2,0 -4,0
20:00 us Decyzja FOMC \ % 4,50 = 4,50
CZWARTEK (19 czerwca)
PL Swieto
PIATEK (20 czerwca)

Brak kluczowych wydarzen i publikacji

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 byc¢ 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 spétkq 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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