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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Lekka poprawa nastrojow w biznesie

Dzié niemiecka inflacja, dane o bezrobotnych w USA

Stopa oszczedzania gospodarstw domowych wzrosta do 9,3% w | kwartale
Wg badania PIE w lipcu wystapita delikatna poprawa nastrojow w biznesie
Ztoty stabilny, rentownosci krajowych obligacji nieco nizsze

Dzisiaj w USA zostang opublikowane dane o liczbie nowych bezrobotnych w ostatnim tygodniu.
Poza tym, rano w Niemczech ukazaty sie dane o inflacji HICP, pokazujac wzrost cen 0 0,1% m/m i
2,0% r/r, zgodnie z oczekiwaniami.

W zwiazku z rosngcym wykorzystaniem funduszy unijnych opublikowaliémy komentarz, w
ktérym badamy, jak realizacja Polityki Spojnosci na lata 2021 - 2027 moze wptynac na wyniki
sprzedazy kredytéw dla przedsiebiorstw. Aby odpowiedzie¢ na to pytanie, przeprowadzilismy
analize dotychczasowej relacji miedzy unijnymi i bankowymi Zrédtami finansowania
przedsiebiorstw. Nasze wyniki wskazuja, ze fundusze europejskie i kredyt bankowy s3
komplementarnymi zrédtami finansowania, a zwiekszenie poziomu zakontraktowania
funduszy unijnych o 1 mld zt wiaze sie ze wzrostem sprzedazy kredytu bankowego dla firm o
srednio 0,5 - 0,6 mld zt. Chcacych wiedzie¢ wiecej zapraszamy do lektury.

Dane GUS o rachunkach niefinansowych wskazuja, ze stopa oszczedzania polskich
gospodarstw domowych pozostata w | kw. na bardzo wysokim poziomie, 9,3%, wobec 9,2%
w IV kw. ub.r. Tak liczona stopa oszczedzania byta przed pandemia, w 2019 r., byta $rednio na
poziomie 5,5%, a w 2022 r. - w okresie gwattownego wzrostu inflacji (w tym kosztow zycia) -
spadta ponizej 2%.

Opracowywany przez PIE indeks koniunktury w krajowym biznesie delikatnie wzrést w lipcu,
z 97,7 pkt do 98,1 pkt, ale pozostat wyraznie ponizej odczytdw z okresu grudzien-kwiecien
przekraczajacych 100 pkt. Poprawe nastrojow odnotowano w ustugach (najwyzszy poziom
indeksu sektorowego od lutego) i w handlu. Po mocnym czerwcu wyraznie spadt indeks
nastrojow w transporcie i logistyce. Nieco nizej znalazt sie tez lipcu wskaznik dla przemystu i
budownictwa. W ostatnich miesigcach badanie wychwycito rosnace zaniepokojenie firm
niedostepnoscia pracownikow - odsetek wskazan, ze ten czynnik zdecydowanie utrudnia
dziatalno$¢ dotart do 51% i na przestrzeni ostatnich trzech lat nigdy nie byt wyZzszy. Najczesciej
wskazywana bariera dla dziatalnosci pozostaty koszty pracy z wynikiem 70%.

Wg protokotu z ostatniego posiedzenia FOMC, wiekszos¢ cztonkéw Fed podzielata obawy, ze
dziatania Donalda Trumpa w zakresie podnoszenia cet bedg miaty trwaty wptyw na inflacje.
Niemniej, dziesiecioro cztonkdw spodziewato sie dwoch lub wiecej 25-punktowych obnizek do
korca roku, dwéch tylko jedng, a siedmiu nie przewidywato zadnych ciec.

Przy braku istotnych wydarzen i publikacji kurs EURPLN spedzit sesje europejska w waskim
pasmie wahan i zakonczyt ja na poziomie 4,24, lekko ponizej zamkniecia z wtorku. Podobnie
zachowywaty sie rowniez kursy EURHUF i EURCZK. Réwnolegle niewielkiemu spadkowi, o okoto
0,2%, ulegt takze kurs EURUSD.

Krajowe stawki rynku pienieznego lekko spadty w srode, w tym stawki FRA o okoto 4-6 pb na
catej dtugosci krzywej (z wyjatkiem stawek o terminie transakgji oddalonym o 6 miesiecy, ktore
nie ulegty istotnym zmianom) i stopy IRS o okoto 4 pb na catej dtugosci krzywej. Rentownosci
krajowych obligacji obnizyty sie o 2-3 pb przy braku widocznych zmian w nachyleniu ich krzywej.
Lekkie spadki rentownosci miaty réwniez miejsce na rynkach bazowych, w tym o 1-2 pb w
Niemczechio 1 pbw USA.
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Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK)
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4,2411 CZKPLN 0,1718
USDPLN 3,6144 HUFPLN* 1,0610
EURUSD 1,1736 RONPLN 0,8360
CHFPLN 4,5497 NOKPLN 0,3582
GBPPLN 4,9166 DKKPLN 0,5684
USDCNY 71778 SEKPLN 0,3802
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 09.07.2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4,2375 4,2468  4,2428 4,2452 4,2399
USDPLN  3,6146 3,6293  3,6207 3,6272 3,6198
EURUSD  1,1689 1,1728 11,1712 1,1705 -
Rynek stopy procentowej 09.07.2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
PS0527 (2L) 4,35 -2
PS0730 (5L) 4,86 -6
DS1034 (10L) 5,37 -3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
S S NS ® )
1L 4,48 -5 4,23 -4 2,00 2
2L 4,13 -5 3,87 -5 2,00 0
3L 4,05 -4 3,78 -5 2,10 -1
4L 4,05 -4 3,76 -6 2,20 -1
5L 4,09 -4 3,79 -7 2,27 -2
8L 4,30 -3 3,95 -7 2,50 -2
0L 4,46 -4 4,05 -7 2,61 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 514 4
T/N 5,09 0
SW 5,09 1
™ 5,21 0
3M 5,04 0
6M 4,86 -2
1Y 4,67 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 4,94 0
3x6 4,55 -6
6x9 4,21 -4
9x12 3,85 -6
3x9 4,42 -7
6x12 4,10 -4
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 66 -1 274 -2
Francja 17 0 73 1
Wegry 124 0 444 0
Hiszpania 29 0 66 0
Wtochy 18 0 92 0
Portugalia 16 0 49 0
Irlandia 12 0 31 0
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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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (4 lipca)
08:00 DE Zamowienia przemystowe Vv % m/m -0,2 - -1,4 1,6
08:30 HU Produkcja przemystowa vV % r/r -1,5 = -2,6 -2,3
09:00 (@4 Inflacja Vi % rfr 2,9 = 2,9 2,4
PONIEDZIALEK (7 lipca)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA V % m/m -0,2 = 1,2 -1,4
09:00 (@74 Produkcja przemystowa vV % r/r 0,6 = -0,9 -1,1
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Vv % m/m -0,6 - -0,7 0,3
WTOREK (8 lipca)
08:00 DE Eksport vV % m/m -0,5 - -1,4 -1,6
08:30 HU Inflacja VI % rfr 4,6 - 4,6 4,4
SRODA (9 lipca)
20:00 us Minutes FOMC Vi
CZWARTEK (10 lipca)
08:00 DE Inflacja HICP \ % m/m 0,1 = 0,1 0,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 241 - - 233

PIATEK (11 lipca)

Brak 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 majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoroéw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w

jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce 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 kontaktowa¢ sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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

& Santander Bank Polska S.A.



