—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Jest porozumienie handlowe UE-USA

Dzisiaj bez nowych istotnych danych gospodarczych

Trump i von der Leyen zawarli porozumienie w sprawie handlu
Dane z Niemiec nieco stabsze od prognoz, z USA lepsze

Rynek walutowy i dtugu bez istotnych zmian

Dzi§ nie oczekujemy zadnych istotnych publikacji danych, przygotowujac sie na wieksza
porcje wskaznikow makro w kolejnych dniach.

Donald Trump i Ursula von der Leyen poinformowali o zawarciu porozumienia handlowego
USA-UE. Wedtug ustalen, europejskie produkty wysytane do USA zostang objete ctem w
wysokosci 15%, przy czym niektore produkty beda zwolnione z cta, np. samoloty i ich czesci,
ale ich lista ma jeszcze zosta¢ doprecyzowana. Import stali i aluminium weciaz jednak objety
bedzie stawka 50%. UE zobowigzata sie tez do zakupu broni i energii z USA (w przypadku tej
ostatniej o wartosci 250 mld $ rocznie przez trzy lata).

W piatek, na pierwszym posiedzeniu Sejmu po rekonstrukgji rzadu, przyjeta zostata uchwata,
w ktoérej celem jest wsparcie polskiego rzadu w staraniach o zablokowanie przygotowanej
przez KE umowy handlowej z krajami Mercosur. Aby umowa UE-Mercosur byta skutecznie
zablokowana, potrzebny bedzie sprzeciw minimum 4 panstw - na ten moment, oprécz Polski,
sprzeciw wyrazita Francja, cho¢ wg doniesien medialnych rozwazaja to tez Wegry, Austria,
Rumunia i Wtochy.

Wg danych ZUS, liczba obcokrajowcéw w ubezpieczeniu emerytalno-rentowym w czerwcu
wyniosta 1,24 mln, a czego 818 tys. (tj. 65,9%) stanowili Ukraincy. Liczba obcokrajowcow
kontynuuje zatem trend wzrostowy z dynamika 6,9% r/r (taka sama jak odnotowana w maju),
przy czym liczba obywateli Ukrainy rosta nieco szybciej niz przed miesigcem (o 6,1% r/r, po
5,8% r/r w maju), a liczba pozostatych obcokrajowcow rosta nieco wolniej (8,6% r/r wobec
9,1% w maju).

Wg wypowiedzi sekretarza stanu w MON, Cezarego Tomczyka, rzad planuje przeznaczy¢ w
przysztorocznym budzecie kwote réwnowazng 5% PKB na obronnosc.

Wskaznik Ifo badajacy ogolny klimat biznesowy wsrod niemieckich przedsiebiorcow w
lipcu lekko wzrést w stosunku do maja (z 88,4 do 88,6 pkt), cho¢ mniej niz wynosity rynkowe
oczekiwania (89,0 pkt). Oczekiwania biezacej sytuacji nieco sie poprawity, natomiast oceny
przysztej sytuacji nie zmienity sie m/m. W przeciwiefistwie do niedawnych wynikow PMI
strefy euro i polskich badan koniunktury, Ifo w sektorze przemystowym poprawit sie, a
pogorszyt sie w sektorze ustugowym.

Liczba zaméwien na trwate dobra w USA w czerwcu spadta o 9,3% m/m, jednak byt to
wynik lepszy od rynkowych oczekiwan spadku o 10,8%. Wynik ten jest odbiciem w druga
strone po wysokim odczycie miesigc wezesniej (+16,5% m/m). Najwiekszy spadek zamowien
odnotowano w zaméwieniach na sprzet transportowy (-22,4%) oraz dobra kapitatowe (-
22,2%). Po wytaczeniu zamowien na cele obronne, zaméwienia na dobra kapitatowe bez
samolotow spadty o 0,7%, po wzroscie 0 2% w maju.

Pigtkowa sesja na rynku FX nie przyniosta istotnych zmian notowan ztotego. Po chwilowej
zwyzce kursu EURPLN do 4,26, sesja zakonczyta sie blizej poziomu z poczatku dnia, tj. 4,25.
Korona czeska nieznacznie sie ostabita o ok. 0,1% wzgledem euro, a wegierski forint caty
dzien nie odnotowat istotnych zmian.

Ostatecznie czwartkowa decyzja EBC o utrzymaniu stép procentowych na niezmienionym
poziomie nie wywotata mocnej reakcji na rynku polskiego dtugu. W pigtek rentownosci
polskich obligacji nie ulegty istotnym zmianom, ze wzrostem 1-2 pb wzgledem czwartku,
pozostajac ponizej poziomdw z poprzedzajacego tygodnia. Krajowe stawki IRS delikatnie
wzrosty o 1-3 pb, a stawki FRA nie ulegty zmianie. W pigtek Ministerstwo Finanséw
poinformowato, ze po $rodowym przetargu obligacji (12,3 mld zt), stopien sfinansowania
potrzeb pozyczkowych budzetu na biezacy rok wynosi ok. 84%.
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Liczba obcokrajowcéw ubezpieczonych w ZUS
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Zrédto: ZUS, Santander
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2491 CZKPLN 0.1722
USDPLN 3.6258 HUFPLN* 1.0614
EURUSD 1.1718 RONPLN 0.8383
CHFPLN 4.5365 NOKPLN 0.3546
GBPPLN 4.8493 DKKPLN 0.5675
USDCNY 7.1690 SEKPLN 0.3784
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 25/07/2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 4.2470 4.2566 4.2532 4.2474 4.2544
USDPLN  3.6161 3.6332  3.6228 3.6218 3.6228
EURUSD  1.1702 1.1761 1.1740 1.1729 -
Rynek stopy procentowej 25/07/2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
PS0527 (2L) 4.31 -7
PS0730 (5L) 4.93 4
DS1034 (10L) 5.50 1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 4.41 0 4.28 0 2.04 1
2L 4.14 3 3.95 1 2.07 2
3L 4.08 4 3.85 1 2.18 3
4L 4.11 5 3.83 0 2.27 2
5L 417 4 3.87 -1 2.35 1
8L 4.38 4 4.03 -1 2.56 1
0L 4.54 4 4.13 -1 2.67 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.13 13
TN 5.08 -1
SW 5.07 0
™ 5.07 -3
3M 4.96 -1
6M 4.79 -1
1Y 4.62 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 4.85 0
3x6 4.48 1
6x9 4.10 1
9x12 3.82 2
3x9 4.35 2
6x12 4.03 4
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 66 0 280 -5
Francja 16 0 67 1
Wegry 124 0 440 -7
Hiszpania 28 0 60 1
Wtochy 17 0 87 2
Portugalia 15 0 44 0
Irlandia 12 0 26 -4
Niemcy 5 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

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES iy
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (25 lipca)
10:00 DE Ifo VII pkt 89,0 88,6 88,4
14:30 us Zamowienia dobr trwatych Vi % m/m -10,8 -9,3 16,5
PONIEDZIALEK (28 lipca)
Brak publikacji
WTOREK (29 lipca)
16:00 us Conference Board Konsumenci Vil pkt 96,0 - 93,0
SRODA (30 lipca)
08:30 HU PKB Il kw. % r/r 0,0 - 0,0
09:00 cz PKB SA Il kw. % r/r 2,5 - 2.4
10:00 DE PKB WDA Il kw. % r/r 0,2 - 0,0
11:00 EZ PKB SA Il kw. % r/r 1,2 - 1,5
11:00 EZ ESI VII pkt 94,5 - 94,0
14:15 us Raport ADP VI tys. 80 - -33
14:30 us PKB Il kw. % k/k 2,4 - -0,5
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw Vi % m/m 0,0 - 1,82
20:00 us Decyzja FOMC 30.07.2025 4,50 - 4,50
CZWARTEK (31 lipca)
10:00 PL Inflacja Vil % r/r 2,8 2,9 - 4,1
11:00 EZ Stopa bezrobocia Vi % 6,3 - 6,3
14:00 DE Inflacja HICP Vil % m/m 0,4 - 0,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 26.07.2025 tys. 220 - 217
14:30 us Wydatki osobiste Vi % m/m 0,4 - -0,1
14:30 us Dochody osobiste Vi % m/m 0,2 - -0,4
14:30 us Indeks cen PCE SA VI % m/m 0,3 - 0,1
PIATEK (1 sierpnia)

09:00 PL PMI przemyst Vil pkt 45,6 45,6 - 44,8
09:55 DE PMI przemyst VIl pkt 49,2 - 49,0
10:00 EZ PMI przemyst VI pkt 49,8 - 49,5
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VIl % r/r 1,9 - 2,0
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VI tys. 110 - 147
14:30 us Stopa bezrobocia Vil % 4,2 - 41
16:00 us Indeks Michigan VII pkt 61,8 - 61,8
16:00 us ISM przemyst VI pkt 49,5 - 49,0

Zrodto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

*w przypadku rewizji dane uaktualnione
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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 wprowadzajq 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 gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
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 inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajow, 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 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

& Santander Bank Polska S.A.



