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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Umowa UE-USA ostabia waluty regionu

Dzié lipcowy odczyt wskaznika koniunktury konsumenckiej w USA

Donald Trump wzmacnia presje na Rosje ws rozméw pokojowych z Ukraing

Statystyki strukturalne bezrobocia potwierdzaja iluzoryczna nature wzrostu w czerwcu
Ostabienie walut regionu i obnizenie rentownosci dtugu reakcjg rynku na umowe UE-USA

Dzi§ poznamy lipcowy odczyt wskaznika Conference Board mierzacego nastroje wsrod
konsumentéw w USA. Rynek oczekuje, ze wskaznik wzrosnie o 3,0 pkt do 96,0 pkt, a tym
samym czesciowo skoryguje czerwcowy spadek, ktéry sprowadzit go z 98,4 pkt do 93,0 pkt.
Poza tym w kalendarzu ekonomicznym nie s3 przewidziane inne publikacje ani wydarzenia
gospodarcze.

Donald Trump stwierdzit, ze jest zawiedziony rozmowami pokojowymi miedzy Rosjg i
Ukraing. Zadeklarowat réwnoczesnie, ze skraca zapowiedziane w potowie lipca ultimatum dla
Rosji w postaci 50 dni na wypracowanie porozumienia do 10-12 dni. Nie jest jasne, jakie
doktadnie srodki USA zastosuja po tym czasie, w gre jednak wchodza 100% cta wtérne na
towary z panstw importujgcych rope naftowa z Rosji lub innego rodzaje sankgcje.

Opublikowane przez MRPiPS szczegétowe statystyki strukturalne bezrobocia w czerwcu
potwierdzity nasze przypuszczenia dotyczace zréddet wzrostu liczby bezrobotnych. Prawie
potowa rocznego spadku liczby os6b wyrejestrowanych z PUP w czerwcu wynikata z faktu,
ze urzedy rzadziej wymagaty potwierdzenia gotowosci do podjecia pracy. Bezrobotnych
wykreslonych z rejestrow z niedopetnienia tej formalnosci byto w czerwcu 4,6 tys., podczas
gdy w maju byto to 19,1 tys., a rok wczesniej 20,1 tys. Ponadto zaledwie 2,7 tys.
bezrobotnych rozpoczeta w analizowanym miesigcu staz lub szkolenie, wobec 11,4 tys. w
maju oraz 9,5 tys. w czerwcu 2024 r. Zaktadamy, ze dane za lipiec beda mogty pokazac dalszy
wzrost bezrobocia wynikajacy z tego samego powodu, a w sierpniu liczba wyrejestrowan
powinna ulec normalizacji.

Wg informacji Ministerstwa Funduszy i Polityki Regionalnej, do 27 lipca podpisano prawie 18
tys. umow o dofinansowanie projektéw w ramach budzetu unijnego na lata 2021-2027,
alokujac 148,1 mld zt, tj. 46,6% dostepnego w tej perspektywie budzetu. W poréwnaniu z
danymi z 29 czerwca jest to wzrost kwoty dofinansowania o ok. 7 mld zt.

Poczatek tygodnia na rynku walutowym byt nacechowany reakcja rynku na porozumienie
handlowe USA-UE. Z poziomu 4,24 przed weekendem ztoty ostabit sie wzgledem euro o ok. 2
gr. Jednak w ciggu w dnia kurs EURPLN nie zmieniat sie juz istotnie i oscylowat miedzy 4,25 a
4,26. Wzgledem euro ostabity sie tez waluty regionu, wegierski forint i korona czeska.
Natomiast dolar umocnit sie o ok. 1%, przy kursie EURUSD zblizajagcym sie do poziomu 1,16.

Po weekendzie polskie obligacje skarbowe zanotowaty obnizenie rentownosci o 4-6 pb, w
podobnym stopniu na catej dtugosci krzywej. Podobnie rentownosci niemieckich obnizyty sie o
3-4 pb, a amerykanskich - odnotowaty niewielkie wzrosty. Krajowe stopy IRS takze sie
obnizyty, o ok. 5 pb, a stawki FRA o 3-8 pb, bardziej przy dtuzszym horyzoncie czasowym. Na
marginesie rynkowych operacji — Ministerstwo Finanséw poinformowato o emisji obligacji o
wartosci 2,8 mld zt przeznaczonych na podwyzszenie kapitatu zaktadowego PGG.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2633 CZKPLN 0.1731
USDPLN 3.6836 HUFPLN* 1.0599
EURUSD 1.1573 RONPLN 0.8410
CHFPLN 4.5767 NOKPLN 0.3606
GBPPLN 4.9153 DKKPLN 0.5712
USDCNY 7.1749 SEKPLN 0.3822
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 28/07/2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2455 4.2662  4.2462 4.2645 4.2565
USDPLN  3.6137 3.6749  3.6148 3.6747 3.6446
EURUSD  1.1606 1.1747  1.1746 1.1608 -
Rynek stopy procentowej 28/07/2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
PS0527 (2L) 4.26 -5
PS0730 (5L) 4.82 -8
DS1034 (10L) 5.42 -8
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb)
1L 4.36 -5 4.28 0 2.06 2
2L 4.07 -7 3.94 -1 2.06 -1
3L 4.01 -7 3.85 0 2.16 -2
4L 4.05 -7 3.84 0 2.25 -2
5L 4.11 -6 3.87 1 2.34 -1
8L 4.32 -6 4.05 2 2.55 -1
0L 4.49 -5 4.15 2 2.66 -1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 4.95 -18
T/N 5.09 1
SW 5.07 0
™ 5.11 4
3M 4.95 -1
6M 4.79 0
1Y 4.62 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 4.81 -4
3x6 4.43 -4
6x9 4.05 -5
9x12 3.73 -9
3x9 4.30 -5
6x12 3.95 -8
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 66 0 273 -5
Francja 16 0 66 -1
Wegry 124 0 441 0
Hiszpania 28 0 59 -1
Wtochy 17 0 85 -2
Portugalia 15 0 42 -1
Irlandia 12 0 23 -2
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

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 1l 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 1l 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 1l 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 - 4,1
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

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 publikacji 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 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 inwestoréw. 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 kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych, al. Jana Pawta 11 17,
00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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