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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Sroda pod znakiem PKB i decyzji FOMC

Dzi$ szacunki PKB za Il kw. w USA, strefie euro, Niemczech, Czechach i na Wegrzech
Wieczorem decyzja ws. stop procentowych Fed, oczekiwana stabilizacja

Lepsze nastroje konsumenckie w USA, cho¢ mniej wakatéw w tamtejszych firmach
Ztoty i waluty regionu ulegty wczoraj dalszemu ostabieniu wzgledem euro

Na rynku polskiego dtugu uspokojenie zmian po poniedziatkowej korekcie

Dzi$ ukaza sie pierwsze dane o PKB za Il kw. w USA, strefie euro, w Niemczech, Czechach i na
Wegrzech. Ponadto bedzie opublikowany europejski wskaznik koniunktury ESI, a wieczorem
poznamy decyzje FOMC dotyczaca stop procentowych w USA. Wg naszych i rynkowych
oczekiwan stopy nie zostang zmienione, a podpisana umowa handlowa UE-USA tylko
wzmocnita ten poglad.

Toczace sie od tygodni pertraktacje handlowe UE-USA nie przetozyty sie istotng zmiane
oczekiwan inflacyjnych w strefie euro. Wg badania ECB CES, mediana oczekiwan inflacyjnych
respondentéw obnizyta sie w czerwcu o 0,2 pkt proc. do 2,6%. Oczekiwana stopa inflacji w
perspektywie 3 lata nie zmienita sie (2,4%), podobnie jak postrzegana dotychczasowa inflacja
(3,1%).

Lipcowe badanie Conference Board w USA wskazato na lekkie polepszenie nastrojow
wsrod konsumentow. Wskaznik wzrost do 97,2 pkt ze zrewidowanego o 2,2 pkt w gére
czerwcowego poziomu 95,2 pkt, a tym samym przebit rynkowe oczekiwania wzrostu do 96,0
pkt i czesciowo skorygowat spadek z poziomu 98,4 pkt odnotowanego w maju. Wyniki
badania pozostajg nadal zauwazalnie gorsze wzgledem ubiegtego roku (101,9 pkt w lipcu
2024 r.). Z kolei wg raportu JOLTS (Badanie Ofert Pracy i Rotacji Pracownikéw), liczba
wakatéw spadta w czerwcu do 7,4 mln z 7,7 mln w maju, ponizej oczekiwan spadku do 7,5
mln.

Wg informacji podanej przez premiera Donalda Tuska, 15% cta USA natozone na eksport z
UE moga przetozy¢ sie na straty dla Polski rzedu 8 mld zt, cho¢ nie jest jasne, jaka
perspektywe czasowa premier miat na mysli. O ile sam eksport z Polski do USA ma dos¢ maty
udziat w catkowitym eksporcie Polski (ok. 3,5%), o tyle faktyczne koszty wyzszych cet beda
wynikaty nie tylko z mniejszej konkurencyjnosci polskich produktéw dla klientdéw zza oceanu,
ale tez z efektéw posrednich takich jak spadek eksportu do krajow eksportujgcych produkty z
polskimi elementami dalej do USA, stabszy popyt zagraniczny, a takze drozszy import w
przypadku umocnienia sie dolara.

Ztoty i waluty regionu ulegty wczoraj dalszemu ostabieniu wzgledem euro. Najsilniej (o ok.
0,6%) wzrést kurs EURHUF, EURPLN o ok. 0,5%, a EURCZK o 0,2%. W ciggu dnia dalszemu
spadkowi, cho¢ juz niewielkiemu w poréwnaniu z poniedziatkiem, o ok. 0,5%, ulegt kurs
EURUSD. Waznym impulsem do ksztattowania sie sity walut w kolejnych dniach beda
dzisiejsze dane makroekonomiczne i decyzja o stopach procentowych w USA.

Na rynku polskiego dtugu nieco mniejsza dynamika po mocniejszej korekcie odnotowanej w
poniedziatek. Rentownosci polskich obligacji spadty o 1-3 pb, troche mocniej na dtugim korcu
krzywej. Stawki IRS i FRA odnotowaty pomijalne zmiany, nieprzekraczajace 1 pb. W przypadku
rynkéw bazowych rentownosci obligacji wzrosty o 0-1 pb w Niemczech i spadty o 3-6 pb w
USA.
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Codziennik
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2770 CZKPLN 0.1738
USDPLN 3.7041 HUFPLN* 1.0602
EURUSD 1.1547 RONPLN 0.8428
CHFPLN 4.5948 NOKPLN 0.3629
GBPPLN 4.9444 DKKPLN 0.5730
USDCNY 7.1767 SEKPLN 0.3837
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 29/07/2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN ~ 4.2579  4.2858  4.2588 4.2806 4.2737
USDPLN  3.6738 3.7194  3.6738 3.7120 3.6941
EURUSD  1.1515 1.1590  1.1588 1.1533 -
Rynek stopy procentowej 29/07/2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
PS0527 (2L) 4.37 11
PS0730 (5L) 4.81 -1
DS1034 (10L) 5.42 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb)
1L 4.35 -1 4.24 -4 2.05 0
2L 4.06 -1 3.90 -5 2.07 0
3L 4.00 0 3.79 -5 2.17 0
4L 4.03 -1 3.78 -6 2.27 2
5L 4.09 -2 3.80 -7 2.35 1
8L 4.31 -2 3.96 -8 2.55 0
0L 4.47 -2 4.06 -8 2.66 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 4.81 -14
T/N 5.05 -4
SW 5.08 1
™ 5.10 -1
3M 4.95 0
6M 4.78 -1
1Y 4.61 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 4.82 1
3x6 4.43 0
6x9 4.05 0
9x12 3.74 1
3x9 4.30 0
6x12 3.95 -1
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 65 -1 273 0
Francja 16 0 66 0
Wegry 120 -4 444 3
Hiszpania 27 0 58 0
Wtochy 17 0 84 -1
Portugalia 15 0 43 0
Irlandia 12 0 24 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 97,2 95,2
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 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 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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