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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny
Wynagrodzenia, PMI i nowy prezydent

Co w gospodarce:

e W kraju brak danych waznych rynkowo. W pigtek poznamy jednak dane o przecietnym
wynagrodzeniu w gospodarce narodowej w Il kw., ktére sg petniejsza miarg niz
miesieczne dane z sektora przedsigbiorstw (SP). Pomimo oczekiwanego wczesniej
spowolnienia presji ptacowej, dane z SP wskazuja, ze dynamika ptac pozostaje na
podobnym poziomie jak w poczatku roku. Spodziewamy sie, ze odczyt za Il kw. moze by¢
bliski 10% r/r, cho¢ nieobserwowane w biezacych danych mikroprzedsiebiorstwa i sektor
publiczny moga notowac nizsze wzrosty ptac, co rodzi ryzyko w dot tej prognozy. Ponadto,
w poniedziatek NBP udostepni raport z badania ankietowego pt. ,Sytuacja na rynku
kredytowym - Il kw.", a w czwartek opublikuje dane nt. stanu aktywéw rezerwowych.

Wiecej dzieje sie za granica. W poniedziatek pojawig sie dane z USA dotyczace
czerwcowych zamoéwien dobr trwatych i przemystowych. We wtorek PMI dla ustug w USA,
ale tez w Chinach, Niemczech i strefie euro - rynek spodziewa sie nieznacznej poprawy tych
danych za wyjatkiem Chin, gdzie prognozowany jest lekki spadek tego wskaznika. Tego dnia
opublikowana zostanie tez inflacja lipcowa w Czechach, ze spodziewanym spadkiem do
2,7% z 2,9% r/r. W $rode i czwartek poznamy dane z gospodarek europejskich o produkcji
przemystowej i sprzedazy detalicznej w czerwcu, a takze decyzje ws. stop procentowych
banku centralnego Czech. Tydzien zamkniemy danymi o inflacji na Wegrzech.

e W $rode 6 sierpnia nastapi zmiana w Patacu Prezydenckim - o 10:00 zaplanowano
zaprzysiezenie Karola Nawrockiego na prezydenta RP. Dzie po6zniej prezydent powota
sktad swojej kancelarii. Prezydent zapowiada szybkie wyjscie z inicjatywa ustawodawcza, w
tym w kwestiach budowy CPK i podniesienia kwoty wolnej od podatku, co moze by¢
pierwszym sprawdzianem komunikacji K. Nawrockiego z rzadem.

Co na rynkach:

e W minionym tygodniu ztoty ostabiat sie pod wptywem umowy handlowej USA-UE, ktéra
wyraznie umocnita amerykanska walute. Dopiero na koniec tygodnia gorsze od oczekiwan
dane z rynku pracy w Stanach mocno nadszarpnety dolara, na czym zyskat tez ztoty. W
najblizszym tygodniu stawiamy na nieznaczne umocnienie ztotego wzgledem pozioméw
obserwowanych w ostatnich dniach.

o Rentownosci krajowych obligacji rosty przez wieksza cze$¢ tygodnia, gtéwnie w reakgji na
wyzszy od oczekiwan odczyt krajowej inflacji CPI. Podobnie jak w przypadku kursu ztotego,
gorsze dane o zatrudnieniu w USA skutkowaty umocnieniem polskiego dtugu, wiec na
koniec pigtkowej sesji rentownosci byty nizsze niz tydzien wczesniej. Najblizszy tydzien
moze przynie$¢ pewne odreagowanie po mocnym pigtkowym ruchu, ale w braku istotnych
publikacji kluczowe moze okazac sie zachowanie rynkéw bazowych. W dalszym ciggu
wazne dla rynkdw moga by¢ tez nastroje zwigzane z nowymi regulacjami celnymi, cho¢ w
tym temacie jest coraz wiecej jasnosci.
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Dynamika wynagrodzen i inflacja, % r/r
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (4 sierpnia)
16:00 us Zamowienia dobr trwatych Vi % m/m -9,3 -9,3
16:00 us Zamowienia przemystowe Vi % m/m -5,0 8,2
WTOREK (5 sierpnia)
03:45 CN PMI ustugi VI pkt 50,3 50,6
09:00 Ccz Inflacja VI % rfr 2,7 2,9
09:55 DE PMI ustugi VI pkt 50,1 50,1
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 51,2 51,2
16:00 Us ISM ustugi VI pkt 51,5 50,8
SRODA (6 sierpnia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe Vi % m/m 1,0 -1,4
08:30 HU Produkcja przemystowa Vi % rfr -3,0 -2,6
09:00 cz Produkcja przemystowa Vi % rfr 2,9 -0,9
11:00 EZ  Sprzedaz detaliczna Vi % m/m 0,4 -0,7
CZWARTEK (7 sierpnia)
08:00 DE Eksport Vi % m/m 0,0 -1,3
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Vi % m/m -0,5 1,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 02.08.2025 tys. 220 218
14:30 Ccz Decyzja banku centralnego 07.08.2025 3,5 3,5
PIATEK (8 sierpnia)
08:30 HU  Inflacja VI % rfr 4,1 4,6
10:00 PL Przecietne wynagrodzenie w GN 11 kw. % r/r - 9,8 10,0

Zrodto: Santander, Reuters, Parkiet, Bloomberg

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 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
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