Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 10 pazdziernika 2025

Tygodnik ekonomiczny

Tydzien z inflacja i bilansem ptatniczym

Co w gospodarce:

e Kalendarz publikacji ekonomicznych na kolejny tydzien przewiduje m.in. dane o sierpniowym Stopy procentowe bankéw centralnych, %
bilansie ptatniczym (wtorek), wrzesniowej inflacji CPI (sroda) i inflacji bazowej (czwartek) i by¢

moze informacje o wykonaniu budzetu panstwa po dziewieciu miesigcach roku. Po decyzji RPP “y cen

tradycyjnie czekamy na nowe wywiady z cztonkami RPP. —EcE

o Nasza prognoza wskazuje na wyrazne pogorszenie salda obrotow biezacych w sierpniu do 124 ﬁgg

-2,4 mld €, co jest ok. 1 mld € gorszym wynikiem niz w lipcu i niz zaktada mediana prognoz. —— MNB

Woyraznie gorszy od konsensusu wynik moze zrobi¢ negatywne wrazenie na rynku, przy czym wg 104 cnE

nas pogorszenie bilansu obrotow biezacych i towarowych to bedzie gtownie efekt sezonowy

(kroczace 12-miesieczne saldo obrotéw biezacych pozostatoby na poziomie -0,9% PKB), a nie 34

sygnat zmiany trendu w handlu zagranicznym.

o W przypadku inflacji zaktadamy potwierdzenie wstepnego wyniku CPI na poziomie 2,9% r/r, c
spojnego z inflacjg bazowa na poziomie 3,2% r/r., co pokrywa sie z konsensusem rynkowym.

e Za granica tydzien rozpocznie sie na wolnych obrotach — poniedziatek to dzien wolny w USA,
Kanadzie i Japonii. W kolejnych dniach pojawig sie gtéwnie dane inflacyjne, publikowane w wielu
krajach europejskich oraz by¢ moze w USA. To ostatnie nie jest pewne z uwagi na przedtuzajacy

2_
sie paraliz administracji federalnej, ale wg amerykanskich mediéw trwajg starania, aby % I

publikacja CPI jednak sie pojawita (chociaz nie wiadomo, czy w pierwotnie planowanym terminie,
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tj. w $rode) m.in. ze wzgledu na jej znaczenie dla wyptat $wiadczen spotecznych. Gdyby @ o = o4 = o
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parlament zdotat w koncu zatwierdzi¢ finansowanie rzadu, nastapitby zapewne wysyp zalegtych & & & & I
danych z USA, ktére nie pojawity sie od rozpoczecia government shutdown. Zrédto: LSEG Datastream, Santander

e W Waszyngtonie rozpoczynaja sie po weekendzie doroczne spotkania Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego i Banku Swiatowego. Bedzie to okazja m.in. do publikacji nowego
raportu MFW z od$wiezonymi prognozami ekonomicznymi dla $wiata oraz licznych wystapien
decydentow, ekonomistow, w tym przedstawicieli bankéw centralnych.

Co na rynkach:

e Ztoty podejmowat w tym tygodniu proby umocnienia, przejsciowo schodzac ponizej 4,25 za
euro, ale zaréwno obnizka stop przez RPP, jak i umocnienie dolara do euro nie sprzyjaty
utrwaleniu tego trendu. Jak na okolicznosci, krajowa waluta i tak wykazata sie spora
odpornoscia. Na kolejny tydzien bardziej jednak obstawiamy ruch EURPLN w gére niz w dot z
obecnego poziomu 4,257, m.in. za sprawa danych o bilansie ptatniczym, ktére moga
negatywnie zaskoczy¢ rynek juz we wtorek.

e Na rynku stopy procentowej obnizka stop NBP przesuneta krzywe w dét. Po weekendzie
zaktadamy konsolidacje blisko obecnych pozioméw, chyba zeby nowe wypowiedzi cztonkéw
RPP zdotaty istotnie zmieni¢ rynkowe oczekiwania dot. kolejnych decyzji. Wg LSEG aktualne
notowania rynkowe wyceniaja ok.90% prawdopodobienstwo, ze stopy procentowe pozostang
bez zmian w listopadzie.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC

PONIEDZIALEK (13 pazdziernika)
Brak publikacji
WTOREK (14 pazdziernika)
08:00 DE Inflacja HICP IX % m/m 0,2 - 0,1
11:00 DE ZEW X pkt -73,8 - -76,4
14:00 PL  Saldo obrotow biezacych Vil mln € -1097 -2 406 -1335
14:00 PL Bilans handlowy Vil mln € -1180 -2 145 -1265
14:00 PL Eksport Vil mln € 26 032 25 655 28 187
14:00 PL Import Vil mln € 27 229 27 800 29 452
SRODA (15 pazdziernika)
10:00 PL Inflacja IX % rfr 2,9 2,9 2,9
11:00 EZ Produkcja przemystowa Vil % m/m -1,8 - 0,3
14:30 us Inflacja IX % m/m 0,4 - 0,4
CZWARTEK (16 pazdziernika)
14:00 PL Inflacja bazowa 1X % rfr 3,2 3,2 3,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 229 - 218
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 0,4 - 0,6
PIATEK (17 pazdziernika)

11:00 EZ HICP IX % r/r 2,2 - 2,0
14:30 us Rozpoczete budowy domow IX % m/m 0,6 - -8,5
15:15 us Produkcja przemystowa SA IX % m/m 0,0 - 0,1

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 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, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktoérykolwiek 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 $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionqg 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 krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje 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.



