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Wskazniki gospodarcze

Wybrane wskazniki gospodarcze w Polsce (dane

GUS)

Wskaznik 11 2025 11 2025 01-11 2025
10 2025 11 2024 01-11 2024
Produkcja sprzedana przemystu
Ogotem 9,3% -1,1% 2,5%
w tym:
Przetwérstwo przemystowe -10,5% -1,4% 2,8%
Gornictwo i wydobywanie -5,9% 4.8% -2,5%
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna 10,1 % -2,1% -1,7%
Produkcja budowlano-montazowa
Ogdtem -0,7 % 0,1% 0,4 %
w tym:
Budowa budynkéw 2,6% 8,0% -3,0%
Budowa obiektdw inzynierii lgdowej i wodnej -5,4% -12,8 % -2,6 %
Roboty budowlane specjalistyczne 3,8% 18,9 % 9,4 %
Sprzedaz detaliczna w cenach stafych
Ogotem -3,3% 3,1% 4,4 %
w tym:
Pojazdy samochodowe, motocykle, czesci -0,7 % 12,9% 10,7 %
Paliwa state, ciekte i gazowe -5,9% 5,9 % 4,6 %
Zywnoéé, napoje i wyroby tytoniowe -7,8% -2,9% -0,8 %

Gtowne wskazniki gospodarcze w Polsce, strefie euro oraz w USA w latach 2024-2026 (dane zrodtowe:

MFW, link)

Wskaznik

2025

(prognoza)

2026
(prognoza)

PKB, zmiana r./r. 2,9% 3,2% 3,1%
Inflacja, r./r. 3,7% 3,8% 2,8%
Deficyt finanséw publicznych (jako % PKB) -6,6 % -7,0% -6,7 %
Dtug publiczny (jako % PKB) 55,3 % 60,0 % 65,8 %
Saldo obrotéw biezacych (jako % PKB) 0,0 % -0,7 % -0,8 %
Strefa euro
PKB, zmiana r./r. 0,9 % 1,2% 1,1%
Inflacja, r./r. 2,4 % 2,1% 1,9%
Deficyt finanséw publicznych (jako % PKB) -3,1% -3,2% -3,4%
Dtug publiczny (jako % PKB) 87,2 % 87,8 % 88,9 %
Saldo obrotéw biezacych (jako % PKB) 2,6 % 2,3% 2,2%
USA
PKB, zmiana r./r. 2,8% 2,0% 2,1%
Inflacja, r./r. 3,0% 2,7% 2,4 %
Deficyt finanséw publicznych (jako % PKB) -8,0 % -7,4 % -7,9 %
Dtug publiczny (jako % PKB) 122,3% 125,1% 128,7 %
Saldo obrotéw biezacych (jako % PKB) -4,0 % -4,0 % -3,6%



https://data.imf.org/en/datasets/IMF.RES:WEO

Wedtug wstepnych danych opublikowanych przez Eurostat, inflacja w strefie euro w grudniu 2025 r. wyniosta 2,0 % r/r, wobec
2,1 % r/r w listopadzie ub. r. Spowolnienie dynamiki inflacji o 0,1 pp. byto konsekwencjg obnizenia dynamiki cen energii
(01,4 pp. w poréwnaniu z listopadem) oraz cen ustug (o 0,1 pp. wobec listopada), ktére zrekompensowato réwnoczesne
przyspieszenie tempa wzrostu cen zywnosci (0 1,0 pp. wobec listopada 2025 r.). Ksztattowanie sie wskaznika inflacji HICP w celu
wtadz monetarnych (2,0 %) powinno sprzyja¢ wzmocnieniu oczekiwan odnosnie stabilizacji stop procentowych Europejskiego
Banku Centralnego (najblizsze posiedzenie decyzyjne zaplanowano w dniach 4-5 lutego br.), co ogranicza potencjat do
umocnienia ztotego w relacji wobec euro.

Eurostat opublikowat porownawcze dane dotyczgce poziomu bezrobocia w poszczegdlnych panstwach UE. Z danych wynika, iz
wyréwnana sezonowo stopa bezrobocia w Polsce na koniec listopada 2025 r. wyniosta 3,2 % (bez zmian m/m). Warto
podkresli¢, iz bezrobocie w Polsce nadal ksztattuje sie wyraznie ponizej Sredniej dla catej Unii Europejskiej, ktéra wyniosta
w listopadzie 6,0 % (réwniez bez zmian m/m). Poziom bezrobocia w Polsce liczony wedtug metodologii unijnej jest nizszy niz
krajowa statystyka przedstawiajgca bezrobotnych zarejestrowanych w urzedach pracy (5,6 % na koniec listopada ub. r.), gdyz
kwalifikuje jako pracujacych takze osoby zatrudnione ,na czarno”. Z tego wzgledu widoczne s3 takze znaczace rdznice
w liczbach bezwzglednych. Wedtug metodologii krajowej, w listopadzie 2025 r. liczba bezrobotnych wyniosta 873,6 tys. osdb,
co oznacza wzrost m/m o 6,3 tys. oséb, podczas gdy wedtug metodologii unijnej w tym samym okresie liczba bezrobotnych
w Polsce wyniosta 577 tys. 0s0b, tj. pozostata bez zmian w ujeciu m/m.

Organizacja Narodéw Zjednoczonych do spraw Wyzywienia i Rolnictwa (ang. FAO) opublikowata tzw. indeks cen zywnosci,
ktéry odzwierciedla $wiatowe trendy w zakresie gtéwnych grup produktéw spozywczych (mieso, wyroby z mleka, zboza, oleje
jadalne, cukier). W grudniu 2025 r. wartos¢ gtéwnego wskaznika ksztattowata sie nizej (o 2,3 %) niz przed rokiem. Spadki cen
produkcji rolnej na $wiatowych rynkach sg jednym z czynnikéw majacych wptyw na kierunek zmian gtéwnego wskaznika inflacji
konsumenckiej w Polsce (2,4 % r/r w grudniu ub. r.), gdyz kategoria ,,zywnos¢ i napoje bezalkoholowe” ma najwiekszy udziat
(25,87 % w 2025 r.) w systemie wag wykorzystywanym przez GUS do wyliczania inflacji. Korzystne uwarunkowania zewnetrzne
wspierajg zatem spadek wskaznika inflacji CPI, co z kolei przektada sie na stopniowe obnizki stép procentowych NBP (tgcznie
01,75 pp. od maja 2025 r.).


https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-euro-indicators/w/2-07012026-ap
https://www.fao.org/worldfoodsituation/foodpricesindex/en/

Rynki finansowe
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4,10%

4,04%

3,90%

3,80%
3,76%
3,70%
3,60%
WIBOR 1M WIBOR 3M WIBOR 6M WIBOR 1Y

el 202 5-01-09 el 202 5-01-02

Oczekujemy, ze po grudniowym dostosowaniu poziomu stép NBP (obnizka 0 0,25 pp., do 4,00%) nastgpi kilkumiesieczna pauza,
podczas ktérej stopy procentowe pozostang stabilne przynajmniej do czasu aktualizacji cyklicznego raportu o inflacji (tj. do
marca 2026 r.). W takich uwarunkowaniach rynkowe stawki WIBOR 1M i 3M powinny ksztattowac sie blisko poziomu
referencyjnej stopy NBP —tj. 4,00%. Najblizsze posiedzenie decyzyjne RPP zaplanowano w dniach 13-14 stycznia br.

Rynkowe stopy procentowe (2 -9.01.2026r.)

STAWKA 2026-01-09 2026-01-08 2026-01-02

WIBOR 1M 4,03% 4,03% 4,04%
WIBOR 3M 3,95% 3,94% 3,97%
WIBOR 6M 3,85% 3,85% 3,85%
WIBOR 1Y 3,78% 3,79% 3,76%
POLONIA 4,05% 3,63% 3,67%
WIRON 3,46% 3,15% 3,33%
€STR (EUR) 1,93% 1,93% 1,94%
SOFR (USD) 3,64% 3,64% 3,75%
SONIA (GBP) - 3,72% 3,73%
SARON (CHF) - -0,08% -0,08%



https://nbp.pl/polityka-pieniezna/dokumenty-rpp/informacje-po-posiedzeniach-rpp/
https://nbp.pl/polityka-pieniezna/dokumenty-rpp/raporty-o-inflacji/

B8 Rynek walutowy
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Kluczowy dla kierunku zmian na ztotym pozostaje rozwdj wydarzen na gtéwnych rynkach. W minionym tygodniu najwazniejszg
publikacjg byt pigtkowy (9.01 br.) raport miesieczny z rynku pracy w USA. Amerykanskie dane wskazaty na solidny wzrost
zatrudnienia w grudniu 2025 r. - 0 50 tys. 0oséb m/m, tj. na poziomie poréwnywalnym z listopadem ub. r., gdy zatrudnienie
wzrosto o 56 tys. os6b m/m. Dobra koniunktura na rynku pracy w Stanach Zjednoczonych potencjalnie zmniejsza determinacje
wtadz monetarnych w USA do obnizenia stop procentowych, co z reguty ma niekorzystny wptyw (ostabia) waluty z krajow
rozwijajgcych sie, do ktorych zaliczana jest Polska. Najblizsze posiedzenie decyzyjne wiadz monetarnych w USA jest
zaplanowane w dn. 27-28 stycznia 2026 r.

Kursy wybranych par walutowych (fixing NBP, zt)

20,04-2923 2024 (Srednia) | 2025 r. (Srednia) | 2026-01-02 2026-01-09 ZMIANA
(Srednia)
USD/PLN 3,45 3,98 3,76 3,5963 3,6184 0,6%
EUR/PLN 4,20 4,31 4,24 4,2156 4,2127 -0,1%
CHF/PLN 3,48 4,52 4,53 4,5314 4,5222 -0,2%



B Rynektowarowy

Ceny surowcow - dane indeksowe, 2.01.2026=100
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Nasilenie kryzysu spoteczno-gospodarczego w Iranie oraz zwigzane z tym ryzyko dla dostaw ropy z Bliskiego Wschodu sprzyjato
w minionym tygodniu korekcie wzrostowej cen surowca (wykres obok). Pomimo tygodniowej zwyzki cen o 3,6 %,
podtrzymujemy naszg dtugoterminowa ocene, zgodnie z ktdrg potencjat wzrostu cen ropy naftowej pozostaje ograniczony ze
wzgledu na kluczowg role Standéw Zjednoczonych w geopolityce. Oczekujemy, ze w kolejnych kwartatach amerykanski rzad
nadal bedzie dazy¢ do ograniczenia ryzyka trwatego wzrostu cen ropy, poniewaz taki scenariusz mégtby negatywnie wptyngc
na koniunkture gospodarczg w USA, zwiekszajgc ryzyko recesji oraz obnizajgc szanse partii republikanskiej na utrzymanie
wtadzy przed tegorocznymi wyborami srodka kadencji (tzw. midterm elections).

Ceny wybranych surowcéw na swiatowych rynkach (Zrédto Macrobond)

Cena ropy (USD/bbl) Cena ztota (USD/oz.) | Cena srebra (USD/oz.)

2-01 60,73 4 352,95 74,22
5-01 61,72 4 456,40 75,07
6-01 60,51 4 490,35 78,48
7-01 60,31 4 438,00 78,99
8-01 62,62 4 429,35 75,21
9-01 62,92 4 493,85 78,14

Ceny produkcji rolnej na rynku krajowym (na podstawie danych tygodniowych publikowanych przez MRiRW)

consumpering )| kurcsska ke) | resimy i) | ZeTaKi @) | Jaia M (2/100sz2)
17-11 764,72 20,05 5,44 0,88 74,20
24-11 769,02 19,82 5,16 0,86 74,57
1-12 768,40 18,93 5,23 0,85 76,50
8-12 775,67 18,88 5,17 0,88 78,69
15-12 771,02 18,88 5,14 0,91 73,44
22-12 767,06 18,99 5,04 0,91 72,62
29-12 771,37 19,68 5,03 0,89 74,48




B Rynek kapitatowy
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Gtéwne indeksy akcji na rynku krajowym (wykres obok) kontynuujg wyrazng tendencje wzrostowg z ubiegtego roku - WIG 20
zyskat w minionym tygodniu 0,4 %, za$ WIG wzrdst o 1,1 %. Istotnym czynnikiem wspierajgcym wzrosty na globalnych rynkach
akcji pozostaje zakonczenie przejsciowego okresu, w ktérym stopy procentowe zaréwno w Polsce jak i w gtéwnych bankach
centralnych utrzymywane byty na wysokim poziomie.

Kalendarium

Kalendarium na najblizszy tydzien (12 — 16.01.2026 r.)

Wartosc
poprzednia

Wskaznik makro

Decyzja w sprawie stop

0,
procentowych 4,00%

14 stycznia Polska

Inflacja konsumencka (finalne dane),

Xl 2,5%*
r/r

15 stycznia Polska

* wedtug wstepnych danych GUS, wskaznik inflacji CPl w grudniu 2025 r. wynidst 2,4% r/r

DEPARTAMENT RACHUNKOWOSCI | SPRAWOZDAWCZOSCI
Daniel Piekarek — Analityk Makroekonomiczny, tel.: 22 539-54-97
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Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowane jako doradztwo ani porada inwestycyjna.
W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowane jako oferta ani propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakgji, jak rowniez nie jest forma reklamy ani ofertg sprzedazy
jakiejkolwiek ustugi Swiadczonej przez Bank BPS S.A. Przedstawione opinie i komentarze sg niezaleznymi opiniami Banku BPS S.A. i pozostajq aktualne wytgcznie
w momencie ich wydania. Przy ich opracowaniu wykorzystano zrédta informacji, ktére sg uwazane za wiarygodne i doktadne, jednak zastrzegamy, iz mimo to
mogga by¢ one niekompletne lub skrécone. Niniejszy dokument stanowi wtasno$¢ Banku. Kopiowanie i rozpowszechnianie niniejszego dokumentu w catosci
lub w czesci mozliwe jest wytgcznie po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Banku.


https://www.nyse.com/quote/index/SPX
https://www.nyse.com/quote/index/SPX
https://nbp.pl/podstawowe-stopy-procentowe-archiwum/
https://www.federalreserve.gov/economy-at-a-glance-policy-rate.htm

