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Dane makroekonomiczne

B Decyzja w sprawie stdp procentowych EBC — strefa euro

Giowna stopa procentowa banku centralnego

3,50-3,75%

Rumunia Wegry Polska USA Czechy Strefa euro

W Gléwna stopa procentowa banku centralnego

Na rynku europejskim, najwazniejszym zaplanowanym wydarzeniem w minionym tygodniu byto posiedzenie decyzyjne witadz
monetarnych w strefie euro (komunikat zostat opublikowany 11 czerwca br.). Rada Europejskiego Banku Centralnego podniosta
stopy procentowe o 0,25 pp. (w tym stope podstawowych operacji refinansujacych do 2,40%), uzasadniajgc swa decyzje
zwiekszeniem presji inflacyjnej zwigzanej z wojng w Zatoce Perskiej. Czerwcowej decyzji towarzyszyta publikacja
dtugoterminowych prognoz gospodarczych, ktére w poréwnaniu do poprzedniej aktualizacji (z marca br.) wskazaty na
podniesienie prognoz sredniorocznej inflacji w latach 2026-2027 (odpowiednio do 3,0% i 2,3%, wobec 2,6% i 2,0% w prognozie
z marca br.). Taka korekta oznacza, ze tempo wzrostu cen utrzymywac sie bedzie powyzej celu wtadz monetarnych (2,0%) przez
dtuzszy okres niz wczesniej oczekiwano. Prognozy gospodarcze wskazuja réwniez na ostabienie aktywnosci gospodarczej,
jednak w ocenie Rady EBC, ryzyko zwigzane z utrwaleniem wysokiej inflacji jest obecnie wiekszym problemem niz ryzyko
stabszego wzrostu PKB. Decyzje wtadz monetarnych w perspektywie kolejnych miesiecy pozostajg uzaleznione od
naptywajgcych danych, tym niemniej, jesli informacje o osiggnieciu porozumienia pomiedzy USA i Iranem oraz planowanym
w tym tygodniu otwarciem zeglugi handlowej w Ciesninie Ormuz okazga sie trwate, wowczas ryzyko dalszych podwyzek stép
procentowych w strefie euro wyraznie zmniejszy sie.


https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2026/html/ecb.mp260611~4d41bd5e83.pl.html
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/us-iran-reach-peace-deal-signing-set-friday-pakistan-says-2026-06-14/

Wskazniki gospodarcze

Wybrane wskazniki gospodarcze w Polsce (dane

GUS)

Wskaznik 04 2026 04 2026 01-04 2026
03 2026 04 2025 01-04 2025
Produkcja sprzedana przemystu
Ogotem -7,4% 3,1% 3,0%
w tym:
Przetwoérstwo przemystowe -7,9% 1,9% 2,0%
Gornictwo i wydobywanie -0,8% 20,7% 16,5%
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna -9,0% 11,6% 11,7%
Produkcja budowlano-montazowa
Ogdtem 9,7% 4,5% -5,8%
w tym:
Budowa budynkéw 3,7% 5,2% -4,8%
Budowa obiektdw inzynierii lgdowej i wodnej 25,3% 3,9% -6,2%
Roboty budowlane specjalistyczne -0,7% 4,4% -6,3%
Sprzedaz detaliczna w cenach stafych
Ogotem -0,8% 1,3% 3,4%
w tym:
Pojazdy samochodowe, motocykle, czesci -10,9% 0,8% 3,0%
Paliwa state, ciekte i gazowe 13,4% 25,6% 13,4%
Zywnoéé, napoje i wyroby tytoniowe -1,5% -5,8% -1,5%

Gtowne wskazniki gospodarcze w Polsce, strefie euro oraz w USA w latach 2025-2027 (dane zrodtowe:

World Economic Outlook, kwiecien 2026 r.)

o 2026 2027
ik SLLS (prognoza) (prognoza)
PKB, zmiana r./r. 3,6% 3,3% 2,4%
Inflacja, r./r. 3,6% 3,3% 3,3%
Deficyt finanséw publicznych (jako % PKB) -7,0% -6,7% -6,4%
Dtug publiczny (jako % PKB) 58,8% 65,7% 69,6%
Saldo obrotéw biezacych (jako % PKB) -0,7% -1,1% -0,9%
Strefa euro
PKB, zmiana r./r. 1,4% 1,1% 1,2%
Inflacja, r./r. 2,1% 2,6% 2,2%
Deficyt finanséw publicznych (jako % PKB) -3,0% -3,3% -3,4%
Dtug publiczny (jako % PKB) 87,1% 87,8% 88,4%
Saldo obrotéw biezacych (jako % PKB) 1,6% 1,3% 1,5%
USA
PKB, zmiana r./r. 2,1% 2,3% 2,1%
Inflacja, r./r. 2,7% 3,2% 2,1%
Deficyt finanséw publicznych (jako % PKB) -6,8% -7,5% -7,4%
Dtug publiczny (jako % PKB) 123,9% 125,8% 128,6%
Saldo obrotéw biezacych (jako % PKB) -3,6% -3,7% -3,6%



https://www.imf.org/en/publications/weo

Rynki finansowe

@ Rynek stop procentowych
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Pozostawienie na czerwcowym posiedzeniu decyzyjnym przez Rade Polityki Pienieznej stop procentowych NBP na
niezmienionym poziomie sprzyja niewielkim zmianom stawek rynkowych (wykres obok). Kolejne posiedzenie decyzyjne RPP
zaplanowano w dn. 7-8 lipca 2026 r. W naszej ocenie Rada utrzyma stopy procentowe NBP bez zmian réwniez w lipcu br.
(3,75%). Za takim scenariuszem przemawia m.in. raportowane przez GUS ograniczenie dynamiki inflacji konsumenckiej, a takze
niepewnos¢ odnosnie trwatosci porozumienia pomiedzy USA i Iranem.

Rynkowe stopy procentowe (5 - 12.06.2026 r.)

STAWKA 2026-06-12 2026-06-11 2026-06-05

WIBOR 1M 3,78% 3,81% 3,79%
WIBOR 3M 3,86% 3,85% 3,85%
WIBOR 6M 3,93% 3,94% 3,93%
WIBOR 1Y 3,98% 4,00% 3,99%
POLONIA 3,76% 3,72% 3,43%
POLSTR O/N - 3,67% 3,53%
€STR (EUR) 1,93% 1,93% 1,93%
SOFR (USD) - 3,60% 3,63%
SONIA (GBP) - 3,73% 3,73%
SARON (CHF) - -0,04% -0,04%



https://nbp.pl/rpp-02-06-2026/
https://new.stat.gov.pl/portal-publikacje/szybki-szacunek-wskaznika-cen-towarow-i-uslug-konsumpcyjnych-w-maju-2026-r
https://www.reuters.com/world/us/trump-veers-toward-exit-iran-war-risks-loom-2026-06-15/

B8 Rynek walutowy
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Decydujgce dla kierunku zmian na rynkach finansowych pozostajg wydarzenia geopolityczne, w tym wojna w Zatoce Perskiej,
gdzie od 8 kwietnia br. obowigzuje zawieszenie broni. Ostatnie godziny handlu przyniosty wyrazng dominacje optymizmu,
skutkujgcego m.in. spadkiem cen ropy naftowej oraz wzrostem gtéwnych indekséw akcji. Zrédtem poprawy nastrojéw sg
informacje obu stron konfliktu, jakoby osiggnieto wstepne porozumienie ramowe pomiedzy USA i Iranem, ktére formalnie ma
zostaé¢ podpisane w pigtek w Szwajcarii. Z punktu widzenia perspektyw gospodarczych, kluczowe jest to, ze od pigtku
przywrécona ma zostac zegluga handlowa przez Ciesnine Ormuz. Taki rozwdj wydarzen zmniejsza globalng presje inflacyjng,
a tym samym zmniejsza ryzyko podwyzek stop procentowych w USA (najblizsze posiedzenie decyzyjne zaplanowano w dniach
16-17 czerwca br.), co na rynku walutowym moze sprzyja¢ w kolejnych dniach ostabieniu dolara wobec euro.

Kursy wybranych par walutowych (fixing NBP, zt)

20,04-2923 2024 (Srednia) | 2025 r. (Srednia) | 2026-06-05 2026-06-12 ZMIANA
(Srednia)
USD/PLN 3,45 3,98 3,76 3,6392 3,6697 0,8%
EUR/PLN 4,20 4,31 4,24 4,2348 4,2484 0,3%
CHF/PLN 3,48 4,52 4,53 4,6173 4,6121 -0,1%


https://www.reuters.com/world/asia-pacific/us-iran-reach-peace-deal-signing-set-friday-pakistan-says-2026-06-14/

B Rynektowarowy

Amerykanska agencja ds. energii (ang. EIA) opublikowata w minionym tygodniu cykliczne prognozy, ktére zaktadajg, iz Srednia
cena ropy Brent w 2026 r. wyniesie 95 dolaréw za barytke (wzrost 0 26 USD wobec $redniej w 2025 r.), zas w 2027 r. 79 dolaréw
za barytke. Prognozowane przez ekspertéw EIA wahania cen (wzrost 0 37,7% w 2026 r. i spadek 0 16,8% w 2027 r.) cen ropy
zwiekszajg niepewnos¢ odnosnie ksztattowana sie dynamiki wskaznikéw inflacji w najblizszych kwartatach. W tym kontekscie,
prognozowana Sciezka zmian cen surowcow na najblizsze miesigce jest argumentem przemawiajgcym za pozostawieniem stop
procentowych NBP w lipcu br. bez zmian. Tym niemniej, opublikowana w minionym tygodniu prognoza EIA koresponduje
rowniez z naszg dtugoterminowg oceng, zgodnie z ktdra potencjat trwatego wzrostu cen ropy naftowej pozostaje ograniczony
ze wzgledu na kluczowg role Standw Zjednoczonych w geopolityce. Scenariusz diugotrwatej zwyzki cen surowcéw mogtby
negatywnie wptynac na koniunkture gospodarczg w USA, zwiekszajgc ryzyko recesji oraz obnizajgc szanse partii republikanskiej
na utrzymanie wtadzy przed listopadowymi wyborami do Kongresu. Z naszg dtugoterminowg oceng korespondujg réwniez
medialne doniesienia o planowanym w tym tygodniu (pigtek) podpisaniu porozumienia ramowego pomiedzy USA i Iranem,
umozliwiajgcego m.in. otwarcie zeglugi handlowej w Ciesninie Ormuz (szczegoty na str. 4).
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Ceny wybranych surowcéw na swiatowych rynkach (zrédto Macrobond)

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

Ceny produkcji rolnej na rynku krajowym (na podstawie danych tygodniowych publikowanych przez MRiRW)
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Pszenica
konsumpcyjna (zt, t)

92,78
94,14
91,23
93,97
88,62
86,23

Filety z piersi
kurczaka (zt/kg)

4 365,15
4 320,60
4 327,65
4 170,95
4 074,85
4 185,95

Zywiec wieprzowy
rzezny (zt/kg)

72,66
67,13
68,60
64,46
63,80
67,03

Ziemniaki (zt/kg)

Jaja M (z4/100 szt.)

20-04
27-04
4-05
11-05
18-05
25-05
1-06

799,41
802,49
807,83
806,68
816,37
825,95
830,81
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19,93
20,02
20,40

5,83
5,65
5,48
5,13
5,03
5,00
5,02

1,10
0,85
1,07
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0,96
1,00

69,16
66,67
65,51
67,66
65,91
63,88
62,68


https://www.eia.gov/outlooks/steo/
https://www.usa.gov/midterm-elections

B Rynek kapitatowy
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Gtéwnym czynnikiem wptywajgcym na kierunek zmian na rynkach finansowych pozostajg wydarzenia na Bliskim Wschodzie
i ich konsekwencje dla globalnej koniunktury oraz wskaznikéw inflacji. Wypracowanie porozumienia ramowego pomiedzy USA
i Iranem (szczegoty na str. 4) zwieksza szanse na kontynuacje tendencji wzrostowej na rynku akcji (wykres obok).

Kalendarium

Kalendarium na najblizszy tydzien (15 —19.06.2026 r.)

Wartosc
poprzednia

Wskaznik makro

Decyzja w sprawie stop
procentowych

17 czerwca ‘ USA Vi 3,50-3,75%

DEPARTAMENT RACHUNKOWOSCI | SPRAWOZDAWCZOSCI
Daniel Piekarek — Analityk Makroekonomiczny, tel.: 22 539-54-97

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze byc¢ traktowane jako doradztwo ani porada inwestycyjna.
W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowane jako oferta ani propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakgji, jak réwniez 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 pozostajg aktualne wytacznie
w momencie ich wydania. Przy ich opracowaniu wykorzystano zrdédta informacji, ktére sa 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 wytacznie po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Banku.


https://www.reuters.com/world/asia-pacific/us-iran-reach-peace-deal-signing-set-friday-pakistan-says-2026-06-14/

