—
()
O
cC
O
e’
cC
S
Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzisiaj wynagrodzenia za IV kw.

Dzi$ dane o przecietnym wynagrodzeniu w gospodarce narodowej w IV kw. 2025 r.
Popyt na kredyty mieszkaniowe nadal silny

Kontynuacja spadkéw cen zywnosci na $wiecie

Waluty CEE umocnity sie, spokojnie na krajowym rynku dtugu

Dzisiaj pojawi sie komunikat GUS o wynagrodzeniu w gospodarce narodowej w IV kw. 2025 r. Zaktadamy
przyspieszenie dynamiki ptac do 8,1% r/r w IV kw. z 7,5% r/r w Ill kw., co w duzej mierze bedzie wynikato z
wysokich odczytow w sektorze przedsigbiorstw (przyspieszenie do 7,9% do 7,1% r/r). W pigtek ukazat si¢ nowy
numer naszego miesiecznika MAKROskop z oméwieniem sytuacji gospodarczej i rynkowej oraz zrewidowanymi
prognozami.

W styczniu wartos$¢ wnioskéw o kredyty hipoteczne wyniosta 17,9 mld zt wg BIK, o ok. 43% wiecej niz rok
weczesniej. W dalszym ciggu rosta tez przecietna wartos¢ wnioskowanego kredytu — wyniosta 492 tys. wobec
488 tys. miesigc wczesniej. Dane potwierdzajg, ze popyt na te kategorie kredytéw pozostaje wysoki, a
spodziewane przez nas kolejne obnizki stop procentowych go podtrzymaja.

Zgodnie z opisem dyskusji na styczniowym, tj. przedostatnim posiedzeniu decyzyjnym RPP, cztonkowie
Rady oczekuja nizszej inflacji w styczniu niz w grudniu. Co wiecej, ich zdaniem w catym 2026 r. $ciezka CPI
moze by¢ wyraznie nizsza niz przedstawiana w listopadowej projekcji NBP, w ktérej Sredniorocznie wynosita
3,0%.

Globalny wskaznik cen zywnosci FAO wynidst w styczniu 123,9 pkt, tj. obnizyt sie o0 0,5 pkt w poréwnaniu
z grudniem. Spadty indeksy cen produktéw mlecznych, miesa i cukru, a wzrosty indeksy cen zbdz i olejow
roslinnych. Wskaznik cen FAO spadt pigty miesiac z rzedu i byt 0 0,6% nizszy niz w styczniu ub.r., po spadku
0 2,3% r/r miesigc wczesniej. Dynamika indeksu FAO wyrazonego w PLN (tj. po korekcie o zmiany kursu
USDPLN) wyniosta -13,0% r/r, czyli podobnie jak miesiac wczesniej (-13,6% r/r). Tendencje cen na
Swiatowych rynkach zywnosci beda sprzyjac dalszemu spadkowi krajowej inflacji cen zywnosci, ktéra w tym
roku moze zej$¢ ponizej 2% (po prawie 5% wzrostu w 2025 r.).

Dane o produkcji przemystowej Wegier w grudniu okazaty sie zblizone do oczekiwan, ze spadkiem o 1,0% r/r
wobec spadku o 5,4% r/r miesigc wczesniej. Z kolei w Czechach produkcja przemystowa zanotowata solidny
wzrost 0 6,8% r/r, po spadku o 0,3% w listopadzie i wobec oczekiwan na poziomie 5,2% r/r. Koniunktura
konsumencka w USA, wg wstepnego lutowego odczytu indeksu Michigan, nieznacznie sie polepszyta. Indeks
ten wyniést 57,3 pkt wobec 56,4 pkt w styczniu. Poprawe odnotowano w ocenach sytuacji biezacej, a nieco
pogorszyta sie prognozowana sytuacja ekonomiczna. Szosty miesiac z rzedu obnizaty sie mierzone w tym
badaniu oczekiwania inflacyjne na rok do przodu, przy czym ich lutowy spadek byt silniejszy niz poprzednie.

Przez ubiegty tydzien EURUSD poruszat sie wokoét 1,18, a w pigtek przeszedt powyzej tego poziomu. Dolar
stracit w pigtek 0,4% do euro i radzit sobie najgorzej sposrod 10 najwazniejszych walut gospodarek
rozwinietych. Odwrét od dolara mogt mie¢ zwigzek z poprawa nastrojow na gietdach prowadzacym do
odreagowania po ostatniej wyprzedazy spotek technologicznych zajmujacych sie tworzeniem
oprogramowania. Pozytywny nastréj na rynkach pozwolit ztotemu wréci¢ ponizej 4,22 za euro
(umocnienie rzedu 0,2-0,3% w skali dnia), czyli blisko pozioméw, na ktérych zaczynat ubiegty tydzien, jednak
w tym tygodniu bardziej prawdopodobne wydaje nam sie ponowny ruch kursu w goére. Forint umocnit sie¢ w
piatek jeszcze bardziej, przez co EURHUF znalazt sie najnizej od nieco ponad dwdch lat. Premier Viktor Orban
w pigtek, na dwa miesigce przed wyborami parlamentarnymi, zapowiedziat, ze jesli jego partia wygra, to
deficyt fiskalny pozostanie kolejny rok na 5% PKB wbrew komunikowanym wczesniej planom ograniczenia
go do 4%.

Krajowy rynek dtugu byt w piatek spokojny, rowniez na kontraktach IRS i FRA wystapity minimalne spadki
stawek, rzedu 1 pb. Mocniej przesuneta sie krzywa rentownosci w USA, w gore o 3-5 pb. Ministerstwo
Finansow wyemitowato obligacje w JPY o tacznej wartosci 211,6 mld jendéw (ok. 4,8 mld zt), co byto
historycznie najwiekszym przetargiem polskich papieréw na rynku japonskim, wiekszym o ok. 85% niz
poprzednia emisja, ktéra odbyta sie tam w listopadzie 2024 r. (97,1 mld jenéw, czyli ok. 2,6 mld zt po
dwczesnym kursie).
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Nowe whnioski o kredyt hipoteczny a sprzedaz

12 q e Sprzedaz kredytow wg NBP r 25
(lewa 08, mid zt)
10 4 e \VNiOSKi O kredyt wg BIK (prawa
o$, mid zt) - 20
8.
I 15
6.
F 10
4.
5
2.
NANANNOOOOST T I T W0LWLWLWO
NANNNNNNNNNNNNNNNAN
2seN>saeNZsaNSsTaN>
=80 =8vc=83vz=80%

Zrédto: BIK, NBP, Santander

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 691393 119

Bartosz Biatas 517 881 807

Adrian Domitrz 571 664 004

Marcin Luzinski 510 027 662

Grzegorz Ogonek 609 224 857

& Santander Bank Polska S.A.


https://www.santander.pl/regulation_file_server/download?id=169042&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/regulation_file_server/download?id=169042&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik &Sqntander

9 lutego 2026

Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.40 -
EURPLN 4.2140 CZKPLN 0.1721 4.30 — EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.5549 HUFPLN* 1.1152 %
EURUSD 1.1852 RONPLN 0.8278 420 1
CHFPLN 4.5236 NOKPLN 0.3689 410 -
GBPPLN 4.8581 DKKPLN 0.5625 400 -
USDCNY 6.9295 SEKPLN 0.3956
*za 100HUF 390 4
Poprzednia sesja na rynku FX 06/02/2026 3.80 -
min max otwarcie  zamkn. fixing 3.70 4
EURPLN 4.2115 42239 4.2239 4.2167 42155 360
USDPLN 3.5645 3.5815 3.5801 3.5703 3.5749
EURUSD 11785 1.1826 1.1797 1.1812 - 3.50 -
340 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 06/02/2026 2 8 § § ® ® § f f 2 2 &5 7 g
Obligacje na rynku miedzybankowym © R o - v g T ¢ 2 7 " &
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
0K0128 (2L) 3.51 -11 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0131 (5L) 4.43 5
DS1035 (100) 511 1 580 —2L —5L —1o
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 5.40 -
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 5.00
(pb) (pb) (pb)
L 3.57 -1 3.70 3 2.17 -1 4.60 -
2L 3.57 -1 3.59 3 2.23 -1
3L 3.62 -1 3.62 4 2.33 0 420
4L 3.70 -1 3.68 3 2.42 -1
5L 3.79 -1 3.75 3 2.50 -1 3.80 -
8L 4.04 -1 3.96 2 2.73 0
0L 4.21 -1 4.08 2 2.86 1 340 : : : : : : : : : : : : :
2 2 N N ¥ 2 £ 2 2 z T B
E i EFiEREL QB EEEC
3-miesigczne stawki rynku pienieznego
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb) 5.10 -
O/N 3.95 -1
SW 4.04 0
™ 4.03 3 470 1
3M 3.88 -2
6M 3.77 -1 4.30 -
3.90 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb) 3.50
1x4 3.79 0 ——PINFRA3X6 ——WIBOR3M  —— PLN FRA6X9
3x6 3.48 -1 310 : : : : : : : : : : : : :
6x9 3.38 0 _% _% E g N N N 2 o % % ‘E % s
9x12 3.37 0 @gm.‘:fg&?ﬂﬁggv\g*
3x9 3.46 -2
6x12 3.40 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
—PL —CZ ES IT HU
Stawki CDS i roznica rentownosci wobec niemieckich obligacji 500
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartoé¢  Zmiana Wartoé¢  Zmiana W
(pb) (pb) 407
Polska 56 0 226 0
Francja 12 0 60 0 300
Wegry 98 0 376 7 \\’WM“\———\M
Hiszpania 17 0 38 0 200
Wtochy 11 0 63 -1 M
Portugalia 9 0 37 0
Irlandia 9 0 8 -1 100 -
Niemcy 4 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 0

6 sie

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

20 sie |
3wrz
17 wiz
1paz
15 paz
29 paz

12 lis
26 lis
10 gru
24 gu
7 sty
21 sty
4 lut

Zrodto: LSEG, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (6 lutego)

08:00 DE Eksport Xl % m/m 1,1 = 4,0 -2,5

08:00 DE Produkcja przemystowa SA Xl % m/m -0,3 = -1,9 0,8

08:30 HU Produkcja przemystowa Xl % r/r -1,1 = -1,0 -5,4

09:00 (@4 Produkcja przemystowa Xl % rfr 5,2 = 6,8 -0,3

16:00 us Indeks Michigan 1l pkt 55,0 = 57,3 56,4

PONIEDZIALEK (9 lutego)
10:00 PL Ptace w gospodarce narodowej IV kw. % rfr - 8,1 - 7,5
WTOREK (10 lutego)

14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0,4 - - 0,6
SRODA (11 lutego)

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem | tys. 70 - - 50

14:30 us Stopa bezrobocia | % 4,4 - - 4,4

CZWARTEK (12 lutego)

08:30 HU Inflacja | % rfr 2,3 - - 3,3

10:00 PL PKB IV kw. % r/r 4,0 3,9 - 3,8

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 222 - - 231

16:00 us Sprzedaz domow | % m/m -3,2 - - 51
PIATEK (13 lutego)

09:00 cz Inflacja | % rfr 1,6 - - 2,1

10:00 PL Inflacja 1 % r/r 1,9 1,7 - 2,4

11:00 EZ PKB SA IV kw. % r/r 1,3 - - 1,4

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xl mln € -1200 -2534 - -460

14:00 PL Bilans handlowy Xl mln € -1740 -2371 - -1087

14:00 PL Eksport XIl mln € 27202 26883 - 29859

14:00 PL Import Xil mln € 29149 29254 - 30946

14:30 us Inflacja | % m/m 0,3 - 0,3

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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 wprowadzajq 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 spétki zalezne oraz ktorykolwiek 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 spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkqg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja
nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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 kontaktowa¢ sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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.



