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Dzis pytanie, dzis odpowiedZ!
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Inflacja w Polsce - Jak zmieni sie sytuacja

prognozy na koniec w Polsce po wyborach
2025 prezydenckich

7 ?

Inflacja CPI (r/r, %)

Zrédto: ankiety webinaréw Business First, NBP
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sprzedaz po Q3 (min PLN)
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Wykres 1. Wskazniki rentownosci w 3 kwartale w latach 2006-2025
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wskazniki ptynnosci na koniec kwartalu
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Wykres 108 Odsetki zlozonych i zaakceptowanych
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Wykres 4. Naktady inwestycyjne - zmiana w stosunku do analogicznego okresu roki

poprzedniego
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Wykres 55 Dynamika r/r wydajnosci pracy na tle
dynamiki r/r przecietnej ptacy [w %]
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Zrédlo: Wyniki finansowe, dane GUS, opracowanie NBP

Wykres 56 Wskaznik relacgi wzrostu
i wydajnosci pracy [w pkt proc,, s.a.]
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Wykres 36 Odsetki przedsiebiorstw o wysokie;

ekspozydji na bankructwa oraz

ryzyko

tormulujacych negatywne prognozy [w %, s.a.]
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Zrédlo: Szybki Monitoring NBP

Wykres 37 Odsetki przedsiebiorstw o wysokie;
ekspozycji na ryzyko bankructwa [w %, s.a.]
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OPRACOWANIE WLASNE NA PODSTAWIE
CENTRALNY OSRODEK INFORMACJI GOSPODARCZEJ, (COIG.COM.PL) ORAZ MGBI
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie COiG oraz MGBI
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2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017
styczen 441 389 330 109 154 99 102 91 74
luty 453 395 155 176 115 89 80 75
marzec 436 432 200 233 98 106 108 76|
kwiecien 437 356 176 213 60 77 83 68|
417 423 188 160 85 81 79 64
czerwiec 367 431 231 296 97 74 107 71
475 406 230 194 133 85 76 91
sierpien 430 373 355 229 137 112 87 98 84
wrzesien 407 400 378 295 181 129 106 69 83
pazdziernik 432 422 309 162 150 93 117 82
listopad 400 387 322 301 122 61 86 86
@rudzieh 398 334 295 93 187 90 86 85|
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Wykres 48 Determinanty zmiany r/r rentownosci
na dzialalnosci operacyjnej [w pkt proc.]
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Uwaga: wynagrodzenia zostaly urealnione wskaznikiem cen
produkdiji.
Zrédlo: Wryniki finansowe, dane GUS, opracowanie NBP
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Il kwartat 2025r.

Liczba klientow firm zrzeszonych w PZF po Il kwartale w latach 2023 - 2025 (w tys.)

28
24
20
16 Struktura obrotéw firm zrzeszonych w PZF po Il kwartale 2025 r. w ujeciu rodzajowym
12
8
Forma ustugi po Il kwartale 2025 r. [min PLN] po Il kwartale 2024 r. [min PLN] Zmiana [%]
4
0 Faktoring petny 181069 165 140
po Il kw. 2023 1. po I kw. 2024 r. po I kw. 2025 r.
Faktoring niepetny 195590 175485
Obroty firm zrzeszonych w Polskim Zwiazku Faktoréw po Il kwartale 2025 r. (w mld zt)
Forma ustugi po lll kwartale 2025 r. [min PLN] po Il kwartale 2024 r. [min PLN] Zmiana [%)]
400
250 Faktoring krajowy 306 959 290951 5
300
250 Faktoring miedzynarodowy 49700 45 674 39
200
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5. - At R pras
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Zrédto: PZF 20 '( Atradius



Wartosc obrotow firm zrzeszonych w PZF po Il kwartale 2025,

Faktor Obroty ogdlne [min PLN] Obroty ogdlne r.ub. [min PLN] Zmiana [36]
EMP Paribas Faktoring 68 A5 64 262 ri
Pekao Faktoring 65 598 538905 1
ING Commercial Finance 26060 46521 21
Santander Factoring 37456 34617 o
PKO Faktoring 36 561 32746 12
mFaktoring 30872 27032 14
Bank Millennium 21047 19002 11
Coface Poland Factoring 18 214 18 145 4
Citi Handlowy 11982 12337 -3
KUKE Finance 6 254 5196 20

Zrédto: PZF 21 '{ Atradius



-
Dynamika sprzedazy detalicznej w pazdzierniku 2025r.

25.11.2025 r.

Sproedaz detaliczna’ w cenach stabych

w pazdziemnilu 2025 r. byla wyisza niz przed rokiem
o 5,4% (wobec wrostu o 1,3% w paidzierniky 2024 r.).
W porowmaniu 2 wrzesniem 2025 r. notowano wzrost
sproedazy detalicine) o 6,7%.

W okresie styczefi-pazdziernilc’ 2025 r. sprzedaz
werosta o 4,3% w skali roku (wobec wzrostu o 2,4%
i analogicanyim oliresie 2024 r.).

Wykres 2. Sprzedaz detaliczna towarow (ceny state) - analogiczny okres roku poprzedniego=100
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Frédto: GUS <Y Atradius
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Tablica 1. Dynamika sprzedazy detalicznej (ceny state)

10 2025 01-10 2025
Wyszczegolnienie Ve N
09 2025=100 10 2024=100 01-10 2024=100
OGOLEM 106,7 105,4 104,3
w tym:
Pojazdy samochodowe, motocykle, czesci 113,5 115,6 110,4
Paliwa state, ciekte i gazowe 102,1 104,7 104,3
Zywnosé, napoje i wyroby tytoniowe 108,6 100,6 99,3
Pozostata sprzedaz detaliczna
w niewyspecjalizowanych sklepach
Farmaceutyki, kosmetyki, sprzet ortopedyczny 107,8 105,6 105,1
[ Tekstylia, odziez, obuwie 103,2 109,0 110,8 ]
[ Meble, rtv, agd 102,4 113,9 115,1 ]
4 Y
Prasa, ksiazki, pozostata sprzedaz
- 97,9 96,7 98,0
w wyspecjalizowanych sklepach L )
Pozostate 103,8 102,4 99,7
- %

(.) Zupetny brak informacji, koniecznosc zachowania tajemnicy statystycznej lub wypetnienie pozycji jest
niemozliwe albo niecelowe

Zrédto: GUS 23 '(Atradius
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Analizy Pekao

tadnie sie w = gospodarce momentum makro na przyszly rok buduje.
Prognozujemy 4% wzrost g PKB w 2026r.

11:4.3 AM - Nov ’5 - 36K View

podarka bedzie prz)

5

Zrédto: X (dawniej Twitter
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PKB wzrosnie w 2026 roku o 4,2%

PROGNOZA

Q1/22 Q3/22 Qi/23 Q3/23 QY24 Q324 QV/25 Q3/25 Q1/26 Q3/26
B inwestycje EEMEksport netto B Konsumpcja Zapasy =—@=PKEB (%1/1) @mbank_research
RYZYKA (+) niewielkie RYZYKA (-) dominujgce

- Niewykorzystanie w pehni srodkow ramoch KPO (giownie chodzi o
czesc grantowq, ktora musi zostac wydatkowana do konca przysztego
roku).

- Brak ozywienia popytu zaogranicznego (brak realizac)i oczeliwan

!
- Wieksza skalo ekspansji fiskalne) nokierowane] bardzie] w strone -
;
1
]
: dotyczgoych przyspieszenia wzrostu PKB w gospodarce niemieckie)).
I
]
]
1
]

wydatkéw socjalinych/innego rodzaju wydatkow o wyzszych
mnoznikach niz wydatki zbrojeniowe ( kampania wyborcza juz w 2026
roku”).

- Niedoszacowanie faktyczne| skall ptatnosct w romaoch umow
zawigzanych z wykorzystaniem funduszu UE (czyli tego, co policzy
GUS)

- Jeszcze szybszy wzrost konsumpcji (efekt percepc) niskiej mflacji).

- Kontynuacja akumulac)i oszezednoscl gospodarstw domowych, co
przy wolniejszym wzroscie doechodow moze oznaczac stabszg
konsumpcje.

- Zakonczenie wojny w Ukrainie [szczegoty na kolenym slajdzie).

- e

Zrédto: mBank 1 Atl‘adius



Polska: konsumpcja stabilnym motorem wzrostu w 2026

Hansl.l_mp_cjp bedzie rosngc proporcjonalnie do poprawy -.a obecnie konsumenci wolg mniej Konwergencja bedzie widoczna mocniej w ustugach
zamoiInosci gospodarstw domowych nsz:zgdmr'.cl niz odkiaodaé zakupy
||_| |
14 f‘
10
Ombonk_research
-{J e ,\{'? a \('1' o -2 .. .'-| a1 J‘|r.-l' A e *""? 200295 W24 2025
PR R PR PR R AR PRSP '
—heain jnagrod i N0 =108 o howiudobkdw m— Sprzeda ushug (Y1) =——Sprzedaz detaliczna (%)
— L ONSUTTVRCD || K, 2000 100, 51 Bmbank_research = Ciceng przusziuch oszezedno Bmbank_research

Zrédto: mBank 'fAtl‘adius



Polska: w oczekiwaniu na (opéznione) inwestycje

Wyplaty z KPO znacznie przyspieszg Szczyt podpisanych uméw o dofinansowanie w Wuplaty funduszy z polituki spdjnosci
(nasze uproszczone szacunki, % PKB) ramach polityki spéjnosci, Suma 12M, mid PLN _ nabierajg rozpedu, Suma 12M, mid EUR
1,89 100 €
16
).
12
1.0
0 B4 :_.
e o
Lh &
W) -
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Zrédto: mBank 30 'fAtl‘adius



Polska: Saldo handlu zagranicznego na plus w 2026

Biezgce tempo wzrostu eksportu jest b. niskie
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Zrédto: mBank

Polska szybko zwieksza eksport na poludnie, a w 2026
roku dolgczy do tego takze strefa euro
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Ruzyko: Projekcje importu bankéw centralnuch
u partnerow handlowych sg pesymistyczne
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@mbank_research
indexs no podstawie projelkc) Donscw ceniraingcoh,

prognozy dia 6 nawlekszych partnerdw (S0% eksportu)
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GLOWNY URZAD STATYSTYCZNY

. GUS DEPARTAMENT STUDIOW MAKROEKONOMICZNYCH | FINANSOW

Rownolegty zagregowany wskaznik koniunktury gospodarczej* (COINC)
- szereg do lipca 2025 r.
(opracowanie eksperymentalne)

SPOWOLNIENIE EKSPANSJA
<
¢
o
&
. . -
01.2021: 0
¢ <
©
&
RECESJA OZYWIENIE

Srédto: GUS *Uwaga: jako zmienna reprezentujaca przebieg cyklu koniunkturalnego przyjeto komponent cykliczny realnej produkcji sprzedanej przemystu.
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