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Warszawa, 14 stycznia 2026 r.

Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej
w dniach 13-14 stycznia 2026 r.

Rada podjela decyzje o utrzymaniu stép procentowych NBP na niezmienionym

poziomie:

= stopa referencyjna 4,00%;
= stopa lombardowa 4,50%;
= stopa depozytowa 3,50%;
= stopa redyskontowa weksli 4,05%;

= stopa dyskontowa weksli 4,10%.

W III kw. 2025 r. w gléwnych gospodarkach rozwinigetych roczna dynamika PKB byta
zblizona do wieloletnich srednich i wyniosta 1,4% r/r strefie euro oraz 2,3% r/r Stanach
Zjednoczonych. Inflacja w strefie euro w grudniu 2025 r. — wedlug wstepnego szacunku
Eurostat — wyniosta 2,0% 1/r i byla zgodna z celem Europejskiego Banku Centralnego.
Wedlug dostepnych danych inflacja w Stanach Zjednoczonych ksztaltowata si¢ natomiast
nadal powyzej celu Rezerwy Federalnej. Jednoczesnie na rynkach swiatowych obnizyty
sie ceny surowcow.

W Polsce naptywajace dane sugeruja, ze dynamika aktywnosci gospodarczej w IV kw.
2025 r. byta prawdopodobnie zblizona do odnotowanej w III kw. ub.r. W listopadzie
2025 r. roczne dynamiki sprzedazy detalicznej oraz produkcji przemystowej i budowlano-
montazowej obnizyly sie. Dane z rynku pracy wskazuja na obnizanie si¢ dynamiki
wynagrodzen na przestrzeni ubieglego roku, przy spadku zatrudnienia w sektorze

przedsigbiorstw.

Wedlug szybkiego szacunku GUS roczny wskaznik inflacji CPI w grudniu 2025 r. obnizyt
sie do 2,4% (wobec 2,5% w listopadzie ub.r.). Uwzgledniajac dane GUS mozna szacowac,
ze inflacja po wytaczeniu cen zywnosci i energii uksztattowata si¢ na zblizonym poziomie
do odnotowanego w poprzednim miesigcu.

W tych warunkach Rada postanowila utrzymac stopy procentowe na niezmienionym

poziomie.

Dalsze decyzje Rady beda zalezne od naptywajacych informacji dotyczacych perspektyw

inflacji i aktywnosci gospodarczej. Czynnikami ryzyka dla perspektyw inflacji pozostaja
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ksztatt polityki fiskalnej, oczekiwane ozywienie popytu w gospodarce, dalsze
ksztaltowanie si¢ dynamiki plac oraz sytuacja makroekonomiczna za granica, w tym

zmiany cen surowcow i inflacji na Swiecie.

NBP bedzie nadal podejmowat wszelkie niezbedne dziatania dla zapewnienia stabilnosci
makroekonomicznej i finansowej, w tym przede wszystkim dla utrzymania inflacji na
poziomie zgodnym z celem inflacyjnym NBP w $rednim okresie. NBP moze stosowac

interwencje na rynku walutowym.
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