Narodowy Bank Polski Rada Polityki Pienigznej

Warszawa, 2 pazdziernika 2019 r.
Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienigznej
w dniach 1-2 pazdziernika 2019 r.

Rada postanowila utrzymac stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie:
= stopa referencyjna 1,50%;
* stopa lombardowa 2,50%;
* stopa depozytowa 0,50%;
* stopa redyskonta weksli 1,75%.

Naptywajace dane wskazujg, ze tempo wzrostu w gospodarce swiatowej pozostaje
relatywnie niskie, a perspektywy globalnej koniunktury nadal si¢ pogarszaja. W strefie
euro tempo wzrostu aktywnosci gospodarczej — wobec trwajacej dekoniunktury w
przemysle — utrzymuje si¢ na niskim poziomie. Czynnikiem ograniczajacym skale
spowolnienia wzrostu w tej strefie jest nadal dobra sytuacja w sektorze ustug. W Stanach
Zjednoczonych koniunktura pozostaje dobra, cho¢ odczyty wskaznikéow koniunktury
sygnalizuja ostabienie aktywnosci w III kwartale. W Chinach naptywajace dane wskazuja
na dalsze obnizanie si¢ tempa wzrostu gospodarczego.

We wrzesniu nastapil wzrost cen ropy naftowej na rynkach swiatowych, jednak ich
poziom jest nadal nizszy niz przed rokiem. Jednoczesnie inflacja w wielu krajach
utrzymuje si¢ na umiarkowanym poziomie.

Europejski Bank Centralny istotnie poluzowatl polityke pienigezna, obnizajac stope
depozytowa glebiej ponizej zera i ogltaszajac wznowienie programu skupu aktywow oraz
fagodzac warunki dlugoterminowych operacji refinansujacych. Jednoczesnie EBC
zasygnalizowal prawdopodobne utrzymywanie stop procentowych na obecnym lub
nizszym poziomie w kolejnych kwartalach. Takze Rezerwa Federalna Stanéw
Zjednoczonych ztagodzita polityke pieniezna, ponownie obnizajac stopy procentowe.

W Polsce utrzymuje si¢ dobra koniunktura, chociaz naptywajace dane wskazuja na
prawdopodobne obnizenie si¢ tempa wzrostu gospodarczego w III kw. do czego
przyczynia sie gldéwnie ostabienie koniunktury za granica. Stabilizujaco na dynamike PKB
oddzialuje natomiast rosnaca konsumpcja wspierana przez zwiekszajace si¢ zatrudnienie
i ptace, bardzo dobre nastroje konsumentéw oraz wyptaty Swiadczen spotecznych. Nadal
rosna takze inwestycje w gospodarce.

Inflacja we wrzesniu br. — wedtug szybkiego szacunku GUS - wyniosta 2,6% r/r. W
kierunku wyzszej dynamiki cen oddzialuje gltéwnie wczesdniejszy istotny wzrost cen
zywnosci. Ograniczajaco na dynamike cen wptywaja natomiast nizsze niz przed rokiem
ceny energii, w tym paliw. Jednoczesnie inflacja bazowa utrzymuje si¢ na umiarkowanym
poziomie.

W ocenie Rady perspektywy krajowej koniunktury pozostaja korzystne, a dynamika
PKB — mimo oczekiwanego obnizenia — utrzyma si¢ w najblizszych latach na relatywnie
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wysokim poziomie. Wzrosta jednak niepewnos¢ dotyczaca skali i trwalosci ostabienia
koniunktury za granicg oraz jego wptywu na krajowa aktywnosc¢ gospodarcza. Inflacja —
po przejsciowym wzroscie w I kw. 2020 r. — w horyzoncie oddziatywania polityki
pienieznej bedzie sie ksztaltowa¢ w poblizu celu inflacyjnego.

Rada ocenia, ze obecny poziom stdp procentowych sprzyja utrzymaniu polskiej
gospodarki na $ciezce zrownowazonego wzrostu oraz pozwala zachowac¢ réwnowage
makroekonomiczna.
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