NARODOWY
BANK POLSKI

Warszawa, 4 czerwca 2025 r.

Informacja po posiedzeniu Rady Polityki PieniezZnej

w dniach 3-4 czerwca 2025 r.

Rada podjela decyzje o utrzymaniu stép procentowych NBP na niezmienionym

poziomie:

= stopa referencyjna 5,25%;
= stopa lombardowa 5,75%;
= stopa depozytowa 4,75%;
= stopa redyskontowa weksli 5,30%;

= stopa dyskontowa weksli 5,35%.

W strefie euro roczna dynamika PKB w I kw. 2025 r. — podobnie jak w IV kw. 2024 r. —
wyniosta 1,2%. Natomiast w Stanach Zjednoczonych aktywno$¢ gospodarcza w I kw. br.
obnizyta sig, co przelozyto si¢ na spadek rocznej dynamiki PKB do 2,1%. W obu
gospodarkach inflacja ksztaltuje sie w poblizu celow inflacyjnych bankéw centralnych.
Perspektywy aktywnosci i inflacji na Swiecie obarczone sg niepewnoscia, w tym w

zwiazku ze zmianami polityki handlowe;j.

W Polsce wedlug wstepnego szacunku GUS roczna dynamika PKB wyniosta 3,2% w I kw.
2025 r. (wobec 3,4% w IV kw. 2024 r.). Dodatnio na roczng dynamike PKB oddzialywat
wzrost popytu krajowego, w tym konsumpgji i inwestycji. W kwietniu br. roczne
dynamiki sprzedazy detalicznej i produkcji przemystowej byly dodatnie, natomiast
produkcja budowlano-montazowa obnizyla si¢ w ujeciu rocznym. Na rynku pracy
utrzymuje si¢ niskie bezrobocie i wysoka liczba pracujacych, cho¢ zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw w kwietniu 2025 r. byto nizsze niz rok wczesniej. Roczna dynamika
wynagrodzen w gospodarce narodowej w I kw. 2025 r. obnizyta si¢, a w sektorze

przedsigbiorstw w kwietniu 2025 r. wzrosta.

Wedlug szybkiego szacunku GUS roczny wskaznik inflacji CPI w maju 2025 r. wyniost
4,1% (wobec 4,3% w kwietniu br.). W kierunku nizszej inflacji oddziatywalo gtownie
poglebienie sie spadku cen paliw w zwiazku z nizszymi cenami ropy naftowej na rynku
Swiatowym. Uwzgledniajac dane GUS mozna szacowaé, ze w maju br. nieznacznie
obnizyta sie inflacja po wytaczeniu cen zywnosci i energii, przy wciaz podwyzszonej

dynamice cen ustlug. Wczesniejszy wzrost administrowanych cen nos$nikéw energii,
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a takze nadal podwyzszona roczna dynamika cen Zywnosci i napojow bezalkoholowych

przekladaja si¢ na wciaz podwyzszony poziom inflacji CPL

W tych warunkach Rada postanowila utrzymac stopy procentowe na niezmienionym
poziomie. Rada ocenia, ze obecny poziom stop procentowych NBP sprzyja realizacji celu

inflacyjnego w $rednim okresie.

Dalsze decyzje Rady beda zalezne od naptywajacych informadji dotyczacych perspektyw
inflacji i aktywnosci gospodarczej. Czynnikiem niepewnosci pozostaje ksztattowanie sie
presji popytowej i sytuacji na rynku pracy w kolejnych kwartatach, poziom
administrowanych cen noénikéw energii oraz ksztatt polityki fiskalnej. Zrédtem
niepewnosci jest rowniez ksztaltowanie si¢ inflacji na swiecie, w tym ze wzgledu na

zmiany polityki handlowej gtéwnych gospodarek.

NBP bedzie nadal podejmowat wszelkie niezbedne dziatania dla zapewnienia stabilno$ci
makroekonomicznej i finansowej, w tym przede wszystkim dla trwalego powrotu inflagji
do celu inflacyjnego NBP w $rednim okresie. NBP moze stosowac interwencje na rynku

walutowym.
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