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Warszawa, 3 wrzesnia 2025 r.

Informacja po posiedzeniu Rady Polityki PieniezZnej

w dniach 2-3 wrzesnia 2025 r.

Rada podjela decyzje o obnizeniu stopy referencyjnej NBP o 0,25 punktu
procentowego, tj. do poziomu 4,75%. Jednoczesnie Rada ustalila nastepujacy poziom

pozostalych stop procentowych NBP:

= stopa lombardowa 5,25%;
= stopa depozytowa 4,25%;
= stopa redyskontowa weksli 4,80%;

= stopa dyskontowa weksli 4,85%.

W strefie euro roczna dynamika PKB w I kw. 2025 r. wyniosta 1,4%. Natomiast w Stanach
Zjednoczonych w Il kw. br. roczna dynamika PKB wyniosta 2,1%. Inflacja w strefie euro
jest bliska celowi inflacyjnemu Europejskiego Banku Centralnego, a w Stanach
Zjednoczonych ksztaltuje sie nieco powyzej celu inflacyjnego Rezerwy Federalnej.
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 w II kw. 2025 r.
przyspieszyta do 3,4% (z 3,2% w I kw. br.). Dodatnio na roczng dynamike PKB
oddzialywat przede wszystkim szybszy wzrost konsumpcji. W lipcu br. roczne dynamiki
sprzedazy detalicznej, produkcji przemystowej oraz produkcji budowlano-montazowej
byty dodatnie. Jednocze$nie — pomimo pewnego obnizenia — roczna dynamika

wynagrodzen w gospodarce narodowej w I kw. pozostata podwyzszona.

Wedtug szybkiego szacunku GUS roczny wskaznik inflacji CPI w sierpniu 2025 r. wyniost
2,8% (wobec 3,1% w lipcu br.). Uwzgledniajac dane GUS mozna szacowacd, ze w sierpniu
br. obnizyla sie inflacja po wylaczeniu cen Zywnosci i energii, przy wciaz podwyzszonej

dynamice cen ustug.

Biorac pod uwage ksztaltowanie sie¢ inflacji, w ocenie Rady uzasadnione stato sie

dostosowanie poziomu stop procentowych NBP.

Dalsze decyzje Rady beda zalezne od naptywajacych informacji dotyczacych perspektyw
inflacji i aktywnosci gospodarczej. Czynnikami ryzyka dla niskiej inflacji pozostaje ksztatt
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polityki fiskalnej, ozywienie popytu konsumpcyjnego oraz podwyzszona dynamika ptac.
Zroédtem niepewnosci jest poziom administrowanych cen nosnikéw energii oraz
ksztaltowanie si¢ inflacji na swiecie, w tym ze wzgledu na zmiany polityki handlowej

gtownych gospodarek.

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

interwengje na rynku walutowym.
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