Narodowy Bank Polski Rada Polityki Pienigznej

Warszawa, 5 czerwca 2019 r.
Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienigznej
w dniach 4-5 czerwca 2019 r.

Rada postanowila utrzymac¢ 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, przy podwyzszonej niepewnosci dotyczacej ksztaltowania si¢ globalnej
koniunktury w kolejnych kwartatach. Jednoczesnie wciaz stabe sa nastroje w sektorze
przemystowym, przy korzystniejszych sygnatach z sektora ustug. W strefie euro — mimo
wyzszej kwartalnej dynamiki PKB — tempo wzrostu aktywnosci gospodarczej utrzymuje
si¢ na relatywnie niskim poziomie. W Stanach Zjednoczonych koniunktura pozostaje
dobra, a kwartalna dynamika PKB w I kw. byta wyzsza niz w poprzednim kwartale. W
Chinach w I kw. wzrost PKB ustabilizowat sig, jednak ostatnie dane wskazuja na ryzyko
oslabienia koniunktury w biezagcym kwartale.

Po wyraznym wzrodcie od poczatku roku, ceny ropy naftowej obnizyly sie.
Jednoczesnie w ostatnim okresie zdrozaly niektére produkty zywnosciowe na rynkach
Swiatowych. W efekcie inflacja w wielu krajach nieco wzrosta. ROwniez inflacja bazowa w
otoczeniu polskiej gospodarki, w tym w strefie euro, zwigkszyta si¢ w ostatnim okresie.

Europejski Bank Centralny utrzymuje stopy procentowe na poziomie bliskim zera, w
tym stope depozytowaq ponizej zera, oraz reinwestuje zapadajace papiery wartosciowe
zakupione w ramach programu skupu aktywow. Rezerwa Federalna Stanow
Zjednoczonych utrzymuje stopy procentowe na niezmienionym poziomie. Jednoczesnie
Fed stopniowo ogranicza zmniejszanie swojej sumy bilansowej.

W Polsce utrzymuje si¢ dobra koniunktura, a w I kw. br. roczne tempo wzrostu PKB
wyniosto 4,7%. Wzrostowi aktywnosci gospodarczej sprzyja rosnaca — cho¢ nieco wolniej
niz w poprzednich kwartalach - konsumpcja wspierana przez zwigkszajace sie
zatrudnienie i ptace oraz bardzo dobre nastroje konsumentéw. Towarzyszy temu
wyrazny wzrost inwestycji, w tym istotne ozywienie nakladéw inwestycyjnych
przedsiebiorstw. W I kw. br. dodatni wklad do wzrostu PKB - mimo ostabienia
koniunktury w otoczeniu gospodarczym Polski — miat takze eksport netto.

W ostatnich miesigcach wzrosta dynamika cen konsumpcyjnych, do czego przyczynit
sie wzrost cen paliw i zywnosci, a takze wyzsza inflacja bazowa. Mimo to inflacja
utrzymuje si¢ na umiarkowanym poziomie.

W ocenie Rady perspektywy krajowej koniunktury pozostaja korzystne, a dynamika
PKB w biezacym roku moze by¢ nieco wyzsza niz oczekiwano w marcowej projekcji.
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Jednoczesnie inflacja utrzyma si¢ na umiarkowanym poziomie i w horyzoncie
oddzialywania polityki pienieznej bedzie si¢ ksztaltowaé w poblizu celu inflacyjnego.

Rada ocenia, ze obecny poziom stop procentowych sprzyja utrzymaniu polskiej
gospodarki na $ciezce zrownowazonego wzrostu oraz pozwala zachowa¢ rownowage
makroekonomiczna.
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