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Rada EBC zapowiada poluzowanie polityki
pienieznej na posiedzeniu w grudniu

e Rada Europejskiego Banku Centralnego na dzisiejszym posiedzeniu
pozostawita bez zmian parametry polityki pienieznej. Rada utrzymata
na dotychczasowym poziomie stopy procentowe, w tym stope referencyjng
na poziomie 0,0% oraz stope depozytowq na poziomie -0,50%. W komunikacie
rada EBC podtrzymata zapisy dot. forward guidance dot. diugiego okresu
stabilnych stép procentowych.

« Rada podtrzymata wielko$é programu PEPP (Pandemic Emergency Purchase
Progrcrm) na poziomie 135 bld EUR oraz horyzont trwania programu,
tj. co najmniej do korica czerwca 2021 r,, dopdki Rada nie uzna, ze kryzys zwigzany
z pandemiq dobiegt konca. Rada podtrzymata takze zamiar reinwestycji
zapadajgcych instrumentéw w ramach programu PEPP przynajmniej do konca
2022r.

e Rada potwierdzita kontynuacje na dotychczasowych zasadach
rozpoczetego przed obecnym kryzysem programu skupu aktywéw (APP),
utrzymuijaqc takze niezmieniony horyzont trwania programu (przez dtuzszy czas
po rozpoczeciu podwyzek stép procentowych EBC), jak réwniez reinwestycji
Srodkéw zapadajgcych w ramach APP. Podtrzymane zostaty takze zatozenia
programaéw ptynnosciowych TLTRO.

e Pozostawienie bez zmian parametréw polityki pienieznej EBC byto zgodne
z oczekiwaniami. Jednoczesnie zgodnie z oczekiwaniomi w komunikacie
oraz podczas konferencji prasowej de facto zapowiedziane zostato
poluzowanie polityki pienieznej na kolejnym, grudniowym posiedzeniu rady EBC.

e Podczas konferencji prasowej prezes EBC Christine Lagarde powiedziata,
ze wszyscy cztonkowie Rady zgodzili sie ze znaczqcym wzrostem ryzyka
dla prognoz gospodarczych i tym samym potrzebg przeanalizowania
oraz ponownego oszacowadnia potencjalnych dziatai polityki pienieznej
w zakresie wszystkich programéw, w tym ich skali, diugosci dziatania
czy nawet obowidzujacych zabezpiecze. Cho¢ prezes Lagarde powtodrzyta
oceneg, ze program PEPP bardzo dobrze sprawdza sie w okresie biezqgcego
kryzysu, niemniej kilkukrotnie podkreslita, ze Rada bedzie szczegdtowo
analizowata wszystkie programy luzowania polityki pienieznej. Podczas
konferencji prezes EBC powiedziata, ze ,nie ma waqtpliwosci, ze w grudniu EBC
podejmie dziatania”.

e Podtrzymujemy nasz scenariusz dalszego poluzowania ilo§ciowego polityki
pienieznej w grudniu. Biorgc pod uwage, ze kluczowe z punktu widzenia walki
ze skutkami pandemii jest luzowanie polityki fiskalnej, sadzimy, ze caty czas
kluczowym celem banku centralnego bedzie unikniecie fragmentaryzaciji
rynkéw europejskich. Biorgc pod uwage powyzsze zakiadamy dalsze
zwiekszenie skali oraz wydtuzenie programu skupu aktywéw, przede
wszystkim w ramach programu PEPP, ale takze prawdopodobnie
z dostosowaniami w zakresie programu APP.
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e Biorqc pod uwage kluczowe kwestie luzowania polityki fiskalnej oraz sygnaty
ptynace z sektora bankowego strefy euro dot. negatywnych skutkéw ujemnych
stép procentowych nie zaktadamy, ze Rada w kolejnych miesigcach obnizy
stopy procentowe.
¢ Najwazniejszym czynnikiem ryzyka dla powyzszych prognoz jest niepewnos¢
dot. dalszego rozwoju epidemii, w tym jej wptyw nie tylko na ostateczne
prognozy makroekonomiczne jak i na sytuacje na rynkach finansowych.
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegélnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacji opinie
i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autorow w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogélnie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
zrédto. Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dia
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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