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Stopy NBP bez zmian. Konferencja prasowa prezesa
NBP ponownie w centrum uwagi.

e Podczas dzisiejszego posiedzenia Rada Polityki Pienieznej zgodnie
zpowszechnymi oczekiwaniami utrzymata stopy procentowe NBP nha
dotychczasowym poziomie. Stopy banku centralnego wynoszq nadal: - stopa
referencyjna NBP 5,75%, - stopa lombardowa: 6,25%, - stopa depozytowa: 5,25%,
stopa redyskonta weksli: 5,80% oraz stopa dyskontowa weksli: 5,85%.

e TreS¢ komunikatu po posiedzeniu RPP takze nie zaskoczyta. Rada
podtrzymata ocene, ze dalsze decyzje Rady bedq zalezne od naptywajagcych
informacji dotyczacych perspektyw inflacji i aktywnosci gospodarczej (ang.
wait-and-see). RPP powtérzyta tez, ze NBP bedzie nadal podejmowat wszelkie
niezbedne dziatania (..) dla trwatego powrotu inflacji do celu inflacyjnego NBP
w Srednim okresie.

e Rada zapoznata sie z najnowszq projekcjg makroekonomiczng NBP.
W najnowszej projekcji Sciezka prognozowanej inflacji zostata podwyzszona
w 2025 r. wobec centralnego scendriusza inflacyjnego w lipcowej projekciji
NBP. Jednoczesnie prognoza wzrostu PKB zostata obnizona dla catego okresu
projekcji. Najnowsza projekcja NBP przewiduje, ze w 2024 r. inflacja z 50-proc.
prawdopodobiefnstwem uksztattuje sie w przedziale 3,6-37% w 2024 r. (Srodek
przedziatu 365%) wobec 37% przyjetych w lipcowej projekcji, w 2025r.
w przedziale 4.2-6,6% (Srodek przedziatu 54%) wobec 52% w projekcii z lipca
oraz w 2026 r. w przedziale 14% - 4]% (érodek przedziatu 2,75%) wobec 2,7%
w projekciji lipcowe;j.

e Tradycyjnie juz to nie komunikat RPP, ale jutrzejsza konferencja prasowa
prezesa NBP bedzie istotna z punktu widzenia komunikacji banku centralnego
nt. perspektyw polityki monetarnej Rady Polityki Pienieznej.

* Doswiadczenie z dotychczasowych konferencji prasowych kaze ostroznie
formutowacé oczekiwania dot. wypowiedzi prezesa NBP. Natomiast sqdzimy, ze
prezes NBP podtrzyma dotychczasowy przekaz o gotowosci Rady do
poluzowania polityki monetarnej, kiedy perspektywa spadku inflacji w Sredniej
perspektywie bedzie klarowna i jednoczesnie nie wskaze konkretnych dat
najblizszej obnizki stép, podtrzymujac, ze ma nadzieje na rozpoczecie dyskusiji
na ten temat na poczagtku przysztego roku. Tym samym prezes NBP pozostawi
pole do interpretacji co do najbardziej prawdopodobnego momentu
najblizszej obnizki stop NBP.

e Najciekawszym waqtkiem podczas konferencji bedzie naszym zdaniem
wptyw stabych wrzesniowych danych dot. sprzedazy detalicznej i ryzyko
okresowego spowolnienia dynamiki PKB w Il kw. ponizej 2,5% r/r na ocene nt.
perspektyw polityki monetarnej, dodatkowo w kontekscie najnowszej projekcji
NBP.

e Podtrzymujemy prognoze trzech obnizek stép w 2025 r. (kazdorazowo
po 25 pkt. baz.), odpowiednio w lipcu, wrzeéniu i listopadzie i tym samym
redukcji stép na koniec przysztego roku do poziomu 5,0%
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze byé traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci 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 publikacii
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogg ulec zmianie bez zapowiedzi. InNformacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie 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 siedzibqg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia
m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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