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EBC zwigksza skale skupu aktywow oraz
dostarczania finansowania do sektora bankowego

e Rada Europejskiego Banku Centralnego utrzymata na dotychczasowym
poziomie stopy procentowe, w tym stope repo na poziomie 0,0% oraz stope
depozytowq na poziomie-0,50%. Rada zdecydowata jednoczesnie o wdrozeniu
dodatkowych narzedzi luzowania iloSciowego oraz dodatkowego wsparcia
ptynnosciowego dla sektora bankowego.

e Rada zapowiedziata przeprowadzenie dodatkowej diugoterminowej
operacji refinansujgcej (LTRO) przy nieograniczonej skali dostarczanej
ptynnosci oraz koszcie operacji na poziomie stopy depozytowej. Cho¢ obecnie
EBC nie dostrzega problemdéw ptynnosciowych sektora, zdecydowata o
wyprzedzajgcym i zabezpieczajgcym dostosowaniu warunkéw
ptynnosciowych.

e Rada zapowiedziata w okresie czerwiec 2020 — czerwiec 2021 obnizenie
kosztu operacji TLTRO lll tj. operaciji dostarczania ptynnosci dedykowanej akcji
kredytowej. W tym okresie koszt operaciji bedzie obnizony, jednoczes$nie o 50%
zostanie zwiekszona skala dostepnych srodkéw. Koszt operacii bedzie o 25 pkt.
baz. nizszy od standardowych operacji repo, natomiast dla instytucji
utrzymujqcych poziom portfela kredytowego, ten koszt bedzie dodatkowo
obnizony, nawet 25 pkt. baz. ponizej stopy depozytowej. W szczegdlnosci celem
rady jest zwiekszenie dostepnosci do finansowania dla sektoréw gospodarki
najbardziej dotknietych skutkami pandemii.

e Rada zapowiedziata zwigkszenie skali skupu aktywéw finansowych w
ramach programu APP o dodatkowe 120 mid EUR do konca 2020 r. z celem
szczeg6lnego zwiekszenia skali skupu aktywéw emitowanych przez sektor
korporacyjny. W krétkim okresie bank centralny ma jeszcze przestrzen dla
zwiekszenia skupu aktywdw zgodnie z obechie obowiqzujgcymi zasadami, w
kolejnych tygodniach konieczne bedzie opracowanie odpowiednich regulacji
zwiekszajgcych mozliwosé skupu aktywéw przez EBC. Sqdzimy, ze w gtéwnej
mierze celem banku centralnego bedzie poszerzenie skali skupu diugu
korporacyjnego, obecnie najsilniej negatywnie dotknietego skutkami
pogorszenia perspektyw gospodarczych w kontekscie epidemii COVID-19.

e W komunikacie rada EBC podtrzymata zapisy dot. forward guidance dot.
dtugiego okresu stabilnych stép procentowych, zapowiedziata takze podjecie
wszelkich koniecznych dziatanh majgcych na celu stabilizowanie sytuaciji
gospodarczej oraz perspektyw inflacji.

o Decyzja EBC jest spdéjna z naszymi zatozeniami, ze redukcje stép
procentowych w przypadku strefy euro bedq ostatecznosciq, przy potencijalnie
wiekszej skuteczno$ci dziatarn bezposredniego wsparcia  w  zakresie
instrumentéw dtuznych sektora publicznego oraz korporacyjnego. Przy
niejednokrotnie wskazywanych rosngcych watpliwosciach dot. wptywu
ujemnych stép procentowych na sektor bankowy, jok réwniez ograniczonej
(przynajmniej w krétkim okresie) transmisji nizszych stép procentowych na sfere
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realng gospodarki, rada zdecydowata o skoncentrowaniu sie na dziataniach
ptynnosciowych i dostepnosci finansowania.

e Podczas konferencji prasowej prezes Lagarde przyznota takze, ze
podejmowane dziatania biorg pod uwage takze Srednioterminowe skutki walki z
epidemiq, takie jak znaczqey wzrost poziomu diugu publicznego.

e W bazowym scenariuszu oczekujemy utrzymania biezgcych parametréow
polityki pienieznej. Przy zatozeniu scenariusza stabilizowania sie sytuacji
rynkowej i gospodarczej w Il pot. roku oczekujemy wydtuzenia operacji skupu
aktywoéw poza 2020 r., utrzymania stabilnych stép procentowych i zapowiedzi
mozliwosci uruchomienia nadrzedzi opracowywanych w okresie wzrostu
ryzyka finansowego gospodarek peryferyjnych (ESM). Biorgc pod uwage
niestabilng sytuacje rynkowq i gospodarczg wszelkie prognozy sq obarczone
bardzo wysokag niepewnoscig, obecnie wyzsze prawdopodobienstwo
przypisujemy dalszemu zwiekszeniu skali luzowania polityki pienieznej, w
pierwszej kolejnosci — ponownemu zwiekszeniu skali skupu aktywdw, w kolejnej -
redukcji stép procentowych.
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stopa procentowa kwi 19 maj19 czel9 lip19 sie19 wrz19 pazi9 lis19 gru19 sty 20 lut 20 mar 20
stopa repo % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
stopa depozytowa % -0,40 -0,40 -0,40 -0,40 -0,40 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
stopa kredytowa % 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Zrodito: EBC
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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 szczegdélnosci 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 informaciji 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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