Narodowy Bank Polski Rada Polityki Pienigznej

Warszawa, 7 lutego 2018 r.
Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienigznej
w dniach 6-7 lutego 2018 r.

Rada postanowila utrzymac stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie:
= stopa referencyjna 1,50%;
= stopa lombardowa 2,50%;
* stopa depozytowa 0,50%;
* stopa redyskonta weksli 1,75%.

W gospodarce swiatowej trwa wyrazna poprawa koniunktury. W strefie euro dane
o PKB sygnalizuja dalsze ozywienie aktywnosci gospodarczej, czemu sprzyja poprawa
sytuacji na rynku pracy, poprawiajace si¢ nastroje podmiotéw gospodarczych, a takze
wzrost obrotéw w handlu miedzynarodowym. Korzystna koniunktura utrzymuje sie
takze w Stanach Zjednoczonych. Z kolei w Chinach, po stabilizacji wzrostu PKBw 2017 r.,
nadal oczekuje si¢ stopniowego spowalniania dynamiki aktywnosci gospodarczej.

Mimo ozywienia globalnej koniunktury inflacja za granica pozostaje umiarkowana.
Przyczynia si¢ do tego wciaz niska wewnetrzna presja inflacyjna w wielu krajach.
Jednoczesnie ceny niektérych surowcow, w tym ropy naftowej, wzrosty w ostatnich
miesigcach. Towarzyszyt temu spadek cen surowcéw rolnych.

Europejski Bank Centralny utrzymuje stopy procentowe na poziomie bliskim zera,
w tym stope depozytowa ponizej zera, a takze nadal skupuje aktywa finansowe. Rezerwa
Federalna Stanow Zjednoczonych kontynuuje natomiast stopniowe zmniejszanie swojej
sumy bilansowej, sygnalizujac kolejne podwyzki stop procentowych w przysziosci.

W Polsce naptywajace dane wskazuja na utrzymywanie si¢ dobrej koniunktury.
Wedlug wstepnego szacunku wzrost PKB w 2017 r. wyniost 4,6%. Gtéwnym czynnikiem
wzrostu pozostaje popyt krajowy, w tym popyt konsumpcyjny wspierany przez wzrost
zatrudnienia i ptac, wyptaty Swiadczenn oraz bardzo dobre nastroje konsumentéw.
Towarzyszy temu ozywienie inwestycji, gltéwnie publicznych. W IV kw. wzrosty
prawdopodobnie takze naklady na srodki trwale przedsigbiorstw. Wzrost aktywnosci
gospodarczej jest rOwniez wspierany przez silny popyt zewnetrzny odzwierciedlony w
utrzymujacym si¢ dodatnim wkladzie eksportu netto do dynamiki PKB.

Mimo przys$pieszenia wzrostu gospodarczego roczna dynamika cen konsumpcyjnych
utrzymuje si¢ na umiarkowanym poziomie. W 2017 r. érednioroczna inflacja wyniosta
2,0%. Jednoczesnie — mimo szybszego wzrostu ptac w przedsiebiorstwach — niska
pozostaje inflacja bazowa po wylaczeniu cen zywnosci i energii.

W ocenie Rady w nadchodzacych kwartatach utrzyma sie korzystna koniunktura
w polskiej gospodarce, cho¢ dynamika PKB w br. bedzie prawdopodobnie nieco nizsza
niz w II potowie 2017 r. Biorac pod uwage aktualne informacje, Rada ocenia, ze w
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horyzoncie projekgji inflacja utrzyma si¢ w poblizu celu inflacyjnego. W efekcie obecny
poziom stép procentowych sprzyja utrzymaniu polskiej gospodarki na $Sciezce
zrownowazonego wzrostu oraz pozwala zachowa¢ réwnowage makroekonomiczna.
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