Narodowy Bank Polski Rada Polityki Pienigznej

Warszawa, 17 marca 2020 r.
Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienigznej

w dniu 17 marca 2020 r.

Rada podjela decyzje o obnizeniu stopy referencyjnej NBP o 0,5 pkt proc., tj. do
poziomu 1,00%. Jednoczesnie Rada ustalila nastepujacy poziom pozostalych stop
procentowych NBP:

= stopa lombardowa 1,50%;

= stopa depozytowa 0,50%;

* stopa redyskonta weksli 1,05%;
* stopa dyskonta weksli 1,10%.

Rada podjela takze decyzje o obnizeniu stopy rezerwy obowiazkowej z 3,5% do 0,5%,
a takze decyzje o podwyzszeniu oprocentowania srodkéw utrzymywanych w formie
rezerwy obowiazkowej z 0,5% do poziomu stopy referencyjnej NBP.

Na poczatku biezacego roku w gospodarce swiatowej utrzymywal sie relatywnie
niski, cho¢ stabilny wzrost gospodarczy. W zwigzku z rozprzestrzenianiem sie
koronawirusa perspektywy globalnej koniunktury wyraznie si¢ pogorszyly w ostatnim
okresie. Wprowadzane przez wiele panstw dziatania zapobiegajace dalszemu
rozprzestrzenianiu si¢ koronawirusa, w tym ograniczenia w transporcie i funkcjonowaniu
sektora ustug, a takze pogorszenie nastrojow konsumentdéw i firm przyczyniaja sie
bowiem do ostabienia biezacej aktywnosci w wielu gospodarkach. Aktualne prognozy
sugeruja, ze w dalszej perspektywie nastapi poprawa koniunktury, jednak jej tempo
bedzie zalezalo od skutecznosci dziatart hamujacych epidemie, a takze wplywu zaburzen
na dochody i nastroje podmiotéw gospodarczych w dtuzszym okresie.

W tej sytuacji w wielu krajach zapowiedziano — oprdécz dzialan bezposrednio
skierowanych na zahamowanie rozprzestrzeniania sie epidemii — podjecie dziatan z
zakresu polityki fiskalnej ograniczajacych straty gospodarcze zwigzane z koronawirusem
i czasowymi przestojami w dziatalnosci firm.

Ze wzgledu na pogorszenie perspektyw gospodarczych oraz wzrost niepewnosci
dotyczacy trwalosci gospodarczych skutkdw pandemii, w ostatnich dniach nastapito
takze pogorszenie nastrojow na rynkach finansowych. Towarzyszyto temu silne obnizenie
cen ropy naftowej na rynku swiatowym.

Gléwne banki centralne istotnie poluzowaly polityke pieniezng. Rezerwa Federalna
Stanow Zjednoczonych obnizyla stopy procentowe w poblize zera, ponownie uruchomita
skup aktywow oraz zwigkszyla skale plynnosci na rynku finansowym. Ze wzgledu na
ujemny poziom stop procentowych Europejski Bank Centralny poluzowal warunki
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monetarne m.in. zwiekszajac skale operacji zasilajacych w ptynnosc¢ oraz zwiekszajac
skale skupu aktywdw. Wiele innych bankéw centralnych obnizylo stopy procentowe.

W Polsce koniunktura w pierwszych miesigcach roku byla relatywnie dobra. Jednak
epidemia koronawirusa — ze wzgledu na jej negatywny wplyw na nastroje, a takze
podejmowane dziatania paristwa majace na celu ograniczenie jej rozprzestrzeniania si¢ —
beda powodowaly w krotkim okresie ograniczenie aktywnosci gospodarczej czesci
sektorow. Efekty te moga by¢ wzmacniane przez jednoczesny spadek aktywnosci w wielu
krajach. Jednoczesnie w dalszej perspektywie beda one prawdopodobnie tagodzone przez
wprowadzane w wielu krajach pakiety stymulacyjne.

W lutym br. inflacgja w Polsce wyniosta 4,7%. Oczekiwane ostabienie wzrostu
gospodarczego w najblizszym czasie oraz wyrazny spadek cen ropy naftowej na rynkach
swiatowych beda oddziatywaty w kierunku istotnego obnizenia dynamiki cen. W efekcie,
aktualne prognozy wskazuja na wzrost prawdopodobienstwa szybszego niz oczekiwano
w marcowej projekcji obnizenia si¢ inflacji w biezacym roku oraz ksztaltowania sie inflacji
ponizej celu inflacyjnego NBP w horyzoncie oddziatywania polityki pienieznej. W
zwiazku z tym Rada zdecydowata o obnizeniu stép procentowych NBP.

Jednoczesnie, w celu ograniczenia ryzyka wpltywu aktualnych zaburzen
gospodarczych na podaz kredytu Rada obnizyla stope rezerwy obowiazkowej z 3,5% do
0,5%, a takze podwyzszyla oprocentowanie tej rezerwy z 0,5% do poziomu stopy
referencyjnej.

Ponadto, zgodnie z Zatozeniami polityki pienieznej na rok 2020 NBP bedzie prowadzit
operacje zasilajace sektor bankowy w plynnos¢ poprzez transakcje repo. Zgodnie z
Zatozeniami NBP bedzie takze prowadzil operacje zakupu obligadji skarbowych na rynku
wtornym w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku, ktére zmienia
dlugoterminowa strukture plynnosci w sektorze bankowym oraz przyczynia sie do
utrzymania ptynnosci rynku wtornego obligacji skarbowych. Ponadto NBP bedzie
oferowal kredyt wekslowy przeznaczony na refinansowanie nowych kredytéw
udzielanych podmiotom gospodarczym przez banki.

W ocenie Rady, wszystkie powyzsze dziatania beda ogranicza¢ negatywne
konsekwencje gospodarcze rozprzestrzeniania si¢ koronawirusa, a w dalszej
perspektywie beda sprzyja¢ ozywieniu krajowej aktywnosci gospodarczej oraz umozliwia
ksztaltowanie sie inflacji na poziomie celu inflacyjnego NBP w $rednim okresie.
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