Narodowy Bank Polski Rada Polityki Pienigznej

Warszawa, 8 kwietnia 2020 r.

Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienigznej

w dniu 8 kwietnia 2020 r.

Rada podjeta decyzje o obnizeniu stopy referencyjnej NBP o 0,50 pkt proc.,
tj. do poziomu 0,50%. Jednoczesnie Rada ustalila nastepujacy poziom pozostatych stop
procentowych NBP:

* stopa lombardowa 1,00%;

* stopa depozytowa 0,00%;

* stopa redyskontowa weksli 0,55%;

* stopa dyskontowa weksli 0,60%.

NBP bedzie nadal — oprdcz operacji podstawowych — prowadzil operacje zasilajace
sektor bankowy w plynnos¢ poprzez transakcje repo. Jednoczesnie NBP bedzie
prowadzil operacje zakupu skarbowych papieréow warto$ciowych oraz dluznych
papierdw wartosciowych gwarantowanych przez Skarb Panstwa na rynku wtéornym w
ramach strukturalnych operacji otwartego rynku. Terminy oraz skala prowadzonych
operacji beda uzaleznione od warunkéw rynkowych. NBP bedzie takze oferowat
kredyt wekslowy przeznaczony na refinansowanie kredytow wudzielanych
przedsiebiorcom przez banki.

Naptywajace informacje wskazuja, ze pandemia COVID-19 oraz wprowadzone
dziatania =zapobiegajace jej dalszemu rozprzestrzenianiu przyczyniaja sie¢ do
poglebiajacego sie szybko spadku aktywnosci w wielu gospodarkach oraz bardzo silnego
pogorszenia nastrojow. Jednoczesnie prognozy aktywnosci gospodarczej na swiecie, w
tym u gtdwnych partneréw gospodarczych Polski, s znaczaco rewidowane w dot. W celu
ograniczenia negatywnych gospodarczych skutkéw pandemii, a takze stworzenia
warunkow do szybkiego ozywienia aktywnosci po ustapieniu obecnych zaburzen, w
wielu krajach podejmowane sa zakrojone na szeroka skale dzialania fiskalne stymulujace
koniunkture. W Chinach pojawiaja si¢ pierwsze sygnaly ozywienia aktywnosci
gospodarczej po jej silnym spadku na poczatku roku.

Wiele bankéw centralnych silnie poluzowato warunki monetarne poprzez obnizenie
stop procentowych, zwiekszenie plynnosci w sektorze bankowym oraz prowadzenie
skupu aktywow.

Aktualne prognozy sugeruja, ze po ustgpieniu obecnych zaburzen nastapi poprawa
Swiatowej koniunktury, co bedzie wspierane przez podejmowane dziatania fiskalne oraz
poluzowanie monetarne. Jednoczesnie tempo i skala poprawy koniunktury beda zalezaty
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od wplywu zaburzen na dochody i nastroje podmiotow gospodarczych w dituzszym
okresie.

Ze wzgledu na pogorszenie globalnych perspektyw gospodarczych utrzymuje sie
podwyzszona awersja do ryzyka na rynkach finansowych, co znajduje odzwierciedlenie
w zwigkszonej zmiennosci cen wielu aktywow, a takze zaciesnieniu warunkow
finansowania. Jednoczesnie od poczatku roku wyraznie obnizyly sie¢ ceny ropy naftowej
na rynku swiatowym, czemu towarzyszyt spadek cen czesci surowcdéw zywnosciowych.

W Polsce koniunktura w pierwszych miesigcach roku byla relatywnie dobra, jednak
podejmowane dziatania majace na celu ograniczenie epidemii przyczyniaja sie do spadku
aktywnosci gospodarczej, ktérego skala w krotkim okresie moze by¢ bardzo istotna.
Towarzyszy¢ temu bedzie pogorszenie sytuacji na rynku pracy i spadek dochodéw do
dyspozycji gospodarstw domowych. W dalszej perspektywie powinno jednak nastapic¢
stopniowe ozywienie aktywnosci gospodarczej, czemu beda sprzyja¢ wprowadzane w
Polsce i wielu innych krajach pakiety stymulacyjne, a takze silne fundamenty
makroekonomiczne polskiej gospodarki zwigzane z niskim poziomem wewnetrznego i
zewnetrznego zadluzenia oraz wysoka konkurencyjnoscia, a takze dywersyfikacja
geograficzna i sektorowa polskiego eksportu.

Oczekiwany spadek globalnej aktywnos$ci gospodarczej wraz z nizszymi cenami
surowcow oraz ostabieniem krajowego popytu beda oddziatywaty w kierunku istotnego
obnizenia dynamiki cen. W efekcie, mimo poluzowania polityki pienieznej NBP w
ostatnim okresie, utrzymuje sie ryzyko spadku inflacji ponizej celu inflacyjnego NBP w
horyzoncie oddzialywania polityki pienigznej.

Bioragc pod uwage powyzsze uwarunkowania Rada zdecydowala o poluzowaniu
warunkéw monetarnych. W tym celu Rada ponownie obnizyta stopy procentowe NBP.

NBP bedzie nadal — oprocz operacji podstawowych — prowadzil operacje zasilajace
sektor bankowy w ptynnos¢ poprzez transakcje repo. NBP bedzie prowadzil operacje
zakupu skarbowych papieréw wartosciowych oraz dtuznych papieréw wartosciowych
gwarantowanych przez Skarb Panistwa — na rynku wtérnym w ramach strukturalnych
operacji otwartego rynku. Celem tych operacji bedzie zmiana dlugoterminowej struktury
plynnosci w sektorze bankowym, zapewnienie ptynnosci rynku wtérnego skupowanych
papierdw wartosciowych oraz wzmocnienie oddzialywania obnizenia stép procentowych
NBP na gospodarke, tj. wzmocnienie mechanizmu transmisji monetarnej. Terminy oraz
skala prowadzonych operacji beda uzaleznione od warunkéw rynkowych.

NBP bedzie takze oferowal kredyt wekslowy przeznaczony na refinansowanie
kredytow udzielanych przedsiebiorcom przez banki.

Podejmowane przez NBP dziatania maja na celu poluzowanie warunkow
finansowych w gospodarce i ograniczenie negatywnych konsekwencji gospodarczych
pandemii, wspierajac tym samym utrzymanie stabilnosci makroekonomicznej i
finansowej. Beda one takze sprzyja¢ ozywieniu krajowej aktywnosci gospodarczej po
ustapieniu obecnych zaburzen. W efekcie, dziatania te ogranicza ryzyko obnizenia sie
inflacji ponizej celu inflacyjnego NBP w srednim okresie.
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