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Czekajgc na (s)pokdj w Zatoce Perskiej

Stopy procentowe w regionie
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Rada Polityki Pienieznej na posiedzeniu w maju utrzymata stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Stopa referencyjna NBP wynosi
obecnie 3,75%.

Po dwodch miesigcach pauzy na poczgtku roku Rada obnizyta stopy na
posiedzeniu w marcu, cho¢ kilka dni wczesnigj Izrael i USA zaatakowaty Iran.
Nizsza inflacja i jej korzystne (wéwczas) perspektywy przewazyty nad wojenng
niepewnosciq. Od tamtego momentu stopy pozostajg na niezmienionym
poziomie, a rynkowe wyceny, cho¢ wczesniej wskazywaty na co najmniej jedng
obnizke w tym roku, przesunety sie w kierunku podwyzek.

W komunikacie po majowym posiedzeniu napisano, ze dalsze decyzje RPP
bedq zalezne od perspektyw inflacji i aktywnosci gospodarczejw Polsce, ktére
pozostajg pod wptywem zmian cen surowcow i inflacji na swiecie, zaleznych
od sytuacji geopolitycznej. Rada odnotowata przyspieszenie inflacji CPI
w kwietniu do 3,2% r/r wobec 2,1% r/r jeszcze w lutym, ktore wynikato przede
wszystkim z silnego wzrostu cen paliw w zwigzku z wojng w Zatoce Perskiej.
W komunikacie wskazano tez na prawdopodobny wzrost inflacji bazowej w
kwietniu. RPP podkreslita pogorszenie perspektyw aktywnosci i inflacji na
Swiecie oraz zwiekszenie niepewnosci z nimi zwigzanej. Wsréd czynnikow
ryzyka dla inflacji w kraju ponownie wymieniono ksztatt polityki fiskalnej
iregulacje dotyczgce cen paliw, a takze zmiany dynamiki aktywnosci
w polskiej gospodarce oraz dalsze ksztattowanie sie dynamiki ptac.

Podtrzymujemy, ze Rada w kolejnych miesigcach pozostanie w trybie wait-
and-see i wstrzyma sie ze zmianami parametréw polityki pienieznej co
najmniej do czasu trwatego zakonczenia wojny w Iranie. Uwazamy, ze
wyceniane obecnie przez rynek podwyzki stdép w obecnej sytuacji nie bedq
potrzebne, a do konca roku stopa referencyjna NBP pozostanie na
niezmienionym poziomie. W najblizszych miesigcach kluczowa moze okazac
sie lipcowa projekcja NBP, ktéra uwzgledni wptyw wojny. Wiecej szczegotow co
do biezgcego spojrzenia RPP na sytuacje w gospodarce i procesy inflacyjne
dostarczy jutrzejsza konferencja Prezesa NBP o 15:00.
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Wyceny rynkowe sciezKi stép procentowych NBP*
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Zrédto: NBP, Macrobond, PKO Bank Polski. *Na podstawie kontraktow FRA.
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Materiat zatwierdzit(a): Urszula Krynska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogqg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowia zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikaciji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spotki (podmioty)
zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.
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