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EBC podnosi prognhozy wzrostu gospodarczego i inflacji

Europejski Bank Centralny, zgodnie z oczekiwaniami, pocdniost stopy
procentowe o 25 pb. Stopa depozytowa wzrosta do 2,50%, a stopa
refinansowa do 2,65%. Decyzja byta jednomysina i zostata podjeta w reakcji
na utrzymujgcg sie presje inflacyjng zwigzang z konfliktem na Bliskim
Wschodzie. Inflacja HICP w strefie euro wzrosta w sierpniu do 3,3% r/r z 2,9% r/r
w lipcu, a bank ocenit w komunikacie, ze inflacja pozostanie wyraznie powyzej
celu przez wydtuzony okres.

Rada Prezeséw podtrzymata zobowigzanie do prowadzenia polityki pienieznej
w sposob zapewniajgcy stabilizacje inflacji na poziomie 2% w srednim okresie.
Jednoczesnie nie zadeklarowata dalszego kierunku zmian stép. Przyszie
decyzje nadal bedg podejmowdane z posiedzenia na posiedzenie i pozostang
uzaleznione od naptywajgcych danych.

Podczas konferencji prasowej Ch.Lagarde unikata jednoznacznych deklaracii
dotyczqgcych dalszej sciezki stop procentowych. Podkreslita, ze perspekitywy
gospodarcze pozostajg obarczone wysokqg niepewnosciq. Bilans czynnikow
ryzyka dla inflacji pozostaje przechylony w gore, natomiast ryzyka dla wzrostu
gospodarczego sq skierowcane w dot.

Rada zwrécita uwage na wiekszg od oczekiwan odpornosé gospodarki strefy
euro, co byto gidbwnym powodem podwyzszenia prognoz wzrostu wzgledem
projekcji z czerwca. EBC wskazat rowniez na stopniowqg poprawe nastrojow
konsumentéw. Rosnqgce zaufanie gospodarstw domowych do perspektyw
gospodarczych, w potgczeniu z odpornym rynkiem pracy, powinno wspierac
konsumpcje prywatng i popyt wewnetrzny. Prognoza wzrostu PKB zostata
podniesiona do 0,9% w 2026 oraz 1,4% w 2027. Prognoza inflacji HICP wzrosta
do 2,5%r/r w 2027 oraz do 2,1% r/r w 2028. EBC oczekuje, ze inflacja wréci do
celu pod koniec 2027 oraz, ze podwyzszona inflacja bedzie utrzymywaé sie
dluzej, niz wczesniej zakladano. W szczegdlnosci prognozy cen energii
zostaly podniesione w gore, natomiast prognozy cen zywnosci zostaty
obnizone, do czego mogla sie przyczyni¢ niewielka zmiana koszyka
inflacyjnego. Co istotne Rada nie widzi efektdéw drugiej rundy, czyli
powszechnego przenoszenia wyzszych cen energii na inne elementy koszyka.

EBC opublikuje jutro trzy rézne scenariusze rozwoju sytuacji gospodarcze;j.
Dzisiejsza decyzja w sprawie stép jest jednak odporna na kazdy z trzech
analizowanych scenariuszy.

W naszej ocenie EBC utrzyma stopy procentowe na niezmienionym
poziomie do konca biezgcego roku. Pomimo poprawy, wzrost w strefie euro
jest umiarkowany, a ryzyko odkotwiczenia inflacji niewielkie. Zaktadamy, ze
przestrzen do obnizek stép moze pojawic sie w drugiej potowie 2027.

Stopa depozytowa EBC na tle inflacji HICP i okresow recesiji
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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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