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Warszawa, 6 pazdziernika 2021 r.

Informacja po posiedzeniu Rady Polityki PieniezZnej

w dniu 6 pazdziernika 2021 r.

Rada podjeta decyzje o podwyzszeniu stopy referencyjnej NBP o 0,4 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 0,51%;

= stopa dyskontowa weksli 0,52%.

Jednoczesnie Rada podjeta decyzje o podwyzszeniu podstawowej stopy rezerwy
obowiazkowej z 0,5% do 2,0%.

W gospodarce swiatowej trwa ozywienie aktywnosci gospodarczej, cho¢ obserwowany w
ostatnich miesigcach wzrost zachorowan wraz z ograniczeniami podazowymi na
niektorych rynkach przyczynit si¢ do ostabienia dynamiki aktywnos$ci w czesci
gospodarek w III kw. Ceny surowcow na rynkach $wiatowych — w szczegodlnosci gazu
ziemnego, a takze ropy naftowej i czesci surowcow rolnych — istotnie wzrosty w ostatnim
okresie i sg znacznie wyzsze niz przed rokiem. Wraz z ograniczeniami podazowymi na
niektorych rynkach i silnym wzrostem cen transportu miedzynarodowego przyczynito sie
to w ostatnich miesigcach do istotnego wzrostu inflacji w wielu gospodarkach. Mimo to
gtowne banki centralne utrzymuja niskie stopy procentowe oraz prowadza skup

aktywow.

W Polsce trwa ozywienie aktywnosci gospodarczej. W sierpniu wzrosta dynamika
sprzedazy detalicznej, produkci przemystowej oraz budowlano-montazowej.
Jednoczesnie ograniczenia podazowe na niektérych rynkach ostabily nastroje w
przemysle. Chociaz przecigtne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw jest nadal nieco
nizsze niz przed pandemia, to sytuacja na rynku pracy poprawia si¢, co znajduje
odzwierciedlenie w wyraznym wzroscie przecietnych wynagrodzen w tym sektorze. W
najblizszych kwartalach oczekiwane jest utrzymywanie si¢ korzystnej sytuagji
gospodarczej, cho¢ czynnikiem niepewnosci jest nadal wplyw jesiennej fali pandemii na
gospodarke.
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Inflacja w Polsce wedtug szybkiego szacunku GUS wzrosta we wrzesniu br. do 5,8% w
ujeciu rok do roku, a w ujeciu miesiegcznym wyniosta 0,6%. Podwyzszona inflacja wynika
w glownej mierze z oddziatywania czynnikéw niezaleznych od krajowej polityki
pienieznej, w tym wyzszych niz przed rokiem cen surowcow energetycznych i
zywnosciowych na rynkach swiatowych, wczesniejszych podwyzek cen energii
elektrycznej i oplat za wywoz Smieci oraz globalnych zaburzen w transporcie i
funkcjonowaniu fanicuchéw dostaw. Dodatnio na dynamike cen oddzialuje takze trwajace

ozywienie gospodarcze, w tym wzrost dochodow gospodarstw domowych.

Chociaz oddziatywanie czesci podazowych czynnikéw podwyzszajacych obecnie inflacje
wygasnie w przyszlym roku, to obserwowany w ostatnich miesigcach wzrost cen
surowcow, w tym energetycznych i rolnych, moze nadal podbija¢ dynamike cen w
kolejnych kwartatach. W sytuacji prawdopodobnego dalszego ozywienia aktywnosci
gospodarczej i korzystnej sytuacji na rynku pracy inflacja moze utrzymac si¢ na

podwyzszonym poziomie dtuzej niz dotychczas oczekiwano.

W takiej sytuacji powstatoby ryzyko utrwalenia si¢ dynamiki cen w srednim okresie na
poziomie wyzszym od celu inflacyjnego. Dazac do obnizenia inflacji do celu NBP w
$rednim okresie Rada postanowita podwyzszy¢ stopy procentowe NBP. Jednoczesnie
NBP moze nadal stosowaé interwencje na rynku walutowym oraz inne instrumenty
przewidziane w ZatozZeniach polityki pienigznej. Terminy oraz skala prowadzonych dziatan

beda uzaleznione od warunkow rynkowych.
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