Na lipcowym posiedzeniu
Rada Polityki Pienieznej nie
zmienila podstawowych stop
procentowych NBP.

Rada wskazala, ze w ostatnim
miesigcu ceny surowcow ener-
getycznych na rynkach $wiato-
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Komunikat wydany po listopadowym posiedzeniu Rady Polityki
Pienieznej nie wnidst zmian do stanu wiedzy na temat krajowej
polityki pienieznej. Rada nadal deklaruje obserwacje otoczenia
makroekonomicznego, w tym cen surowcow i inflacji na Swiecie,
jak tez krajowej polityki fiskalnej oraz zmiany aktywnoSci gospo-
darczej i dynamike wynagrodzen. Nie zanosi sie wiec na rychlg
zmiane nastawienia Rady w polityce pienieznej, aczkolwiek naj-

wych obnizyly sie, w tym wy-
raznie spadly ceny ropy nafto-

nowsze prognozy inflacji i PKB dostarczaja argumentacji za roz-
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Zgodnie z projekcja NBP, dotyczaca inflacji i PKB, a przygotowang przy zaloZeniu niezmienionych stép pro-
centowych NBP oraz uwzgledniajaca dane dostepne do 17 czerwca 2026 r. — roczna dynamika cen znajdzie
sie z piecdziesiecioprocentowym prawdopodobienstwem w przedziale 2,4—3,3% w 2026 r. (wobec 1,6—2,9%
w projekcji z marca br.), 1,5—4,0% w 2027 r. (wobec 1,1-3,7%) oraz 0,8—3,9% w 2028 r. (wobec 0,9—4,0%).
Roczne tempo wzrostu PKB wedlug projekcji znajdzie sie z pie¢dziesiecioprocentowym prawdopodobien-
stwem w przedziale 3,0—4,4% w 2026 r. (wobec 3,1—4,7% w projekcji z marca br.), 1,8—3,7% w 2027 r. (wobec
2,0—3,8%) oraz 1,0—4,1% w 2028 r. (wobec 1,8—4,1%).

Projekcje, przygotowane przez NBP, wskazuja na bardzo wysoka niepewno$¢ zwigzana z dalszym przebiegiem
procesow inflacyjnych. Przedzial, w ktérym ma sie znalez¢ wskaznik CPI w 2027 r. i w 2028 r. pokrywa z nad-
datkiem cale pasmo dopuszczalnych odchylen od celu inflacyjnego (+1 p.p. od 2,5%), znacznie go przekracza-
jac. Z drugiej jednak strony, prognoza inflacji bedaca $rodkiem prognozowanego przedzialu, spada ponizej
2,5% w 2028 r. przy zachowaniu obecnego poziomu podstawowych stop procentowych NBP. Mozna tez do-
strzec, ze prognozy PKB zostaly zmodyfikowane jedynie nieznacznie, co potwierdza odpornos¢ polskiej go-
spodarki na szok wywolany wzrostem cen paliw i surowcoéw energetycznych wskutek wojny na Bliskim
Wschodzie. W obecnych — doé¢ niestabilnych — uwarunkowaniach brak jest przestanek do rozwazania zacie-
Snienia polityki pienieznej. Wygasanie napiecia na Bliskim Wschodzie wraz ze spadkiem krajowego wskaz-
nika CPI moze za to uzasadni¢ powro6t do dyskusji nad obnizkami podstawowych stop procentowych NBP.




