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Spadek inflacji cieszy RPP
Grzegorz Ogonek, tel. +48 609 224 857, grzegorz.ogonek@santander.pl

Podczas konferencji prasowej prezesa NBP nacisk zostat potozony na spadek inflacji. Wedtug Adama Glapinskiego roczna dynamika CPI wyraznie
spada, a spektrum débr wykazujacych dezinflacje rosnie. Prezes stwierdzit, ze szybki spadek bedzie kontynuowany w nadchodzacych
miesigcach, jesli chodzi o CPI, ale takze inflacje bazowa oraz ma nadzieje zobaczy¢ jednocyfrowy odczyt CPI juz we wrze$niu.

Odnoszac sie do stop procentowych, Glapinski potwierdzit, ze faza zaciesniania polityki pienieznej formalnie jeszcze nie zostata zakonczona i w
przypadku podbijajacych inflacje szokdéw zewnetrznych RPP nie zawaha sie podniesc stop jeszcze bardziej. Jednoczesnie stwierdzit, ze radykalne
zaciesnienie bytoby szkodliwe dla gospodarki a presja na dalsze podwyzki stép w sytuacji spadajgcej inflacji jest jego zdaniem
nieodpowiedzialna. Odnoszac sie do mozliwosci obnizek stop Glapiniski wymienit nastepujace warunki: CPI ponizej 10% r/r oraz raporty NBP
wskazujace, ze bez watpienia dezinflacja bedzie kontynuowana w kolejnych kwartatach. Stawia to w centrum uwagi listopadowe posiedzenie,
kiedy dostepna bedzie nowa aktualizacja projekg;ji.

Watpimy, by RPP mogta obnizy¢ stopy jeszcze w tym roku, poniewaz otoczenie gospodarcze pod koniec 2023 r. wedtug nas nie bedzie sprzyja¢
takiemu ruchowi: inflacja bazowa moze nadal wykazywa¢ uporczywos$é, ozywienie gospodarcze powinno byc¢ juz odczuwalne, rynek pracy
pozostanie ciasny, a kampania wyborcza moze przynie$¢ wiecej obietnic bazujgcych na dodatkowych wydatkach, utrudniajacych proces
dezinflacji w kolejnych latach.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgqce sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towarow wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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