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Spodziewamy sie redukcji stop na dzisiejszym posiedzeniu o 25 pb. podobnie jak wiekszo$¢ uczestnikdéw rynku. Za
takim scenariuszem przemawiajg dotychczasowe wypowiedzi cztonkdw RPP z ktérych wynika, iz s oni zdecydowani
na obnizke stop w styczniu. Dane ze sfery realnej wskazujg na spowolnienie w gospodarce, co przektada sie na spa-
dek inflacji, ktora juz w grudniu moze znalez¢ sie na poziomie celu inflacyjnego. Cze$¢ cztonkdw RPP wskazuije, iz
potencjat do dalszego luzowania polityki pienieznej jest ograniczony, co sugeruje, ze nie poprg wniosku o obnizke w
skali wiekszej niz 25 pb. Kolejnej redukcji o 25 pb. spodziewamy sie w marcu po przedstawieniu projekcji inflacyjnej

NBP. Naszym zdaniem obecny cykl obnizek zakonczy sie na poziomie 3,75 procent dla stopy referencyjnej NBP.

Krotkoterminowy wptyw na rynek walutowy: Poniewaz dzisiejsza decyzja jest juz zdyskontowana nie powinna
wywota¢ wiekszych reakcji rynkowych, paradoksalnie mozliwe jest nawet niewielkie umocnienie PLN. O kierunku w
ktérym podazy PLN zadecyduje przekaz z konferencji po posiedzeniu, ktéry moze wskazywac na perspektywy polity-
ki pienieznej. Jesli znajda sie tam sygnaty méwigce o dalszych znaczacych redukcjach stép, PLN moze trwale i istot-

nie deprecjonowac.
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