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Kolejna podwyżka stóp procentowych 

 
Na listopadowym posiedzeniu Rada Polityki Pieniężnej dokonała zmiany poziomu stóp procentowych NBP 

podwyższając je o 75bp. Sama decyzja o podwyżce była oczekiwana, jednak większość rynkowych ekonomistów 

oczekiwała podwyżki o 25 lub 50bp. Poznaliśmy również centralną ścieżkę projekcji makroekonomicznych NBP, 

według których inflacja w latach 2021-2023 ukształtuje się na poziomach: 4,85%, 5,8% i 3,65%, a wzrost PKB 

odpowiednio: 5,35%, 4,85% i 4,95%.  

 

Na konferencji po posiedzeniu RPP Prezes NBP wskazywał na gotowość do podjęcia wszelkich działań, aby 

sprowadzić inflację do celu w średnim terminie, co może tłumaczyć podjęcie bardziej zdecydowanych, niż zakładane 

przez „rynek” działań. Natomiast mniejszą jasność mamy, jeśli chodzi o dalsze działania RPP – zdaniem Prezesa NBP 

nie podjęto decyzji, czy cykl podwyżek będzie kontynuowany, a RPP będzie reagować każdorazowo, dokonując 

bieżącej diagnozy sytuacji. Wydaje się zatem, że RPP może w najbliższych miesiącach kontynuować podwyższanie 

kosztu pieniądza, a jego tempo będzie zależało od tego, na ile dane o inflacji będą odbiegać od prognoz. 

 

Trwające na rynku obligacji tegoroczne wzrosty rentowności odzwierciedlają wzrost oczekiwań uczestników rynku, 

co do poziomu, przy którym RPP zakończy cykl podwyżek stóp procentowych. W obecnych wycenach na rynku długu 

zawarte są oczekiwania stopy NBP na poziomie 2,5% w I kwartale 2022, około 2,75% w połowie 2022 i około 3% pod 

koniec 2022. 

 
 

 

 

 

Materiał jest prezentowany w celach informacyjnych i nie powinien być wyłączną podstawą podejmowania decyzji 

inwestycyjnych. Wartość aktywów netto niektórych subfunduszy funduszy Santander cechuje się dużą zmiennością 

ze względu na skład portfela inwestycyjnego. Niektóre subfundusze mogą inwestować więcej niż 35% aktywów w 

papiery wartościowe emitowane, gwarantowane lub poręczane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski. 

Fundusze nie gwarantują realizacji założonego celu inwestycyjnego ani uzyskania określonego wyniku 

inwestycyjnego. Przed podjęciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wziąć pod uwagę opłaty związane z 

subfunduszem oraz uwzględnić ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczyć się z możliwością straty 

przynajmniej części wpłaconych środków. Dane finansowe subfunduszy, opis czynników ryzyka oraz informacje na 

temat opłat związanych z uczestnictwem w subfunduszach znajdują się w prospektach informacyjnych, kluczowych 

informacjach dla inwestorów oraz tabelach opłat dostępnych w języku polskim na Santander.pl/TFI/dokumenty i u 

dystrybutorów funduszy Santander. Streszczenie praw inwestorów znajduje się w prospekcie informacyjnym 

(Rozdział III, pkt 4). Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Poznaniu, Pl. Władysława 

Andersa 5, 61-894 Poznań, zarejestrowane w Sądzie Rejonowym Poznań – Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydział 

VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701, kapitał zakładowy 

13.500.000,00 PLN (wpłacony w całości). Niniejszy dokument nie może być kopiowany, cytowany lub 

rozpowszechniany w jakikolwiek sposób bez uprzedniego pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje 

zawarte w dokumencie są dobierane zgodnie z najlepszą wiedzą jego autorów i pochodzą ze źródeł uznawanych za 

wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantują ich dokładności i kompletności. Autorzy nie ponoszą 

odpowiedzialności za skutki decyzji inwestycyjnych podjętych wskutek interpretacji niniejszego dokumentu.  
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