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Inflacja w Polsce szczegdélnie uderza w najbiedniejszych.
Ubozsze gospodarstwa domowe relatywnie wiecej wydajg na
konsumpcje, stad wzrost cen débr i ustug jest przez nie
dotkliwiej odczuwany.

W kwietniu ubiegtego roku Adam Glapinski i Mateusz Morawiecki
ostrzegali, ze nad polska gospodarkag krazy widmo nie inflacji,
lecz deflacji. Ostatnie kilkanascie miesiecy zweryfikowaty ich
ostrzezenia: ceny w Polsce rosng niemal najszybciej w Europie.
Inflacja w maju wedtug Gtownego Urzedu Statystycznego wyniosta
4,8 proc. w skali roku i byta najwyzsza od 10 lat.

Jesli taka inflacja utrzyma sie w catym 2021 roku, przecietny
Polak, chcagc zachowa¢ swdj standard zycia, wyda o prawie 700
zt wiecej niz rok wczesniej. Jesli zas ta inflacja utrzyma sie
w najblizszych 12 miesigcach, a oprocentowanie rachunkoéw
biezgcych i lokat nie zmieni sie, przecietny dorosty Polak
straci w ujeciu realnym prawie 1200 z* — zwraca uwage Forum
Obywatelskiego Rozwoju.

Inflacja stanowi forme ukrytego podatku. ,Ukrytego”, poniewaz
nie wprowadza go ustawg parlament, a jego dziatanie jest s%tabo
rozumiane przez spoteczenstwo; nie widzimy go tez w
rozliczeniu rocznym. ,Podatku”, poniewaz najwiekszym
beneficjentem inflacji jest sektor finanséw publicznych
(panstwo) — twierdzg ekonomis$ci FOR dr Stawomir Dudek i Marcin
Zielinski. Strate 40 proc. gospodarstw domowych o najnizszych
dochodach z powodu ujemnych realnych stép procentowych w ciaggu
ostatnich 12 miesiecy szacujg na 5,4 mld zt

Inflacja szczegélnie uderza w najbiedniejszych. Ubozsze
gospodarstwa domowe relatywnie wiecej wydaja na konsumpcje,
stad wptyw cen débr i ustug konsumpcyjnych jest dla nich
silniej odczuwalny. Gospodarstwa o nizszych dochodach lokujag
stosunkowo wiecej swoich oszczedno$ci w instrumentach
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nieodpornych na inflacje (gotdowka i depozyty bankowe). Z
powodu inflacji oszczednosci te tracg wartos¢ — z miesigca na
miesigc coraz mniej mozna za nie kupié. Przy 5-proc. inflacji
kwota 10 tys. zt jest po roku warta zaledwie nieco ponad 9,5
tys. zt.

0d kilkunastu miesiecy Polska pod wzgledem inflacji mierzonej
przez Eurostat jest w czotdédwce wszystkich krajow europejskich.
W 2020 r., kiedy w wyniku kryzysu w wiekszo$ci krajow Unii
Europejskiej poziom cen malat albo pozostawat z grubsza
niezmieniony, w Polsce ceny rosty. Polska na zmiane z Wegrami
jest unijnym liderem pod wzgledem najszybciej rosngcych cen. W
kwietniu roczna inflacja w Polsce wyniosta 5,1 proc., na
Wegrzech 5,2 proc., podczas gdy w strefie euro 1,6 proc. 0d
poczgtku 2020 r. ceny w Polsce wzrosty o 6,6 proc, na Wegrzech
o 6,1 proc., podczas gdy w strefie euro o 2 proc. Podobny
trend inflacyjny w Polsce ukazuje tez wskaznik cen i ustug
konsumpcyjnych mierzony przez GUS.

Prezes NBP Adam Glapinski w swoich komentarzach ttumaczyt, ze
wysoka inflacja w Polsce jest efektem wzrostu cen zywnosci,
paliw i energii, ktdre sa poza kontrolg polityki pienieznej.
Po pierwsze, te czynniki dotyczg wszystkich krajéw UE, a
jednak w tych krajach inflacja jest duzo nizsza niz w Polsce.
Po drugie,nawet jak oczyscimy trendy inflacyjne ze zmian cen
energii, zywnosci i uzywek (taki miernik nazywamy inflacja
bazowg), to okazuje sie, ze i tak ceny w Polsce rosng wyraznie
szybciej niz krajach UE i innych krajach naszego regionu -
podkreslajg Stawomir Dudek i Marcin Zielinski. W kwietniu br.
roczna inflacja bazowa w tym ujeciu wyniosta 5,2 proc.
utrzymujac sie na podobnym poziomie od roku. Na Wegrzech
roczna inflacja bazowa wyniosta w kwietniu 2,6 proc., a w
strefie euro 0,7 proc.

Ekonomisci FOR przypominajg, ze ogdélny wskaznik inflacji
mierzy wzrost cen dla ,przecietnego” konsumenta. Oznacza to,
ze sa konsumenci, dla ktérych Kkoszyk débr i ustug
konsumpcyjnych zdrozat znacznie bardziej niz $rednia. Swiadczy



o tym tez percepcja wzrostu cen przez gospodarstwa domowe.
Zgodnie z ankietg Instytutu Rozwoju Gospodarczego SGH prawie
60 proc. spoteczenstwa ocenia, ze obserwowany wzrost kosztoéw
utrzymania jest ,znaczacy”, podczas gdy w 2016 r. takich
respondentéw byto zaledwie 15 proc. Spoteczenstwo nie ufa w
zapewnienia prezesa banku centralnego, ze inflacja jest
przejsciowa. Ponad 48 proc. uwaza, ze inflacja przyspieszy, a
prawie 35 proc., ze utrzyma sie na dotychczasowym, wysokim
poziomie. Niska wiarygodnos$¢ banku centralnego i jego
upolitycznienie mogg wywotaé¢ spirale ptacowo-cenowg — Ww
oczekiwaniu dalszego wzrostu cen, pracownicy bedg domagac sie
coraz wyzszych wynagrodzen, co z kolei bedzie przektadad sie
na wzrost cen wytwarzanych przez nich produktéw. Ponadto
konsumenci i firmy w trakcie zamkniecia gospodarki zgromadzili
duze oszczednos$ci, ktére mogg wylac¢ sie wkrétce na rynek. Do
normalnego popytu dotozy sie tzw. popyt odroczony.

Dodatkowo rzad prowadzi silnie procykliczng polityke fiskalna,
a w ,Polskim tadzie” zapowiedzia* dalsze rozluzZnienie polityki
fiskalnej o co najmniej 2 proc. PKB, w tym stymulowanie popytu
mieszkaniowego oraz transfer do emerytéw i rencistéw -
zwracajg uwage S. Dudek i M. Zielinski, dodajac, iz w
Wieloletnim Planie Finansowym Panstwa rzad zaktada, ze PKB
bedzie juz w 2022 r. powyzej swojego potencjatu o 0,7 proc.
(dodatnia luka produktowa), a w 2024 r. o ok. 2 proc., podczas
gdy Srednio w UE bedzie ujemna (- 0,4 proc.), a w niektdrych
krajach nawet bliska minus 3 proc. Ich zdaniem, zapowiadane w
,Polskim tadzie” rozdawnictwo i stymulacja popytu, szczegdlnie
w obszarach o duzych barierach podazowych oraz
nieodpowiedzialna polityka banku centralnego beda skutkowaty
nakrecaniem inflacyjnej spirali ptacowo-cenowej — zwtaszcza,
ze w zasadzie trudno znalez¢ obecnie czynniki ostabiajgce
inflacje w Polsce.

Ryzyko inflacyjne jest bardzo duze, co dostrzega wiele
instytucji i ekonomistéw na catym Swiecie. NBP, mimo ze
zgodnie z Konstytucjg RP ,odpowiada za wartos¢ polskiego



pienigdza”, bagatelizuje jednak to ryzyko. Przy relatywnie
wysokiej inflacji polski bank centralny utrzymuje stopy
procentowe na niemal zerowym poziomie, podobnym jak w innych
krajach rozwinietych. Ekonomisci FOR twierdza, ze sa one
nieadekwatne do wysokiej inflacji i zagrozen inflacyjnych w
przysztosci. Skutkiem tego sa wysoce ujemne realne stopy
procentowe, co Polske wyrdznia negatywnie na tle krajoéw Europy
Zachodniej i cztonkéw Organizacji Wspdipracy Gospodarczej i
Rozwoju. Mozna wiec odnies$¢ wrazenie, Zze w Polsce realizowana
jest strategia monetarna sprzyjajgca za wszelkg cene rzadowi,
nie zwazajac na koszty ponoszone przez spoteczenstwo i ryzyko
inflacyjne w przysztosci. Na takiej strategii zyskuje rzad, a
traci w sposO6b niejawny, poprzez tzw. podatek inflacyjny,
spoteczenstwo.

Podatek ten jest szczegdlnie dotkliwy, gdy bank centralny
utrzymuje stopy procentowe nizsze od inflacji — w takiej
sytuacji gospodarstwa domowe i firmy nie sg w stanie ochroni¢
sity nabywczej swoich pieniedzy. Wiele gospodarstw domowych
odktada z myslg o wiekszych wydatkach (pralka, telewizor czy
remont). Przy duzej inflacji moze okaza¢ sie, ze zamierzone
cele w najblizszym czasie stang sie nieosiggalne, a okres
odktadania wydtuzy sie o kilka lat.

Polskie wtadze monetarne, tolerujgc inflacje wyzszg niz we
wszystkich pozostatych krajach UE i utrzymujgac niemal zerowe
stopy procentowe, tworza sytuacje, w ktdrej dodatkowe korzysci
kosztem spoteczenstwa odnosi rzgd. Podwyzszona inflacja
powoduje bowiem wzrost bazy podatkowej — kiedy rosng ceny 1
dochody, rosng tez wptywy z VAT i podatkéw dochodowych. Jesli
zas panstwo nie waloryzuje progdéw podatkowych (albo waloryzuje
je z opébéznieniem), coraz wiecej osob ptaci podatki wedtug
wyzszych stawek, chociaz nie ptacitoby ich przy takich samych
dochodach realnych w okresach wczes$niejszych — podkreslaja
ekonomisci FOR. Inflacja obniza tez realng wartos¢ panstwowego
zadtuzenia, co oznacza, ze panstwo po latach realnie oddaje
mniej, niz pozyczy*o. Minister finansdéw Tadeusz KosScinski



wielokrotnie przyznawat, ze wyzsza inflacja to wyzsze dochody
budzetowe.

Dochody z VAT czy podatku dochodowego od os6b fizycznych sa
silnie zalezne od nominalnego poziomu wydatkdédw gospodarstw
domowych i ich wynagrodzen. W ujeciu statycznym wptyw inflacji
na dochody z tych dwéch podatkéw w 2020 r. mozna szacowa na
ok. 6 — 8 mld ztx. Wptywy z VAT w ujeciu nominalnym zwiekszyty
sie o ok. 2 proc, ale po uwzglednieniu inflacji realnie spadty
o 1,4 proc. Podczas gdy dochody podatkowe zaleza bezposSrednio
od inflacji, wydatki w budzecie sg sztywnym, nominalnym
limitem — wskazujg S. Dudek i M. ZielinAski, dodajac, iz
kolejna korzys$ciag dla rzadu z wysokiej inflacji jest tzw.
efekt wyrastania z dtugu. W ,wyrastaniu” relacji dtugu
publicznego do PKB pomaga zaréwno realny wzrost PKB, jak i
inflacja — a historia gospodarcza pokazuje, ze po wojnach, gdy
zadtuzenie krajéw mocno wzrasta, pomocna w sptacie dtugdw
wojennych jest duza inflacja.

Niektdérzy ekonomisci w Polsce wprost mdéwig o tym, ze
potrzebujemy inflacji, by wyrasta¢ z dtugu. W 2020 r. dtug
sektora finansdéw publicznych w relacji do PKB wyniodst 57,5
proc. Gdyby procesy inflacyjne ksztattowaty sie tak jak w
strefie euro (Srednioroczna 0,3 proc. zamiast 3,6 proc.), to
relacja ta bytaby o 2 pp. wyzsza (ok. 40 mld zt). Jeden punkt
procentowy nadmiarowej inflacji pomaga redukcji dtugu o ok. 13
mld zt. Jednak podwyzszona inflacja nie jest darmowym obiadem.
Uszczupla oszczedno$ci spoteczenstwa i powoduje wiele innych
kosztéw dla gospodarki.

Ujemne realne stopy procentowe zwiekszajg tez zagrozenie, ze
gospodarstwa domowe chcgc uciec przed inflacjg zostang
wepchniete w ryzykowne, pseudo-lokaty w instytucjach
parabankowych.

Inflacja zmniejsza realng wartos¢ zobowigzan. Na wysokiej
inflacji i niskich stopach procentowych wiecej zyskuja
oczywiscie ci, ktérzy majg wieksze zadtuzenie, a w tym
gospodarstwa domowe o wysokich dochodach. W opinii niektérych



ekonomistéw i publicystéw sposobem na ochrone realnej wartos$ci
oszczednosci sg indeksowane inflacjg dziesiecioletnie
obligacje skarbowe. W rzeczywistosci jednak ze wzgledu na
state odsetki w pierwszym roku oraz 19-procentowy podatek od
dochodéw kapitatowych obligacje te chronig obecnie tylko przed
Srednig inflacja nizszg niz 3,6 proc. Jesli przez najblizsza
dekade Ssrednia roczna inflacja bedzie wyzsza niz 3,6 proc. to
inwestycja w obligacje 10-letnie przyniesie w ujeciu realnym
strate. To w pewnym sensie putapka na oszczedzajgcych -
zauwazajg S. Dudek i M. Zielinski.

W 2020 r. prezes NBP powiedziat: ,W oczy zaglada nam grozba
deflacji — inflacja jest teraz ostatnim problemem”. Premier
przewidywat zas: ,Zjawiska, ktdére beda nam w najblizszym
czasie grozity, to sg zjawiska deflacyjne”. 0d tego czasu
inflacja w Polsce jest wyzsza niz przed wybuchem pandemii.
Rzad i wtadze monetarne ryzykujg trwatym nakreceniem spirali
ptacowo-cenowej, ktéra moze wywotad uporczywg i wysoka
inflacje. Ryzykujg warto$ciag polskiego pienigdza, za ktérg
zgodnie z Konstytucjg odpowiadajg. Ta strategia nie stuzy
odbudowie 1 rozwojowi, ale pomaga w utrzymaniu wtadzy przez
obecny ob6z rzadzgcy. Rachunek za to ptaca zwykli obywatele.
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