Stopy procentowe znowu w gore

13 stycznia 2022

Rada Polityki Pienieznej po raz kolejny podniosta stope
referencyjng NBP o 0,50 pkt proc., czyli do 2,25 proc. Poziom
stopy lombardowej ustalono na 2,75 proc., a depozytowej na
1,75 proc. RPP ttumaczgc kolejna podwyzke, wyjasnia, ze w
gospodarce Swiatowej trwa ozywienie, cho¢ negatywnie na
koniunkture oddzia*uja braki podazowe na cze$ci rynkow,
wysokie ceny surowcOw, a w niektdrych gospodarkach, w tym w
strefie euro, ponowne nasilenie sie pandemii (RPP nie
wspomina, ze chodzi zwtaszcza o bezprecedensowe nasilenie
pandemii w Polsce).

Czynnikiem niepewno$ci dotyczacej dalszego ksztattowania sie
sytuacji epidemicznej i gospodarczej na Swiecie pozostaje
rozprzestrzenianie sie nowego wariantu koronawirusa. Ceny
surowcOw energetycznych, w tym gazu ziemnego, ropy naftowej i
wegla, oraz czesci surowcéw rolnych ksztattujg sie na znacznie
wyzszych poziomach niz rok wczes$niej.

Jednoczesnie przedtuzajg sie zaburzenia w globalnych
YafAcuchach podazy, a ceny transportu miedzynarodowego sg nadal
podwyzszone. Wraz z silnym ozywieniem popytu przyczynia sie to
do wyraznego wzrostu inflacji na Swiecie, ktéra w wielu
krajach oraz w Polsce osigga poziomy nienotowane od dekad.
Podwyzszane sg takze prognozy inflacji na kolejne kwartaty, co
wskazuje na ryzyko dtuzszego niz wczesniej oceniano wptywu
szoku pandemicznego na procesy inflacyjne (tu znowu RPP
dyskretnie nie wymienia Polski, gdzie inflacja nalezy do
najwyzszych w Europie, a prognozy trzeba byto podwyzszad
najbardziej, skoro jeszcze niedawno prezes NBP Adam Glapinski
ostrzegat przed.. deflacjg). Banki centralne w Europie
Srodkowo-Wschodniej podnosza wiec stopy procentowe. Natomiast
Europejski Bank Centralny utrzymuje ujemne stopy.

Takze w Polsce trwa ozywienie aktywnosci gospodarczej mimo
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kolejnej fali wzrostu zachorowan — na co wskazujg dane
miesieczne o produkcji przemystowej, sprzedazy detalicznej 1
produkcji budowlano-montazowej. Nadal poprawia sie tez
sytuacja na rynku pracy, co znajduje odzwierciedlenie w spadku
bezrobocia i rosngcym zatrudnieniu oraz wyraznym wzros$cie
przecietnych wynagrodzen.

W najblizszych kwartatach oczekiwane jest utrzymywanie sie
korzystnej sytuacji gospodarczej, cho¢ czynnikiem niepewnosci
pozostaje wptyw pandemii na globalng i krajowa koniunkture, a
takze oddziatywanie ograniczen podazowych oraz wysokich cen
surowcOw energetycznych na gospodarke. Inflacja w Polsce
wzrosta w listopadzie 2021 r. do 7,8 proc. w ujeciu rok do
roku, a w ujeciu miesiecznym wzrosta o 1 pkt. proc.

Oczywiscie RPP nie widzi zadnej winy po stronie rzadu PiS w
sprowokowaniu inflacji nalezacej do najwyzszych w Europie — 1
obtudnie ttumaczy, ze: ,do wzrostu inflacji istotnie
przyczynit sie obserwowany w II potowie 2021 r. wzrost
Swiatowych cen surowcéw, w tym energetycznych i rolnych,
rekordowy wzrost cen uprawnien do emisji dwutlenku wegla,
rosngce ceny towaréw”.

RPP, nie chcac juz byc¢ catkowicie oderwana od rzeczywistosci,
dodaje tez, ze przyczyng inflacji sg: ,dokonane juz podwyzki
cen energii elektrycznej i optat za wywdéz smieci” — ale nie
dodaje, ze chodzi o podwyzki w Polsce, podjete w wyniku
warunkéw dziatania, stworzonych przez rzad. W kierunku wzrostu
inflacji oddziatuje takze trwajgce ozywienie gospodarcze, w
tym wzrost popytu stymulowany wzrostem dochoddw gospodarstw
domowych (podobno takowy gdzieniegdzie nastepuje). Czynniki te
beda wptywa¢ na utrzymanie sie inflacji na podwyzszonym
poziomie réwniez w 2022 r.- dlatego stopy muszg is¢ w gére.
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