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Ta podwyzka wydaje sie niewielka ale za nig zapewne pédjda
nastepne. Kredytobiorcy mogg mie¢ coraz trudniej.

Rada Polityki Pienieznej wreszcie postanowita zareagowac¢ na
szybki wzrost inflacji w Polsce. Na jej decyzje na pewno w
jakim$ stopniu wptynety opinie ekspertdow, nie bez znaczenia
byty tez podwyzki stép procentowych dokonane przez banki
centralne Czech, a zwtaszcza Wegier, czyli panstwa, ktdrego
dziatania sg wzorem dla PiS. Ostatecznie zadecydowaty chyba
jednak ponaglenia ze strony rzadu i premiera Morawieckiego,
ktéry przed ostatnim posiedzeniem RPP stwierdzit, iz oczekuje,
ze reakcja Narodowego Banku Polskiego na inflacje bedzie
nalezyta.

W rezultacie, RPP w dniu 6 pazdziernika podjeta decyzje o
podwyzszeniu stopy referencyjnej NBP o 0,4 punktu procentowego
czyli z 0,10 proc. do poziomu 0,50 proc. JednoczesSnie Rada
ustalita wysoko$¢ stopy lombardowej na 1,00 proc., dyskontowej
weksli na 0,52 proc., zas$ depozytowej na 0,00 proc.

Rada, uzasadniajgc swa decyzje o podwyzce stép, zwrodcika
uwage, ze w gospodarce Swiatowej trwa ozywienie aktywnosci
gospodarczej — cho¢ obserwowany w ostatnich miesigcach wzrost
zachorowan wraz z ograniczeniami podazy na niektdrych rynkach
przyczynit sie do ostabienia dynamiki aktywnos$ci w czesci
gospodarek w III kwartale.

Ceny surowcéw na rynkach swiatowych — w szczegdélno$ci gazu
ziemnego, a takze ropy naftowej i cze$ci surowcéw rolnych —
istotnie jednak wzrosity w ostatnim okresie 1 s3g znacznie
wyzsze niz przed rokiem. Wraz z silnym wzrostem cen transportu
miedzynarodowego przyczynito sie to w ostatnich miesigcach do
istotnego wzrostu inflacji w wielu gospodarkach. Dodatnio na
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dynamike cen oddziatuje takze trwajgce ozywienie gospodarcze,
w tym wzrost dochoddéw gospodarstw domowych. Inflacja w Polsce
wedtug szybkiego szacunku Gtéwnego Urzedu Statystycznego
wzrosta we wrzesniu biezgcego roku do 5,8 proc. w ujeciu rok
do roku, a w ujeciu miesiecznym wyniosta 0,6 proc. Podwyzszona
inflacja wynika w gtdéwnej mierze z oddziatywania czynnikodw
niezaleznych od krajowej polityki pienieznej, w tym wyzszych
niz przed rokiem cen surowcow energetycznych i zywno$ciowych
na rynkach Swiatowych, wczesniejszych podwyzek cen energii
elektrycznej i optat za wywdz S$mieci oraz globalnych zaburzen
w transporcie i funkcjonowaniu %anAcuchdéw dostaw. Mimo to
gtdéwne banki centralne utrzymujg niskie stopy procentowe oraz
prowadzg skup aktywéw — zauwaza Rada.

Jak wida¢, RPP w tym catym wywodzie usprawiedliwia wtasny,
dotychczasowy brak reakcji na inflacje, a zarazem silnie
podkresla rzekome znaczenie wzrostu cen ropy naftowej i gazu
ziemnego. Zgodnie bowiem z propagandowg narracjg Prawa 1
Sprawiedliwo$ci, to wtasnie dlatego, ze oba te surowce
zdrozaty, ceny w Polsce idg w gére — bron Boze nie z powodu
nieudolnej polityki rzadu PiS. W zwigzku z tym Rada Polityki
Pienieznej dyskretnie pomija to, ze cel inflacyjny na ten rok,
ustalony przez pozal sie Boze ekspertdw naszego banku
centralnego wynosit 2,5 proc, z mozliwym odchyleniem w obie
strony najwyzej o 1 pkt. proc. Czyli, najwyzej 3,5 proc. Jak
jest w rzeczywistos$ci, kazdy widzi: juz prawie 6 proc. Nie ma
sie co jednak dziwi¢, bo dla obecnych ,ekspertéw” z NBP
trafienie w faktyczny poziom inflacji jest zawsze trudniejsze,
niz trafienie w szdstke w Totolotku.

Spéjnos¢ i prawdziwos¢ komunikatu RPP o wielkim wptywie
wzrostu cen gazu i ropy na inflacje w Polsce, zaktdca takze i
fakt, ze to wtasnie u nas, w kraju, ktéry korzysta z weglowej,
taniej energii (i ze wzgledu na te tanios¢ nie chce z niej
rezygnowac¢) inflacja jest najwyzsza Europie, znacznie
przekraczajgc srednig dla catej Unii Europejskiej, o strefie
euro juz nie méwigc. Wida¢ zatem jasno, ze wzrost cen w Polsce



to efekt niekompetencji obecnej ekipy, a nie wynik Swiatowych
trendow.

RPP podkresla takze, Zze w Polsce trwa ozywienie aktywnosci
gospodarczej. W sierpniu wzrosta dynamika sprzedazy
detalicznej, produkcji przemystowej oraz budowlano-montazowej.
Chociaz przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw
jest nadal nieco nizsze niz przed pandemig, to sytuacja na
rynku pracy poprawia sie, co znajduje odzwierciedlenie w
wyraznym wzroscie przecietnych wynagrodzen w tym sektorze. W
najblizszych kwartatach oczekiwane jest utrzymywanie sie
korzystnej sytuacji gospodarczej, cho¢ czynnikiem niepewnosSci
jest nadal wptyw jesiennej fali pandemii na gospodarke.
Jednoczed$nie ograniczenia podazowe na niektdérych rynkach
ostabity nastroje w przemysSle.

Chociaz oddziatywanie cze$ci podazowych czynnikow
podwyzszajacych obecnie inflacje wygasnie w przysztym roku —
stwierdza, z wielka pewnoscig RPP (jak widac¢, dotychczasowe
btedne przewidywania co do inflacji niczego jej nie nauczyty)
— to obserwowany w ostatnich miesigcach wzrost cen surowcow, w
tym energetycznych i rolnych, moze nadal podbija¢ dynamike cen
w kolejnych kwartatach. W sytuacji prawdopodobnego dalszego
ozywienia aktywnosci gospodarczej i korzystnej sytuacji na
rynku pracy inflacja moze utrzymad¢ sie na podwyzszonym
poziomie dtuzej niz dotychczas oczekiwano.

W takiej sytuacji powstatoby ryzyko utrwalenia sie dynamiki
cen w Srednim okresie na poziomie wyzszym od celu
inflacyjnego. Dgzgc do obnizenia inflacji do celu wyznaczonego
przez NBP w Srednim okresie, Rada postanowita zatem podwyzszyd
stopy procentowe. Jednoczed$nie NBP moze nadal stosowad
interwencje na rynku walutowym oraz inne instrumenty
przewidziane w zatozeniach polityki pienieznej. Terminy oraz
skala prowadzonych dziat*an beda uzaleznione od warunkow
rynkowych — konczy swéj komunikat RPP.

Warto zauwazy¢, ze ostatnia podwyzka stdép procentowych w
Polsce miata miejsce dziewiec¢ i p6%* roku temu, w maju 2012 r.



Wtedy stopy procentowe osiggneiy poziom 4,75 proc. -
niewyobrazalny w dzisiejszych czasach.
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