Wzrost cen zjada nasze
dochody
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Styczniowej inflacji nie mozna bagatelizowac¢. Ros$nie ona
najszybciej od grudnia 2011 r.

Po grudniowym, nieoczekiwanie wysokim wzroscie inflacji (do
3,4 proc.), dane ze stycznia potwierdzaja kontynuacje wzrostu
cen. Jest to gtownie efekt wyzszych cen zywnosSci oraz cen
zwigzanych z utrzymywaniem mieszkan. Wysoki wzrost cen towaréw
1 ustug konsumpcyjnych w ujeciu miesiecznym (o 0,9 proc.) w
potgczeniu ze spadkiem cen przed rokiem, spowodowat wyjgtkowo
wysoki wzrost cen, bo o 4,4 proc. w ujeciu rocznym.

Cztonkowie Rady Polityki Pienieznej sg w coraz trudniejszej
sytuacji. Wysoka dynamika cen produktéw i ustug konsumpcyjnych
moze utrwali¢ wysokie oczekiwania inflacyjne i przyczynié sie
do dtuzszego utrzymywania sie inflacji powyzej celu banku
centralnego — ocenia Towarzystwo Ekonomistdéw Polskich. W
takiej sytuacji konieczne jest odpowiednie dostosowanie
komunikatéw RPP oraz branie pod uwage mozliwosci podwyzek stép
procentowych w przypadku braku spadku dynamiki inflacji po
pierwszym kwartale tego roku. Styczniowej inflacji nie mozna
bagatelizowad!

Przed publikacjg danych o grudniowej inflacji mozna byto sie
spodziewa¢ silniejszego impulsu inflacyjnego z uwagi na
mozliwo$¢ kontynuacji wzrostu cen zywnosSci oraz wzrost cen
administracyjnych. W ubiegtym roku tego rodzaju zjawiska
wystepowaty w ograniczonej formie, a inflacja w ujeciu
miesiecznym spadata. Niemniej jednak, majgc na uwadze skale
miesiecznego wzrostu cen w grudniu ubiegtego roku, styczniowy,
miesieczny wzrost cen jest wyjgtkowo duzy, najwyzszy od 2011
roku.

Poczagtek roku zazwyczaj obfituje w podwyzki cen
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administracyjnych, w tym energii, wywozu $mieci itp. Tak byto
i w tym roku.

Wzrost cen z tytutu uzytkowania mieszkan (gtdéwnie efekt
wzrostu cen energii) wynidést w ujeciu miesiecznym 2,3 proc.

Oprécz tego kontynuowany jest oczekiwany wczed$niej wzrost cen
w kategorii zywnos¢, napoje oraz wyroby tytoniowe (wzrost o
1,7 proc.).

Czynnikiem powstrzymujgcym silniejszy wzrost wskaznika cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych byty ceny transportu, co jest
efektem stabilizacji cen paliw w pierwszych tygodniach tego
roku.

Miesieczne wzrosty cen przy jednoczesnym spadku cen w ubiegtym
roku daty w efekcie bardzo wysoki wzrost inflacji w ujeciu rok
do roku, az o 4,4 proc., co jest najwyzszym wynikiem od
grudnia 2011 roku.

Nalezy podkresli¢, ze dane podane przez Gtéwny Urzad
Statystyczny nie obejmujg wszystkich komponentéw wzrostu cen z
uwagi na to, ze w przysztym miesigcu podane zostang
szczeg6towe dane w oparciu o zrewidowany ,koszyk
konsumpcyjny”. Ostateczne dane o dynamice cen towardw i ustug
konsumpcyjnych w styczniu mogg zatem nieznacznie sie réznié¢ od
tych, ktérymi aktualnie dysponujemy. Wstepne wyniki
styczniowej dynamiki tych cen mogg réwniez swiadczy¢ o
mozliwo$ci kontynuowania wzrostowej tendencji inflacji
bazowej, kluczowego dla RPP wskaznika, w kontekscie
prowadzenia polityki pienieznej.

Wysoko$¢ styczniowej inflacji stwarza spory problem cztonkom
RPP. Jak juz wielokrotnie wspominalismy w komentarzach
dotyczacych inflacji i dziatan RPP, w sytuacji rosngcej
inflacji cztonkowie RPP powinni w odpowiedni sposob
dostosowywaé swojg strategie informacyjng do nowej sytuacji —
wskazuje Towarzystwo Ekonomistdéw Polskich.



Mozna zrozumieé, ze cze$¢ cztonkdw RPP jest przekonana do
tymczasowosci wyzszej inflacji oraz braku koniecznosci zmiany
stop procentowych. W sytuacji z jaka jednak mamy do czynienia
konieczne jest odejscie od aktualnego stylu komunikowania, na
rzecz bardziej restrykcyjnej retoryki. Tylko w ten sposéb
mozna wptywaé¢ na zakotwiczenie oczekiwan inflacyjnych (o czym
pisalismy w styczniowym komentarzu dotyczgacym inflacji w
grudniu 2019 r.).

Utrzymywanie neutralnosci lub wrecz zapowiadanie mozliwos$ci
obnizek stép procentowych jest niebezpieczne, w konteksScie
mozliwosci utraty wiarygodno$ci przez wtadze monetarne.
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