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Beda kolejne podwyzki stép procentowych.
Dziatania RPP niewystarczajgce

6 listopada 2021, godz. 10:00 (5 opinii) autor: Robert Kiewlicz f ¥ =

-

- Obserwujemy obecnie "efekt popandemiczny", ktdry uderza w ceny, powodujac zwiekszong
inflacje, a za tym zjawiskiem nie nadazajg banki centralne - twierdza eksperci.

Druga juz podwyzka stép procentowych przez Rade Polityki Pienigznej jednych
zaskoczyla, przez innych zostata uznana za wiasciwe i oczekiwane dziatanie. Eksperci
sa jednak zgodni, ze dziatania RPP sa niewystarczajace w walce z coraz wyzsza
inflacja. Jesli ogranicza sie tylko do podwyzszania stép procentowych, to mozna je
uznac za pozorowane. W obecnej sytuacji potrzeba dziatan bardziej kompleksowych.
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Na poczatku listopada 2021 r. Rada Polityki Pienieznej zdecydowata o podwyzszeniu stopy
referencyjnej NBP o 0,75 pkt proc., tj. do poziomu 1,25 proc. Byfa to juz druga podwyzka
stop w 2021 roku. W pazdzierniku 2021 r. RPP zdecydowata o podniesieniu gtéwnej stawki
oprocentowania z 0,1 do 0,5 proc.

- Dziatania Rady Polityki Pienieznej w zwigzku z drugg juz podwyzka stop procentowych sa
uzasadnione obecng sytuacja, aczkolwiek mozna je uzna¢ za sp6znione. RPP tlumaczyta
brak wczesniejszej interwencji, argumentujac, ze nie ma instrumentéw wptywajacych na
gtéwne przyczyny inflacji - wskazany zostat wzrost cen paliw i no$nikéw energii. Sg to
zatem zrodta podazowe - wyjasnia dr Monika Szyda z Zaktadu Zarzgdzania i Ekonomii
Uniwersytetu Morskiego w Gdyni. - Jako inne wazne przyczyny inflacji, lezace jednak
bardziej "po naszej stronie", mozna natomiast doda¢: dodruk pienigdza, jaki miat miejsce od
2020 r. (ponad 100 mid zt), wprowadzenie lub podwyzszenie pewnych podatkéw
obcigzajacych producentéow (a w cenie przerzucanych w istocie na konsumentéw),
zwiekszony popyt rynkowy, presje osiggania zysku czy raczej odrabiania strat po
lockdownach przez przedsiebiorstwa, mozna takze zaobserwowac poczatki spirali ptacowo-
cenowej. Zasadniczo na ceny paliw i energii nie mamy wigekszego wptywu, natomiast
pozostate przyczyny inflacji powinny by¢ ttumione poprzez zaréwno restrykcyjna polityke
monetarng oraz restrykcyjng polityke budzetowa.

|
RPP znéw podniosta stopy procentowe. Wyzsze oprocentowanie i raty kredytow

- To, co obserwujemy obecnie, to m.in. "efekt popandemiczny”, ktéry uderza w ceny,
powodujac zwigkszona inflacje i nienadazajgce za tym zjawiskiem banki centralne. Na
ostatnim posiedzeniu RPP giéwna stawka wzrosta o 0,75 pkt. proc. do 1,25 proc. i jest juz
12-krotnie wieksza niz jeszcze dwa miesigce wczes$niej, ale nadal ponaddwukrotnie
nizsza od obecnej wyceny kosztu pienigdza przez rynek finansowy. Mam na mysli to, ze
obecna rentowno$¢ 10-letnich obligacji skarbowych ksztaltuje sie na poziomie 3 proc.
Mozna zatem zatozy¢, ze stopy procentowe NBP beda w przyszitosci wzrasta¢ do poziomu
wyznaczonego przez rynek - dodaje dr hab. inz. Krystian Zawadzki, prof. Politechniki
Gdanskiej, kierownik studiéw podyplomowych Inwestycje Kapitatowe i Zarzgdzanie
Finansami Osobistymi.
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Powrét inflacji do przedziatu odchylen od celu inflacyjnego z obecnego
podwyzszonego poziomu. Inflacja CPI r/r (w procentach).

zrédto: GUS, obliczenia NBP

Podwyzki stép procentowych a inflacja

Jak twierdzi dr Zawadzki, obecne podwyzki stép procentowych nie wplyng na
natychmiastowa obnizke inflacji.

- Dobrze jednak, ze zmienita sie retoryka RPP, ktéra niezrozumiale dtugo obstawata przy
braku dziatan w zakresie podwyzszania stop. Komunikacja z rynkiem pozostawiata przez
ostatnie miesigce wiele do zyczenia. Obserwowane podwyzki mozna odebra¢ jako prébe
nadgonienia op6znien w poréwnaniu do bankéw centralnych panstw tej czesci Europy-
moéwi Krystian Zawadzki. - To, czego powinniSmy sie teraz obawiaé, to rozbudzenie
oczekiwan ptacowych i wpadniecie w spirale cenowo-ptacowa. Polityczna zgoda na
wysoka inflacje, bo "ptace rosna szybciej, moze przyczyni¢ sie do obnizenia
konkurencyjnosci polskiej gospodarki, w ktérej koszty pracy nie nadazajg za wydajnoscia.
Juz teraz w niektérych zawodach podpisuje sie klauzule dotyczace waloryzacji
wynagrodzen. Powszechnos$¢ takich mechanizméw bytaby niekorzystna i mogtaby
spowodowag, ze inflacja zagosci w naszych portfelach na dtuzej. Konsekwencje wyzszych
stop procentowych moga by¢ réznorodne. Zwrécitbym uwage na wyzsze raty kredytow.
Polacy sa zadtuzeni wedtug stopy zmiennej, a jednoczesnie czesciej wybierajg sptate diugu
w ratach réwnych, poniewaz w tym przypadku tatwiej o zdolno$¢ kredytows. Niestety
dynamika wzrostu raty kredytu w tym wariancie sptaty bedzie wyzsza niz dynamika zmian
na rynku stopy procentowe;j.

Podwyzka stép ograniczy inwestycje przedsiebiorstw

Wedtug dr Szydy w ramach walki z inflacjg w zakresie polityki monetarnej jedng z opcji jest
podniesienie stop procentowych, ktére z jednej strony maja zniecheci¢ do konsumpcji
finansowanej z kredytéw, z drugiej maja zacheci¢ do oszczedzania (np. na lokatach).

® Co drozeje najszybciej? Inflacja inna dla kazdego

- Ograniczytoby to nadmierny popyt, ktéry napedza wzrost cen. Niestety podwyzka stop
procentowych ograniczy takze pozadane inwestycje przedsiebiorstw. Sa one konieczne dla
zdrowego wzrostu gospodarczego, zwtaszcza ze nasz w duzej mierze i tak bedzie oparty na
wzroscie wytgcznie konsumpcji - dodaje dr Szyda. - Podniesienie stop wczesniej bytoby
zatem ciosem dla rodzimych producentéw, ktoérzy musieli podnosi¢ sie po pandemii, i tania
akcja kredytowa byta dla nich na reke, stwarzajgc szanse na inwestycje. Po podwyzce stop
procentowych sptata tych kredytéw moze nastreczac¢ kolejnych trudnosci przedsiebiorcom
(np. problemy z ptynno$cig czy wyptacalnoscia). By¢ moze dlatego RPP tak zwlekata. Sama
podwyzka stép nie jest jednak wystarczajagcym dziataniem. Konieczna jest takze kontrola
podazy pienigdza, niedozwolony jest zatem dalszy dodruk pieniadza. Poza tym
ograniczeniu popytu rynkowego sprzyjatoby zaciskanie pasa w wydatkach publicznych,
tymczasem te wydajg sie do$¢ hojne. Zwiekszanie deficytu budzetowego takze moze
przyczyni¢ sie do wzrostu inflacji. Ograniczanie popytu rynkowego napedzajacego inflacje
musi zatem leze¢ takze w gestii samego panstwa, ktére powinno sie stara¢ ograniczac
wydatki. To jednak moze byé¢ dla obecnej ekipy rzadzacej niepoprawne politycznie,
gdyz oznaczatoby wycofywanie sie z deklaracji wyborczych. Niestety restrykcyjna polityka
budzetowa moze oznaczac takze podnoszenie podatkow.

Czekajg nas kolejne podwyzki stop procentowych

Jak ocenia dr Szyda, dziatania podjete w zakresie podwyzki stép procentowych sg, pomimo
opdznienia, wkasciwe i oczekiwane, ale z pewnoscig niewystarczajgce.

- Kolejne podwyzki stép procentowych sg jak najbardziej mozliwe, gdyz nasze stopy
procentowe sg i tak wcigz relatywnie nizsze niz w innych krajach (z podobnymi problemami
inflacyjnymi). Jesli walka z inflacjg ograniczy sie tylko do podwyzszania stop procentowych,
to takie dziatania RPP mozna uzna¢ za pozorowane, bo tu potrzeba dziatan bardziej
kompleksowych - podsumowuje Monika Szyda.

= RObert Kiewlicz
> r.kiewlicz@trojmiasto.pl
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Brawo! (3) 13 min

Warto byto czekac z zakupem, a nie rzucac sie jak wilki na migso, bo taniej nie bedzie.
Naprawde wyrazy wsp6tczucia wszystkim co kupili apartamenty przy wysypisku za 700 tysi przy
rekordowych niskich stopach procentowych i wysokiej marzy (jest stata przez caty okres). Oj
zaboli wysoko$¢ raty. Praktycznie wasze awanse w pracy pdida tylko na splate raty x2.... Ale w
koncu u mamusi mieszkajg, tylko nieudacznicy. Gotoweczka ie czeka na zakupy w
promocjach. Apartament na Przymorzu po 350 tysi? Catkiem mozliwe!
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Podwyzka stép nie zahamuje inflacji 2 min

Morawiecki z Gapinskim dodrukowali tyle hajsu, ze zadna podwyzka stép tego nie zahamuje. To
zwykly kolejny juz skok na kase podatnika, tym razem kredyciarza
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