Memorandum

Memorandum ZPP w sprawie inflacji

Kryzys inflacyjny

Gospodarka Polski oraz Unii Europejskiej przechodzi trudny okres. Od marca 2020 r.
zmagamy sie z pandemig i mimo wyraznego ozywienia w 2021 r., nowe warianty Covid-19 nie
pozwalajg nam zapomnie¢ o kryzysie. Pandemia jest rowniez jednym ze zrédet kolejnego
problemu jaki dotknat nas w ostatnich miesigcach, a mianowicie z rekordowa inflacja. Zgodnie
z danymi Eurostatu w pazdzierniku 2021 r. w Unii Europejskiej wyniosta ona 4,4% rok do roku,
a w strefie euro 4,1% (HICP). Najnizsze wskazniki odnotowata Malta (1,4%), Portugalia (1,8%)
i Grecja (2,8%). Na drugim biegunie znalazta sie Litwa (8,2%), Estonia (6,8%) i Wegry (6,6%).
Jedne z najwyzszych wskaznikow inflacji odnotowata takze Polska (6,4%), ktéra znalazta sie
pod tym wzgledem na 5 miejscu w catej Unii Europejskiej®. Eurostat dokonat réwniez oceny
inflacji w strefie euro w listopadzie 2021 r., jak sie okazuje wzrosta ona do az 4,9% rok do roku?.
Réwniez dane Gtéwnego Urzedu Statystycznego nie sg optymistyczne. Od poczagtku 2021 r.
inflacja stale rosnie, w styczniu wynosita 2,6% rok do roku, w kwietniu 4,3%, w lipcu 5%,
we wrzeshiu 5,9%, a w pazdzierniku juz 6,8%3. Ponadto zgodnie z prognozg GUS w listopadzie

inflacja wyniosta az 7,7%*!

! Flash estimate - October 2021, Euro area annual inflation up to 4.1%,
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/11563351/2-29102021-AP-EN.pdf/70e9c60b-8bca-12cc-
859e-41af561b5a08 (dostep na dzien 15.12.2021r.).

2 https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/11563387/2-30112021-AP-EN.pdf/8072b1c7-4379-7fbe-
af36-ec2300c42265 (dostep na dzien 15.12.2021r.).

3 GUS, https://stat.gov.pl/wykres/1.html (dostep na dzier 15.12.2021 r.).

4 GUS, https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/wskazniki-cen/szybki-szacunek-wskaznika-cen-
towarow-i-uslug-konsumpcyjnych-w-listopadzie-2021-roku,8,67.html (dostep na dzien 15.12.2021 r.).
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Przyczyny wzrostu inflacji w Polsce i w Europie

Na tak znaczacy wzrost inflacji w Europie wptyw ma wiele czynnikdw. Z pewnoscig
jednym z nich jest ozywienie gospodarcze w 2021 r. po serii ograniczen zycia gospodarczego
w ubieglym roku. Swiadczy o tym choéby fakt, ze w IIl kwartale 2021 r. zgodnie ze wstepnym
szacunkiem GUS PKB wzrosto 0 5,1%>, a przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw
w pazdzierniku 2021 r. wzrosto o blisko 500 zt w stosunku do analogicznego miesigca
w 2020 r.%. Za wzrost PKB odpowiada w znacznej mierze konsumpcja, ktéra w Il kwartale
2021 r. w ujeciu rok do roku powiekszyta sie az 0 13,3%’. Dane te sg z pewnoscig pozytywne
dla gospodarki, jednak nie pozostajg one bez znaczenia dla inflacji. Szczegdlnie w przypadku
gospodarki Polski, ktéra oparta swdj model wychodzenia z kryzysu pandemicznego
na generowaniu popytu konsumpcyjnego, nie za$ na stymulowaniu inwestycji, wida¢ wptyw

powotanych powyzej czynnikdw na wzrost inflacji, ktéra jest jedng z najwyzszych w Europie.

5> https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rachunki-narodowe/kwartalne-rachunki-narodowe/szybki-szacunek-
produktu-krajowego-brutto-za-iii-kwartal-2021-roku,1,35.html

6 https://stat.gov.pl/sygnalne/komunikaty-i-obwieszczenia/18,2021,kategoria.html (dostep na dzien
15.12.2021r.)

7 https://www.money.pl/gospodarka/polskiej-gospodarce-mogla-wyroshac-nowa-kula-u-nogi-do-tej-pory-byl-
to-nasz-atut-6702642264578912a.html
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Jedng z najwazniejszych przyczyn inflacji w Unii Europejskiej jest z pewnoscig wzrost
cen energii zwigzany ze zrostem cen gazu. W ciggu ostatnich miesiecy popyt na gaz stale sie
powieksza na skutek odbicia gospodarczego. W $lad za tym rosng ceny tego surowca
na $Swiatowych rynkach. Sytuacji nie poprawia takze niepewnos$é polityczna zwigzana
z relacjami z Rosja, bedaca jednym z najwiekszych dostawcdw gazu na rynki Unii Europejskiej,
a niektérymi panstwami cztonkowskimi, w tym Polskg. Nadto wskazaé nalezy na system
handlu prawami do emisji dwutlenku wegla EU ETS, ktory stat sie obiektem zainteresowania
spekulantow skupujacych prawa do emisji z zamiarem ich dalszego odsprzedania.
Dla przyktadu na gietdach ICE i EEX odnotowano wzrost cen uprawnien o okoto 200%

z poziomu 25EUR/t CO2 w listopadzie 2020 r. do prawie 75 EUR/t CO2 w listopadzie 2021 r.

Kolejnym istotnym czynnikiem wptywajacym na inflacje jest wzrost cen paliw, ktéry
oddziatuje na inflacje nie tylko dlatego, ze paliwa znajdujg sie w tak zwanym koszyku
inflacyjnym, ale takze dlatego, ze podobnie jak w przypadku cen energii, wzrost cen paliw
przektada sie na wyzszy koszt niemal wszystkich cen towardw i ustug w gospodarce. Przyczyn
wzrostu cen paliw nalezy upatrywac (podobnie jak w przypadku gazu) we wzroscie popytu na
ten surowiec, co przektada sie na jego wyzszg cene na rynkach swiatowych. Jeszcze pod koniec
2020 r. cena barytki ropy brent ksztattowata sie na poziomie okoto 50 dolaréw, natomiast w
listopadzie 2021 r. wzrosta do 85 dolaréw. W ostatnich dniach obserwowaé mozemy spadek
cen ropy do 69-73 dolaréw za barytke w zwigzku z niepewnoscig na rynkach wywotanag
pojawieniem sie nowej odmiany koronawirusa —,,Omikron”. Dodatkowo w Polsce na rosngce
ceny paliw wptyw ma stabngca ztotdwka. Obecnie dolar amerykanski kosztuje 4,10 z#8, za$
doktadnie rok temu kosztowat 3,69 zt°, co oznacza, ze za tg samg ilo$é ropy musimy na rynkach

Swiatowych zaptacic dzi$ o ponad 10% wiece;.

Nie bez znaczenia dla inflacji pozostaje oczywiscie polityka prowadzona przez wtadze.

Liczne programy spoteczne, koszty zwigzane z programami pomocowymi majgcymi

8 https://www.nbp.pl/Kursy/KursyA.html (dostep na dzieri 15.12.2021r.)
9 https://www.nbp.pl/home.aspx?navid=archa&c=/ascx/tabarch.ascx&n=a239z201208 (dostep na dzieri
15.12.2021r.).
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przeciwdziata¢ skutkom pandemii COVID-19, czy skup obligacji Skarbu Panstwa doprowadzity
do dodatkowej podazy pienigdza na rynku. Polska stosunkowo pdino réwniez (na tle
pozostatych panstw) zdecydowata sie na zaciesnienie polityki pienieznej i podwyzke stop
procentowych. W opinii NBP inflacja miata by¢ jedynie przejsciowa. Dopiero ostatnie trzy
miesigce pokazujg zmiane podejscia tej instytucji. Obecnie Prezes NBP wskazuje, ze inflacja
moze z nami pozostac na dtuzej, a Rada Polityki Pienieznej konsekwentnie podnosi stopy, przy

czym mozna sie spodziewaé, ze w przysztym roku podwyzki bedg kontynuowane.

Wreszcie wspomniec nalezy, ze w Polce na dalszy wzrost inflacji bedzie miat wptyw
program ,Polski tad”. W ramach tego projektu realne obcigzenia publiczne przedsiebiorcéw
znaczagco wzrosng. Konsekwencjg wzrostu kosztéw dziatalnosci gospodarczej bedzie

nieuchronnie zwiekszenie cen ddébr i ustug, co tylko wzmagad inflacje w 2022 r.

Ryzyko stagflacji

Coraz czesciej w mediach pojawia sie ostrzezenie o mozliwosci wystgpienia stagflacji.
W normalnych warunkach rynkowych w $lad za wzrostem PKB przewaznie podgza wzrost
inflacji, a gdy PKB maleje badz jego wzrost spowalnia, inflacja spada. W przypadku stagflacji
dochodzi do stagnacji gospodarczej, a jednoczesnie wystepowania wysokiej inflacji.
Jak wskazywalismy powyzej w Il kwartale 2021 r. zgodnie ze wstepnym szacunkiem GUS PKB
wzrosto 0 5,1%, jednak trzeba mieé¢ na uwadze, ze wynik ten osiggnelismy przede wszystkim
przez napedzanie konsumpcji, nie przez inwestycje w gospodarce. Oznacza to, ze nasza
gospodarka nie staje sie bardziej efektywna oraz bardziej konkurencyjna i w dtuzszym okresie
czasu moze pozosta¢ w tyle za innymi panstwami Europy i swiata. Wysokie ceny energii,
problemy z tancuchami dostaw, rosngce ceny surowcow oraz szereg innych czynnikéw
wskazywanych powyzej przektadajg sie nie tylko na rosngcg inflacje, ale réwniez
na spowolnienie w przemysle, ktére odnotowano juz w Indeksie Menadzeréw Zakupow

Market PMI. W ostatnich miesigcach indeks, cho¢ wcigz korzystny dla Polski, rozczarowywat
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(wskazujac odpowiednio wartosci 53,4 punkty we wrzesniu, 53,8 w pazdzierniku i 54,4
w listopadzie)'°. Ryzyko spadku PKB prognozujg tez ekonomisci, najcze$ciej pojawiajace sie

szacunki mdéwig o wzroscie PKB w 2022 r. miedzy 4, a 5%!1.

Cho¢ do stagflacji wcigz nam daleko, to juz samo ryzyko jej wystapienia sprawia,

ze potrzeba walki z rosnaca inflacjg staje sie tym pilniejsza.

Europa wobec inflacji

W listopadzie 2021 r. inflacja w Niemczech wzrosta rok do roku o 5,2%. Jest
to najwyzszy wynik od 1992 r., czyli od 29 lat. Jedng z gtdwnych przyczyn tego zjawiska jest
znaczny wzrost cen energii, ktéra podrozata o ponad 22%. Do wskaznika wzrostu cen energii
zalicza sie w tym przypadku rowniez paliwa. Wyzsze byty tez ceny zywnosci (4,5%), czy ustug
(2,8%)*. Nie sg to jednak jedyne czynniki zwigzane ze wzrostem inflacji. Podobnie jak
w Polsce, w Niemczech podjeto szereg dziatan majgcych przeciwdziata¢ skutkom pandemii
Covid-19. Jednym z zastosowanych srodkéw byto tymczasowe obnizenie podatku VAT. Gdy
podatek ten wrécit do pierwotnej wartosci, podwyzki cen towarédw i ustug staty sie

dodatkowym czynnikiem prowadzacym do zwiekszenia inflacji.

Krajem o stosunkowo niskim poziomie inflacji w Europie jest Francja. W listopadzie
2021 r. wynosita ona (rok do roku) 2,8%. Mimo stosunkowo niewielkiego jej poziomu
postanowiono np. o przyznaniu znacznej czesSci spoteczerstwa bondéw o wartosci 100 euro

majacych zrekompensowac skutki podwyzek cen paliw.

10 https://businessinsider.com.pl/stagflacja-w-polsce-jest-mozliwa-boja-sie-ekonomisci-wszystko-przez-
kryzys/7869s03; https://300gospodarka.pl/news/pmi-indeks-markit-przemysl-sierpien-2021;
https://www.money.pl/gospodarka/pmi-nowy-raport-o-polskim-przemysle-coraz-mocniej-ciaza-opoznienia-w-
dostawach-6678454486424384a.html (dostep na dzien 15.12.2021 r.)

11 https://businessinsider.com.pl/gospodarka/makroekonomia/pkb-w-2022-r-ekonomisci-obnizaja-
prognozy/654mxb2 (dostep na dzier 15.12.2021 r.).

12 https://businessinsider.com.pl/gospodarka/inflacja-w-niemczech-pad|-29-letni-rekord-do-polski-im-jednak-
jeszcze-daleko/neszq2y (dostep na dzier 15.12.2021 r.).
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Wskazac nalezy, ze Francja i Niemcy nalezg do Strefy Euro, a zatem ich polityka fiskalna

zalezy do dziatan Europejskiego Banku Centralnego.

Podobny poziom inflacji jak w Polsce wystepuje na Wegrzech (6,6% w pazdzierniku).
Rowniez w tym kraju stopy bazowe podnoszone sg nieznacznie, w pazdzierniku do poziomu
1,8%, a w listopadzie do poziomu 2,1%. Warto zaznaczy¢, ze jest to juz 6 podwyzka stép
procentowych w ostatnich miesigcach, a ich wysoko$¢ jest o 0,35 punktéw procentowych

wyzsza niz w Polsce.

Problem inflacji dotyczy catej Unii Europejskiej w mniejszym badz wiekszym stopniu.
Na przyktad we Francji, gdzie efekt inflacyjny nie jest wysoki podejmowane s$rodki nie
sg znaczgce. Zdecydowano sie jedynie na jednorazowe transfery spoteczne. W przypadku
Niemiec inflacja przekracza $rednig dla UE i jest najwyzsza od wielu lat. Wcigz jednak jest
znacznie nizsza niz w Polsce. Najbardziej zblizong sytuacje do naszego kraju mozna
obserwowac na Wegrzech. Wskazaé jednak nalezy, ze polityka fiskalna tego kraju jest troche

bardziej zdecydowana niz w Polsce.

Tarcza Antyinflacyjna

Polityka fiskalna prowadzona przez NBP i Rade Polityki Pienieznej nie jest jedynym
srodkiem do walki z inflacjg. W dniu 25 listopada 2021 r. Rzad podjat decyzje o wprowadzeniu
programu ,Tarczy Antyinflacyjnej”. Zaktada ona szereg zmian majgcych spowolnié wzrost

inflacji. Projekty przepiséw prawnych w tym zakresie zostaty skierowane do pracy w Sejmie.

Pierwszym elementem ,Tarczy” ma by¢ obnizka akcyzy na paliwa do minimalnego
poziomu dopuszczalnego w Unii Europejskiej, ktéra ma obowigzywac od 20 grudnia 2021 r.
do konca maja 2022 r. Zniesiona ma zostac takze ,opfata emisyjna”. W zatozeniu Rzadu

obnizka ta ma doprowadzi¢ do spadku cen paliw o okoto 20-30 groszy na litrze. Warto
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zauwazyc takze, ze w ostatnich dniach doszto do spadkéw cen ropy na $wiatowych rynkach
spowodowany niepokojem w zwigzku z pojawieniem sie nowej odmiany Covid-19 ,Omikron”.
Jesdli trend ten sie utrzyma, to obnizka cen hurtowych ropy moze réwniez przyczyni¢ sie
do spadkéw cen paliw. Obnizka podatkéw i obnizka cen hurtowych surowca tgcznie moze

przetozy¢ sie na odczuwalny spadek cen na stacjach benzynowych.

Kolejnym punktem ,Tarczy” jest obnizka VATu na gaz z 23% do 8% od stycznia do korica
marca 2022 r. oraz 0% akcyzy dla gospodarstw domowych. W okresie od stycznia od marca
obnizce ma ulec réwniez podatek VAT z 23% do 5% na energie elektryczng. Gospodarstwa
domowe maijg by¢ takze zwolnione z akcyzy od energii elektrycznej. Od stycznia do marca 2022
r. zmianie ma ulec takze VAT na energie cieplng dla gospodarstw domowych z 23% do 8%.
Nalezy jednak wskazaé, ze w przysztym roku czekajg nas kolejne, zaakceptowane juz podwyzki
stawek za energie i gaz, ktére w catosci ,pochtong” obnizke podatkéw. Nadto obnizka

podatkdw jest jedynie czasowa, a podwyzki cen gazu i energii zostang z nami na state.

Kolejnym z elementéw , Tarczy” ma by¢ wprowadzenie kolejnych transferéw w postaci
,dodatku ostonowego”, ktéry w zaleznosci od ilosci oséb w rodzinie i uzyskiwanych dochodéw
ma wynies$¢ od 400 zt do 1150 zt. Zgodnie z szacunkami ma on zasili¢ budzety nawet 7 milionow

gospodarstw domowych.

W ocenie ZPP ,Tarcza Antyinflacyjna” w krétkim terminie moze przyczynié sie
do spowolnienia inflacji, jednak nie do zatrzymania jej. Zaznaczyé nalezy, ze obnizki podatkéw
sg jedynie czasowe, a to oznacza, ze po ich zniesieniu mozemy mie¢ do czynienia z ponownym
gwattownym wzrostem inflacji. Podobny efekt miata obnizka VAT w Niemczech, o czym
pisalisSmy powyzej. Kolejnym aspektem jest dalsze rozbudowywanie systemu transferéw
spotecznych w postaci ,,dodatku ostonowego”, ktéry doprowadzi ponownie do wzmozenia
konsumpcji, a tym samym podsyci inflacje. ZPP popiera obnizki podatkéw, jednoczesnie

jednak wskazujemy, ze dziatania powinny mieé bardziej systemowy, dtugotrwaty charakter
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i by¢ skoordynowane z politykg fiskalng panstwa. Rzad zapowiedziat, ze dopuszcza
przedtuzenie niektoérych rozwigzan , Tarczy Antyinflacyjnej” i wprowadzenie réwniez innych
rozwigzan. Jesli tak sie istotnie stanie, to dziatania te mogg pozwoli¢ nam zmniejszy¢ skutki
kryzysu inflacyjnego. Jednoczes$nie wskazujemy, Zze rozwigzaniem nie jest dalsze
rozbudowywanie systemu transferéw spotecznych, ktéry tylko przyczynia sie do podsycania
jednej z przyczyn kryzysu w Polce, a mianowicie oparcia gospodarki na wzroscie konsumpcji.
Nalezy przede wszystkim zmieni¢ podejscie do samej gospodarki i stworzy¢ przedsiebiorcom
warunki do rozwoju, bycia bardziej efektywnym, innowacyjnym, a w konsekwencji bardziej

konkurencyjnym.
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