ALERT RYZYKA

18 maja 2021 .

INFLACYJNE PRZYSPIESZENIE
W  kwietniu 2021 roku

wskaznik inflacji CPI wyniost
4,3% r/r (przy wzroscie cen
ushug — 0 6,8% r/r i towarow —
03,6%r/r)10,8% m/m.

Opublikowane przez GUS i NBP dane na temat proceséw ceno-
wych sygnalizuja systematyczne formowanie sie trendu wzrostu
cen, obejmujacego glowne kategorie analizowane w ramach
wskaznika cen dobr konsumpcyjnych. I cho¢ obecnie gléwnym
czynnikiem stymulujacym wzrost cen w Polsce sa drozejace pa-
W poréwnaniu z kwietniem liwa, przekladajace sie na wyzsze ceny energii i transportu, to ro-
2020 roku wyzsze ceny sngca inflacja bazowa sugeruje nasilanie sie tendencji wzrostu cen

w zakresie transportu takze w pozostalych grupowaniach towaréw i ustug.
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10,5% m/m. Zrodlo: GUS.

KOMENTARZ

Dane makroekonomiczne wskazuja, ze wzrost gospodarczy w 2021 roku bedzie sie dokonywaé w warunkach
nasilajacej sie inflacji, ktora bedzie okresowo przewyzsza¢ gorne pasmo dopuszczalnych odchylen od celu in-
flacyjnego. Systematycznie drozejaca na rynku Swiatowym ropa naftowa, ktorej ceny sg juz obecnie ok. dwu-
krotnie wyzsze niz w kwietniu 2020 r., bedzie dodatkowym — cho¢ nie wylacznym — czynnikiem, stymuluja-
cym wzrost cen. Do wyzszych cen przyczyni sie tez rozciagniecie lancuchéw dostaw w przemysle. Z analizy
czesci sktadowych wskaznika koniunktury w przemysle PMI i ankiet kierowanych do menedzeréw w tym sek-
torze wynika, ze aby sprostaé popytowi, producenci wyprzedaja wezesniej zgromadzone zapasy wyrobow go-
towych. Jednocze$nie juz ponad 40% respondentow zglasza rosngce op6znienia w dostawach surowcow. Ro-
snacy popyt na $rodki produkeji oraz zaklocenia w tanicuchach dostaw powoduja inflacje kosztow produkeji,
a konsekwencja sa podwyzki cen wyrobow gotowych. W efekcie ceny produkcji sprzedanej przemyshu juz
w marcu br. wzrosly 0 1,3% m/mi az o 3,9% r/r, i po raz kolejny raz byt to silniejszy wzrost niz miesigc temu.
Wraz z utrzymujaca sie wciaz stabo$cia zlotego uzasadnia to oczekiwanie dalszego wzrostu wskaznika CPI.

Czlonkowie Rady Polityki Pienieznej, komentujac odczyty zwigzane ze wzrostem cen, podkreslaja przej$ciowy
charakter oddzialywania czynnikow cenotworczych, wskazuja tez, ze krajowa polityka pieniezna nie ma na
nie wplywu. Wiekszo$¢ czlonkdéw Rady, w tym prezes NBP, nie poprze wniosku o podwyzke stop procento-
wych, argumentujac to obawami o trwalo$¢ ozywienia gospodarczego w Polsce. Mimo obserwowanego wzro-
stu cen obecnie najbardziej prawdopodobne jest utrzymanie niezmienionych stép do konca kadencji RPP.




