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BURZA MOZGOW W BANKACH CENTRALNYCH
W wyniku przegladu strategii
polityki pienieznej w strefie
euro EBC dokonat zmiany celu
inflacyjnego, okreslajac go na
poziomie 2% z mozliwo$cig ak-
ceptacji przejSciowych odchy-
len in plus i in minus w razie
potrzeby. Poprzednim celem
inflacyjnym byt indeks HICP
bliski, lecz nizszy niz 2%.

W ostatnich dniach wiadomosci ekonomiczne zdominowaly do-
niesienia dotyczace sfery monetarnej. Europejski Bank Centralny
zakonczyl trwajacy 18 miesiecy przeglad strategii polityki pieniez-
nej, zakonczony zmiang celu inflacyjnego. W Stanach Zjednoczo-
nych opublikowano zapis dyskusji na czerwcowym posiedzeniu
Federalnego Komitetu Otwartego Rynku, ktory wskazal na zao-
strzenie nastawienia jego czlonkow do realizowanej polityki pie-
nieznej. Z kolei w Polsce informacja opublikowana po lipcowym
posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej nie zasygnalizowala zmian
w pordéwnaniu z poprzednimi miesigcami, jednak zawarte w niej
Federalny Komitet Otwartego prognozy NBP wskazaly na wyzsza niz dotad oczekiwano inflacje.

Rynku zmienil nastawienie do . o o : :
Prognozy inflacji i dynamiki PKB w Stanach Zjednoczonych, strefie euro
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KOMENTARZ

Wydzwiek zapisu dyskusji Federalnego Komitetu Otwartego Rynku na czerwcowym posiedzeniu wskazuje na
bardziej jastrzebie niz dotad nastawienie amerykanskich wladz monetarnych. Wprawdzie ewentualne zmiany
w polityce pienieznej maja by¢ oglaszane z duzym wyprzedzeniem, jednak utrzymywanie sie presji inflacyjnej
w Stanach Zjednoczonych moze sklonié czlonkéw Komitetu do zaostrzenia tej polityki. Odmiennie ksztaltuje
sie sytuacja w strefie euro. Czerwcowe posiedzenie Rady Prezeséw EBC nie przyniosto zmian; Rada ocenila,
ze presja inflacyjna jest slaba i przejéciowa. Dokonana przez EBC zmiana celu inflacyjnego otworzyta za to
drzwi do utrzymywania tagodnego nastawienia w polityce pienieznej w strefie euro jeszcze przez dlugi czas.

W Polsce — mimo ostatnich wypowiedzi prezesa NBP A. Glapinskiego, sugerujacych mozliwos¢ podwyzek
podstawowych stop procentowych NBP juz jesienia tego roku — nastawienie wladz monetarnych w polityce
pienieznej rowniez pozostaje tagodne, a komunikacja po posiedzeniach Rady w tym zakresie niemal sie nie
zmienia. Uwage zwraca jednak korekta prognoz inflacyjnych NBP, z ktorych wynika, ze prognoza centralna
inflacji na 2021 r. w poréwnaniu z marcowa projekcja wzrosta az o 80 p.b., zas§ w calym horyzoncie progno-
stycznym inflacja ma przekracza¢ 3%. Gdyby kolejna, listopadowa, projekcja przyniosta dalsze korekty in plus
prognoz inflacji, mogloby to stanowi¢ przestanke do dyskusji RPP nad zacie$nieniem polityki pienieznej, za
ktérym obecnie opowiada sie tylko 3 jej czlonkdw. Na razie jednak scenariuszem bazowym wciaz pozostaje
rozpoczecie cyklu niewielkich podwyzek stop procentowych dopiero w drugiej polowie 2022 .




