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INFLACYJNE PLATEAU
Zgodnie z danymi GUS ceny to-
wardow i ustug konsumpcyjnych
wedlug szybkiego szacunku
w grudniu 2022 r. w poré6wna-
niu z analogicznym miesigcem
ubieglego roku wzrosty
0 16,6%, a w stosunku do po-
przedniego miesigca wzrosly
0 0,2%.

Dzisiejszy szybki odczyt GUS wskazal na pewne ostabienie presji
inflacyjnej w grudniu 2022 r. Sprzyjaly temu korzystne warunki
meteorologiczne, przekladajace sie na obnizenie cen paliw opalo-
wych. Umiarkowanie stabilne pozostaly tez ceny paliw napedo-
wych. Przelozylo sie to na nizsza roczna dynamike cen no$nikow
energii i paliw do prywatnych §rodkéw transportu. Na odczyt in-
flacji oddzialywal przy tym efekt bazy, jako ze w grudniu 2021 r.
inflacja mierzona wskaznikiem CPI siegala juz 8,6% r/r.

Wskaznik cen towardéw i ustug konsumpcyjnych oraz wskaznik inflacji bazowej
(z wyeliminowaniem cen zywnosci i energii)

Sposérod gtownych kategorii,
monitorowanych w szybkim
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KOMENTARZ

Grudniowy odczyt wskaznika CPI utrzymuje Rade Polityki Pienieznej w komforcie decyzyjnym, nie dostar-
czajac nowych informacji, ktére uzasadnialyby zmiane oceny proceséw inflacyjnych i w konsekwencji zmiane
nastawienia w polityce pienieznej. W rezultacie wiekszo$é¢ czlonkéw Rady nadal bedzie wyrazaé brak poparcia
dla wnioskéw o podwyzki podstawowych stép procentowych NBP. Potwierdza to informacja opublikowana
po wczorajszym posiedzeniu Rady, ktéra byla niemal kopia informacji przekazywanych po posiedzeniach
w poprzednich miesigcach. Mozna wiec uzna¢, ze mimo braku formalnego potwierdzenia w tym zakresie, cykl
podwyzek podstawowych stop procentowych NBP zostal w praktyce zakoniczony. Zmiany w polityce pieniez-
nej, do ktérych dojdzie zapewne na poczatku 2024 r., beda juz ukierunkowane na obnizenie restrykcyjnoSci
tej polityki i beda prowadzi¢ do nizszego poziomu stopy referencyjne;.

Stanowiska Rady nie zmieni zapewne spodziewany wzrost wskaznika CPI w pierwszych miesigcach 2023 r.
Mozna sie bowiem spodziewaé, ze ceny dobr i ustug konsumpcyjnych wzrosna wskutek czeSciowego wygasze-
nia tzw. tarczy antyinflacyjnej i dorocznej zmiany cennikéw przez przedsiebiorstwa, ktéra tym razem bedzie
bardziej odczuwalna niz w minionych latach wskutek wyzszych cen energii i ciepla. Jednak szybkie wchodze-
nie polskiej gospodarki w faze spowolnienia aktywno$ci gospodarczej, a zapewne réwniez techniczna recesja
w pierwszej polowie roku, skutkujaca spadkiem popytu, ograniczy mozliwo$¢ przerzucania wyzszych kosztow
dzialalno$ci przedsiebiorstw na konsumentéw. Przyspieszy to proces dezinflacji w drugiej polowie 2023 r.




