Wedlug GUS oczekiwania in-
flacyjne polskich konsumen-
tow cechuje inercja. We wrze-
$niu 2023 r. 68,1% ankietowa-
nych oczekiwalo wzrostu cen
w kolejnych 12  miesigcach
(wobec 71,2% przed miesig-
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CZAS NAS UCZY INFLACJI

Przeglad sytuacji makroekonomicznej na $wiecie, opublikowany
na poczatku pazdziernika przez Miedzynarodowy Fundusz Walu-
towy, przynosi przeglad badan nad wplywem oczekiwan inflacyj-
nych na poziom inflacji. Glowna implikacja praktyczna, jaka ply-
nie z przeprowadzonych badan, wskazuje, ze poprawa komunika-
c¢ji wladz monetarnych z rynkiem, skutkujaca spadkiem liczebno-

$ci podmiotéw, formutujacych oczekiwania w sposob adaptacyjny
(opierajac sie na danych przeszlych), skraca okres niezbedny do
powrotu inflacji do celu po wystgpieniu szoku w gospodarce.
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Zrédlo: GUS.

KOMENTARZ

Badania przedstawione przez MFW wskazuja na zmiany, ktére dokonaly sie w oczekiwaniach inflacyjnych po
zniesieniu ograniczen zwigzanych z pandemia COVID-19 i wywolanym tym odbiciem stlumionego w czasie
pandemii popytu. Mianowicie od drugiej polowy 2022 r. w coraz wiekszym stopniu na biezacg inflacje w kra-
jach wysoko rozwinietych wplywaja krotkoterminowe oczekiwania inflacyjne. Dlugoterminowe oczekiwania
stracily na znaczeniu. W krajach rynkéw wschodzacych i rozwijajacych sie wplyw oczekiwan krétko- i dlugo-
terminowych jest bardziej do siebie zblizony, jednak istotne jest to, ze znaczenie obu tych typéw oczekiwan
dla formowania sie inflacji znacznie wzrosto. Dla wladz monetarnych jest to istotna zmiana. Jezeli bowiem
wsérod formulujacych oczekiwania dominujg podmioty, ktére opieraja je na ostatnim dostepnym odczycie
wskaznika CPI lub na danych z przeszlo$ci, wowczas zacieSnienie polityki pienieznej musi by¢ ostrzejsze, by
sprowadzi¢ inflacje do celu. Cena jest glebsze spowolnienie gospodarcze.

Z takim wla$nie, adaptacyjnym, sposobem okreslania oczekiwain mamy do czynienia w naszym kraju. Na ba-
zie danych ankietowych, prowadzonych przez GUS, mozna dostrzec zwigzek miedzy przeszla inflacja, mie-
rzong wskaznikiem CPI, a krotkoterminowymi oczekiwaniami konsumentéw. W takich warunkach, jak wska-
zuje MFW, zwiekszenie skutecznoSci oddzialywania polityki pienieznej wymaga w pierwszej kolejnoSci
usprawnienia komunikacji wladz monetarnych z podmiotami, na ktorych decyzje tych wladz maja wplyw.
W przeciwnym wypadku wladze monetarne czeka dluga walka z uporczywa inflacja.




