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SMOK INFLACJI KONTRA MONETARNY ASKALON
Federalny Komitet Otwartego
Rynku na posiedzeniu w listo-
padzie pozostawil stope fundu-
szy federalnych w przedziale
5,25—5,50% iuznal, ze bedzie
dostosowywac przyszte decyzje
do ryzyk, ktérych materializa-
cja moze op6zni¢ powrot infla-
cji do celu.

Przelom pazdziernika i listopada przyniost liczne posiedzenia
wladz monetarnych krajow wysoko rozwinietych i rozwijajacych
sie. Z toczonej w ich trakcie dyskusji wylania sie obraz gospodarki
po inflacyjnej nawakicy, ktora przetoczyla sie przez Swiat po usta-
niu pandemii COVID-19 i wybuchu wojny Rosji z Ukraina. I tak,
w wiekszo$ci panstw ryzyko tzw. twardego ladowania gospodarki
oslablo. Lagodne przejscie przez faze spowolnienia gospodarczego
utrudnia jednak odwroécenie cyklu kredytowego, zwigzane z po-
gorszeniem zdolnoS$ci kredytobiorcow do splaty zadluzenia,
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Z komunikacji wladz monetarnych wynika, ze proces zacie$nienia polityki pienieznej w wiekszoSci panstw
zostal juz zakonczony. Rada Prezesow EBC stwierdzila wrecz, ze podstawowe stopy procentowe EBC znalazly
sie na poziomach, ktére — przy utrzymaniu ich przez wystarczajaco dlugi okres — istotnie sie przyczynia do
szybkiego powrotu inflacji do docelowego poziomu. W jezyku bankier6w centralnych oznacza to zakonczenie
cyklu podwyzek. Charakterystyczne jest jednak, ze furtka do wznowienia zacie$niania polityki pienieznej po-
zostala otwarta. I tak, Federalny Komitet Otwartego Rynku poinformowal, ze kolejne podwyzki nie sa wyklu-
czone, a decyzje w tej sprawie beda zaleze¢ m.in. od dalszego rozwoju sytuacji w sektorze realnym i finanso-
wym. Ostroznoécig nacechowane s3 tez wypowiedzi wladz monetarnych krajéw Europy Srodkowej i Wschod-
niej. Czeski Bank Narodowy stabilizuje stope referencyjna na poziomie 7,0%, uznajac, ze poziom inflacji wy-
maga determinacji wladz monetarnych dla osiagniecia celu inflacyjnego, wynoszacego 2,0%. Z kolei Rada
Polityki Pienieznej Narodowego Banku Wegier wprawdzie w pazdzierniku, pierwszy raz od wrze$nia 2022 r.,
zdecydowala sie na obnizenie referencyjnej stopy procentowej z 13,0% do 12,25%, ale zastrzegla, ze tempo
cyklu obnizek bedzie powolne, a podejscie do dalszego tagodzenia polityki pienieznej — ostrozne.

Listopadowe posiedzenie naszej Rady Polityki Pienieznej jeszcze przed nami. Rada zapewne zdecyduje na
nim o kolejnej obnizce podstawowych stop procentowych NBP. I nie zmieni tego nowa, listopadowa, projekcja
inflacji, ktora pokaze zapewne wydluzenie czasu potrzebnego na powr6t inflacji do celu, nawet do 2026 r.




