Pytacie Panstwo w listach:
| inflacja spada
2. wszedzie tak samo

=> wiec co u licha jest nie tak
z palityka pieniezna w Polsce?



Jdpowiedz skrywaja

MAGICZNE EFEKTY BAZY



Inflacja obniza sie:

. gtownie z powodu efektow bazy
* inflacja nizsza 5,1 pkt proc. od sty-cze 2023
* 7tego 4,6 pkt proc to efekty bazy



Inflacja obniza sie:

2. W innych krajach porownywalnie, o ile
* przed rokiem rosta podabnie w tych krajach
* atez: naduzych liczbach, umykaja istotne
roznice



Inflacja obniza sie:

3. zmyleni wysokimi efektami bazy, zapominamy,
ze inflacja nadal nie jest pod kontrola

3,6% - wazrost cen zrealizowany w tym tylko
roku (czyli bez efektow bazy)



0 co chodzi?
Czym sa efekty bazy?



inflac cena "dzis" .
inflacja = - — —
J cena "przed rokiem

i baza

Jesli cena ,przed rokiem™ byta wysoka,

to dzielimy przez wieksza liczbe.

Przyktad ee—



2021 2022 2023
cena 10 15 20
wzrost ceny r/r +3 +3
inflacja r/r S0% 33%

* (Czyli cena wzrosta o tyle samo w ztotych
* Ale w procentach inflacja to:

* w2022 roku: 50%

* w2023 roku: 33%

(inflacja spada, cho¢ wzrost cen ten sam)

Ten przyktad jest ciut tendencyjny, ale mechanizm dziata identycznie przy
mniej .porecznych” wzrostach cen.
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O zakres szacowaneqo efektu bazy dla zmian inflacji r/r
W 0 ile zmienita sie inflacja r/r
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Czyli praktycznie caty spadek
inflacji r/r to efekty bazy




Od lutego do kwietnia 2023:
Inflacja wieksza, niz wynika z efektow bazy.

W maju i czerweu 2023:
realizacje inflacji korzystniejsze niz efekty bazy.

tacznie:
inflacja nizsza o 5,1 pkt. proc. (niz w styczniu 2023)
Z czego: ok. 4,6 pkt. proc. to efekty bazy.



Ffekty bazy dziataja
oczywiscie i w innych krajach
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Ale poziom w Polsce byt i jest
bardzo wysoki
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Porownajmy efekty bazy do
inflacji m/m




Inflacja m/m:

* pozbawiona jest efektow bazy z minionego
roku

e mozna ja ,poskiadac” w inflacje w tym roku
(np. od stycznia do czerwca 2023)
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A jak wyglada inflacja m/m w
porownaniu do innych
Krajow?

W Polsce nadal jest wysoka

(w tym porownaniu jest unijna definicja koszyka kansumpcji, nie nasza krajowa, stad
drobne roznice w wartosciach)



Celdla PL: 0.2 inflacji m/m (Srednio)
Cel dla UE/EA: O.16 inflacji m/m ($rednio)
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Sredni miesieczny wzrost cen, w okresie od wrzesnia 2022 r. do czerwca 2023 1.
(= ostatnia podwyzka stop procentowych przez RPP)
Uwaga: wskaznik dla Czech zawyzony zmianami w podatkach (2022/01), bez tego efektu ~ 0.29-0,58



Podsumujmy (i troche liczb)



Na razie inf
Z powodu e

|. Obnizenie infla

acja spada gtownie

ektow bazy

cji r/r od stycznia do czerwca

2023 w Polsce to 3.1 pkt. prac.

2./ tego ok. 4.6 pkt. prac. to efekty bazy.



Na razie inf

acja spada gtownie

Z powodu e

ektow bazy

3. 9.6k to zrealizowany wzrost cen od stycznia

do czerwca 20

/3 W Polsce

(wyliczony z inflacji m/m).

k. To ponad dwukrotnosc celu inflacyjnego.



Na razie inf
Z powodu e

acja spada gtownie

ektow bazy

5. Winnych krajach efekty bazy sa podobne.

6. W takich momentach jak obecnie liczy sie

poziom inflacj
Efekty bazy sa
inflacjach m/m

oraz inflacja m/m
duze i ,zastaniaja’ roznice w



