Czy inflacja zachowuje
sie w Polsce podobnie
jak w Czechach?




Patrzac na ten wykres, mozna
nabrac wrazenia, ze inflacja
zachowuje sie tak samo w
Polsce i w Czechach.
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To btedne myslenie.

Roznia sie:

|. sita szoku z cen nosnikow enerdii

2. zachowanie inflacji w 2023 roku

3. polityka banku centralnega (=stopy
procentowe)



Inna skala szoku w Czechach
niZ W Polsce




Ceny nasnikow energii duzo silniej
podniosty inflacje w Czechach ..
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faktyczna inflacja (mierzona jako HICP)
ile wyniostaby inflacja, gdyby powodowaty ja tylko ceny energii

Impuls cen producenta z sektora .wytwarzanie i zaopatrywanie w energie, gaz oraz ogrzewanie”




.. pomimo nieco nizszego wzrostu
cen nosnikow energi
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Jak to wyjasnic?
Polska i Czechy maja odmienna strukture gospodarki.

Obie gospodarki miaty Nency
zreszta 2.5-krotnie
nizszy wzrost cen
nosnikow energii niz
np. Niemcy, a mimo
to znacznie wyzsza
inflacje w 2022 1.




Inne zachowanie inflacjl




W Polsce obnizono VAT na paliwva w
2022 roku.

W Polsce stawka VAT na paliwa zostata przejsciowo
obnizona na poczatku 2022 roku, tuz przed napascia
Rosji na Ukraine.

Zgodnie z porozumieniem w ramach Unii Europejskie),
wszystkie kraje UE przywrocity VAT na paliwa od
stycznia 2023 roku.

Dlatego w Polsce i innych krajach UE, ktare
zdecydowaty sie na takie ulgi, wskaznik inflacji w
Ujeciu miesiecznym wyniost miedzy 2 a 3% na
poczatku 2023 roku.



Rzad obnizat ceny paliw w Czechach
na argo przed agresja Rosji

0d 11-12/2021 r., zniesiono przejsciowo VAT na energie dla
gospodarstw domowych. Wskaznik inflacji byt o ten efekt
wyzszy w styczniu 2022 w porownaniu do grudnia 2021.

Tojednak nie kaniec zmian.

= |0-12/2022: specjalna stawka na energie (elektrycznosc,
gaz oraz ogrzewanie, przyjeta: 08/2022).

= 01/2023 nowe rozwiazanie: maksymalna cena energil
(jednorazowy wzrost cen energii 01/2023 w porownaniu
do 12/2022 0 az 139.8%).

/ powodu efektow bazy i rozbieznosci stawek w styczniu
2023 roku wskaznik inflacja w porownaniu do grudnia
2022 wyniost 6%!



Jak duzy jest to efekt w porownaniu
do Polski (oraz UE)? Bardzo duzy!
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Inflacja w Czechach byta raczej
podobna do UE i strefy €

Zachowanie inflacji w  Czechach  bez
jednorazowego efektu (niebieska linia) jest
duzo nizsza niz inflacja w Palsce.

Jest tez podobne do strefy euro i sredniej dla
Unii Europejskie).

Zachowanie inflacji w pozostatych miesiacach
roku w Czechach takze nie przypomina
sytuacji w Palsce: inflacja byta stabilna i niska
od lutego 2023 roku, byta tez duzo nizsza w
Koncowce 2022 roku.



Stad niestandardowe zachowanie
inflacji r/r w Czechach
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Czy Czesi faktycznie ptacili tak
skokowo zmieniajace sie stawki?

Nie wiadomo do konca.

Rodziny w Czechach miaty umowy dtugoterminowe, nie
ma pewnasci, ktore stawki ptacity, trudno ocenic zmiany
faktycznych optat za enerdgie.

Urzad statystyczny Czech, zgodnie z miedzynarodowymi
standardami, stosuje stawki zapisane w regulacjach.
Dlatego niefortunne potaczenie okresow witaczania |
wytaczania  poszczegolnych — rozwigzan — specjalnych
wygenerowato wysoki i nietypowy wzrost wskaznika
inflacji m/m o 6% w styczniu 2023 1.

W innych krajach UE podobne dziatania rzadow miaty
bardziej poreczne ztozenie terminow, wiec generowaty
nizsze wskazniki inflacji m/m (srednio ok. 2-3%).



Inflacja jedynie pozornie wyglada
podobnie pomiedzy Polska |
Czechami.

./gadzaja sie wskazniki inflacji
ale nie ma podobienstw w
procesach cenowych.



Inna polityka banku centralnego




Bank centralny Czech

= Podniost stopy procentowe wczesnie)

= Podniost je do wyzszych poziomow

= Nie abniza ich

= Wyraznie komunikuje: .nie popetnimy btedu
Polski” (= nie dokana skokowej abnizki stapy

procentowej i nie obnizy stop bez uprzednie)
komunikacji).



Czechy: inflacja mniej niz 2 pkt. proc.
od celu, stopy % bez zmian

mmm C/ nadmierna inflacja (=inflacja ponad cel inflacyjny, wyliczana z m/m)
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Polska: inflacja &4+ pkt proc. powyze)
celu, stopy % abnizane

mmm P nadmierna inflacja (=inflacja ponad cel inflacyjny, wyliczana z m/m)
PL stopa banku centralnego




Bank centralny Czech

Bank centralny Polski

Wiekszy szok energetyczny, i to
przed agresja Rosji na Ukraine

Mniejszy szok energetyczny

Reaguje na biezaco

Reakcja z duzym opoznieniem

Ma cel zdefiniowany w
odniesieniu do inflacji bazowej,
wiec nie musi reagowac na ceny
energii i Zywnasci.

Ma cel zdefiniowany w
odniesieniu do inflacji CPI

Projekcje od niemal roku
wskazuja na powrot inflacji do
celuw 2024 1.

Projekcje od ponad roku
wskazuja na brak powrotu inflacji
do celu do konca 2025 .

Jest mniej niz 2 pkt proc. od celu

Jest ponad 4 pkt proc. od celu

Nie zmienia stop procentowych.

Obniza stopy procentowe.




Zamiast wnioskow:
|. porownujmy porownywalne

2. rozwiazujmy problemy
realne, nie te wyimaginowane



