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Gazeta Prawna
Staby zloty zwigzal r¢ce RPP. Nie bedzie obnizki stop procentowych

Dzi$ zaczyna si¢ posiedzenie Rady Polityki Pienigznej, ale specjali$ci nie spodziewaja
si¢ obnizek stop procentowych szybciej niz w polowie przyszlego roku. Powodami sa
utrzymujaca si¢ wysoka inflacja i niski kurs ztotego.

Jeszcze kilka miesiecy temu wydawato sig, ze jest szansa na to, ze stopy spadna do konca
tego roku. Jednak poglebienie kryzysu w strefie euro i ostabienie zlotego sprawity, ze
perspektywa obnizek stop si¢ oddalita. Inflacja we wrze$niu wyniosta 3,9 proc. Oczekiwania
wobec pazdziernikowej sa sprzeczne. Cho¢ wedlug Waldemara Pawlaka bgdzie nieco nizsza
niz we wrzesniu, to zdaniem czgs$ci analitykOw wprost przeciwnie — znéw wzrosnie. Wedlug
Jakuba Borowskiego, gtownego ekonomisty Kredyt Banku, wyniesie 4,2 proc.

— Proinflacyjny wptyw ostabienia kursu ztotego zaczyna si¢ ujawnia¢ wtasnie teraz. Wyraznie
nizszy wzrost 1 wysoka inflacja zwigzana z niskim kursem — wyjasnia Borowski.

W zasadzie obecnie jedynym czynnikiem sprzyjajacym obnizkom jest ostatnia nieoczekiwana
decyzja Europejskiego Banku Centralnego o obnizce stop procentowych w strefie euro, co ma
ratowac stabnacy wzrost.

— Otworzyto sig okienko do obnizek stop w Polsce, bo do tej pory takie dzialanie EBC bylo
sygnatem dla naszej rady. Jednak wobec wysokiej inflacji tym razem RPP raczej nie bgdzie
si¢ spieszy¢ —uwaza Roland Paszkiewicz z Pekao.

Ekonomista spodziewa si¢, ze NBP bedzie zwleka¢ z obnizkami stop jeszcze z jednego
powodu — wywotalby obnizke kursu ztotego. To przysporzyloby klopotéw rzadowi, dla
ktorego wazny jest kurs polskiej waluty w ostatnim dniu roku. To wihasnie po takim kursie
przeliczany jest dlug w walutach obcych. Oslabienie zlotego mogloby spowodowad
przekroczenie progu ostrozno$ciowego 55 proc. relacji dlugu do PKB.

Dlatego zdaniem ekonomistéw na obnizki stop poczekamy. Wedlug najwigkszych
optymistow najwczesniejszy mozliwy termin podjgcia takiej decyzji przez RPP to luty. Tak
uwaza Piotr Kuczynski, analityk Xelionu. — Cho¢ oczywiscie wszystko zalezy od rozwoju
sytuacji w strefie euro — dodaje ekonomista.

Inni sg bardziej pesymistyczni. — Najwczesniejszy mozliwy termin to maj lub czerwiec, cho¢
najbardziej prawdopodobny dopiero lipiec — prognozuje Jakub Borowski.

Wysokie stopy nie sprzyjaja wzrostowi gospodarczemu i inwestycjom firm. Cho¢ w tej chwili
przedsigbiorcow bardziej niepokoja sytuacja na rynku i inne zagrozenia dla wzrostu PKB niz
wysokie stopy.

— Inwestycje firm sa mizerne, ale ich zyski wysokie, i cho¢ stopy maja wptyw na rentownos¢,
to nie jest to czynnik kluczowy — uwaza Roland Paszkiewicz.

Jak si¢ dowiedziat ,,DGP”, w sondazu przeprowadzonym dla PKPP Lewiatan na 1,5 tysiacu
matych 1 $rednich firm jedynie 6 proc. ankietowanych uznato, ze wysoki poziom stop
procentowych w duzym stopniu utrudnia im prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Dla 40
proc. to niewielki problem, dla pozostatych 40 proc. zaden, a dla kolejnych 6 proc. obecny
poziom stop wrecz sprzyja prowadzeniu dziatalnosci. Wiele z nich po prostu zarabia na
lokatach.
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