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Komentarz ekonomiczny

Tarcza antyinflacyjna przejsciowo obnizy ceny

Marcin Luzinski, +48 510 027 662, marcin.luzinski@santander.pl

Rzad przedstawit zatozenia tzw. tarczy antyinflacyjnej, ktéra ma ograniczy¢ wptyw
wzrostu cen niektérych produktéw na budzety gospodarstw domowych. Pakiet
zaktada obnizenie podatkéw na paliwa i surowce energetyczne oraz doptaty dla
gospodarstw domowych o najnizszych dochodach. Wedtug szacunkéw
rzagdowych tgczna warto$¢ proponowanych rozwigzan to ok. 10 mid zk
Szacujemy, ze obnizy on inflacje o w | kw. o ok. 0,9-1,4 punktu procentowego.
Warto natomiast podkresli¢, ze wptyw dziatan rzadowych bedzie tymczasowy, a
dodatkowa stymulacja fiskalna, a tym witasnie sg te dziatania, spowoduje wzrost
inflacji w dalszej perspektywie poprzez wzmocnienie popytu krajowego. W
zwigzku z tym obnizamy nasze szacunki inflacji na | kw. 2022 r. - przebicie
poziomu 8% r/r wydaje sie mato prawdopodobne - ale nieco podnosimy $ciezke
na kolejne kwartaty.

Wydaje sie, ze ,sptaszczenie” trajektorii CPl w pierwszych miesigcach 2022 moze dla
RPP by¢ argumentem, zeby po podwyzce stép procentowych w grudniu (ktorej
wcigz sie spodziewamy, w skali 75 pb) pozwoli¢ sobie na przerwe w dalszym
zacie$nianiu polityki pienieznej i obserwacje sytuacji do publikacji marcowej
projekcji. Dalsze podwyzki bedg jednak zapewne niezbedne, wiec nadal zaktadamy,
ze stopa referencyjna NBP moze dojs¢ do 3,0% jeszcze w | pétroczu 2022.

Ponizej szczegdtowo zestawiamy propozycje zawarte w rzgdowej tarczy antyinflacyjnej.
Paliwa silnikowe

Od 20 grudnia 2021 r. do 20 maja 2022 r.:

- akcyza (liczona wraz z optatg paliwowg) zostanie obnizona do minimalnego poziomu
dopuszczalnego prawem unijnym (359 euro za 1000 litréw benzyny, 330 euro za 1000 litréw

oleju napedowego, 125 euro za 1000 litréw LPG, obecne stawki to: 1679,14 zt za 1000 litrow
benzyny, 1483,53 zt za 1000 litréw oleju napedowego, 842,25 zt za 1000 litréw LPG).

- zwolnienie paliw od podatku od sprzedazy detalicznej
- zrezygnowanie z opfaty emisyjnej (obecnie 8 groszy za litr paliwa)

Wedtug naszych szacunkéw odejmie to ok. 3% od ceny benzyny, ok. 1,5% od ceny oleju
napedowego i ok. 10% od ceny gazu. Srednio ceny paliw spadng o 3%.

Energia elektryczna i gaz
Od 1 stycznia 2022 r. do 31 marca 2022 r.:

- Obnizka VAT na energie elektryczng do 5% z 23%, wyzerowanie akcyzy na energie
elektryczng (obecnie 5 zt / MWh). Nie wiemy czy obnizka VATu dotyczy catosci rachunku za

prad (tacznie z dystrybucjg), czy tylko ceny surowca. W pierwszym przypadku rachunek
obnizytby sie o ok. 15%, w drugim o ok. 7,5%.

- Obnizka VAT na gaz do 8% z 23%. Rowniez w tym przypadku nie wiemy, czy dotyczy to
rachunkéw za gaz w catosci. Jesli tak, to rachunki za gaz obnizg sie o ok. 12%, jesli tylko
dotyczy to paliwa, to o ok. 9%.

Dodatek ostonowy

Dodatek w wysokosci 400 zt rocznie dla gospodarstw domowych 1-osobowych o dochodach
do 2100 zt miesiecznie, 600 zt dla gospodarstw 2-3 osobowych (dochody ponizej 1500 zt na
osobe dla tej i kolejnych grup), 850 zt dla 4-5 osobowych i 1150 zt dla wiekszych.
Uprawionych ok. 5,2 min gospodarstw domowych, dodatek ma by¢ wyptacony w dwdch
transzach. W sumie kwota $wiadczen to w naszych szacunkéw ok. 3,5 mlid zt.

Zmiany zasady handlu pozwoleniami

Rzad chce postulowa¢ zmiany zasad handlu pozwoleniami w UE, by wyeliminowac
JSpekulacje”.

Oszczedno$ci w administracji

Rzad zadeklarowat tez oszczednosci w administracji publicznej, ktére maja przynies¢ ok. 3-5

mld zt mniej kosztéw do budzetu. Miatoby to czesciowo skompensowal wptyw
proponowanych zmian na deficyt budzetowy (koszty facznie oszacowano na ok. 10 mid zb).
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska SA. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgi kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie moZliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informadgji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikadji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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