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POLOGNE — Une nouvelle année qui sera encore
marqueée par l'inflation

Pendant que la nouvelle vague pandémique suit son cours avec une forte hausse des contaminations, la
hausse des prix marque, elle aussi, une flambée en décembre avec une progression de 8,3% et cela devrait
encore se poursuivre en ce début d’année. La Banque centrale vient de réviser ses prévisions de hausse
de l'inflation pour I'année 2022 a 7,6%, alors qu’il y a deux mois, elle prévoyait 5,8% de hausse annuelle
pour 2022.

Tout d’abord, le caractére transitoire de l'inflation est
de moins en moins convaincant et on s’attend plutot a
un taux d’inflation supérieur en 2022 a celui de 2021
(ce dernier devrait s’établir autour de 5,1%). Le haut
de la courbe devrait étre atteint ce mois-ci avec une
hausse autour de 9%, pour redescendre ensuite et a
nouveau rebondir en fin dannée 2022. Nous
prévoyons une hausse annuelle de 7,3% pour
'ensemble de 'année 2022.
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particulierement lors de la saison d’hiver, mais aussi
dans un deuxiéme temps sur la hausse des prix a la production qui se répercute a son tour sur les prix
finaux. Ensuite, il y a eu 'augmentation rapide des prix des matiéres agricoles qui a également été un
facteur de hausse des codts de production des biens alimentaires.
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Enfin, la reprise économique en 2021 a accentué la pression des hausses salariales en Pologne, bien que
la tendance était déja présente avant la crise sanitaire dans une économie avec un tres faible taux de
chdmage (autour de 3%). Les tensions sur les chaines d’approvisionnement mondiales sont également
source de tensions sur les prix, prolongeant ainsi les co(ts et les délais de production.

La Banque centrale tente depuis plusieurs mois de stabiliser les pressions inflationnistes avec également
le souci de ne pas freiner la reprise économique. Cette semaine, une nouvelle hausse de 50 points de base
a amené le taux directeur a 2,25% et le gouverneur de la Banque centrale a laissé entendre qu’une bonne
marge d’augmentation reste possible sans endommager la croissance du PIB. Le taux directeur pourrait
donc atteindre 3%, voire 4% a moyen terme, selon l'institution.

Globalement, 'année 2022 sera marquée encore par une volatilité relativement forte du taux d’inflation,
dans un cadre global d’incertitudes économiques et politiques.
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M Notre opinion — L’enjeu inflationniste n’est pas uniquement économique. Certes, une maitrise de
l'inflation permet d’ancrer les anticipations des différents acteurs des marchés, notamment les investisseurs.
Mais, le paramétre politique dans un cadre de hausse importante du taux d’inflation n’est pas a négliger.
Les hausses qu’on observe actuellement affectent directement la consommation des ménages et la hausse
des prix de I'’énergie fragilise davantage les plus précaires et les plus pauvres. Bien que le gouvernement
explique que cette inflation est due principalement & des facteurs externes, cela n’améliore
malheureusement pas le quotidien des Polonais.

Ainsi, dans un tel cadre, le risque de mécontentement politique est plus fort. Par ailleurs, les autres
questions politiques qui divisent Varsovie et Bruxelles sur la sauvegarde de I'Etat de droit et des libertés
individuelles ou encore le scandale des écoutes téléphoniques des personnages de I'opposition (affaire
Pegasus), pourraient redevenir encore plus sensibles pour les Polonais, dont les conditions de vie se
détériorent avec cette hausse des prix. Il faut rappeler que la base de I'électorat PiS se situe dans les petites
et moyennes villes polonaises.

Le contrat social, basé sur une progression des revenus et des aides sociales dans un cadre de trés faible
inflation, pourrait étre remis en cause par une inflation durable. Par ailleurs, avec une crise sanitaire qui se
poursuit, le gouvernement a de moins en moins de marge de manceuvre budgétaire pour intervenir en
soutien des plus faibles. A ce stade, seul le secteur minier menace de se mettre en gréve, afin d’obtenir des
augmentations de salaires, mais ce pourrait n’étre que le début d’une plus forte mobilisation.

Article publié le 7 janvier 2022 dans notre hebdomadaire Monde — L ‘actualité de la semaine
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