ROZDZIAL 6

Inflacja

Wszedzie, takze w Polsce, gospodynie domowe narzekaja na drozyzng¢. Brak konsekwencji w
hamowaniu wzrostu cen jest ulubionym zarzutem w sporach politykéw. W tym rozdziale
wyjasnimy, co to jest inflacja i zajmiemy si¢ przyczynami inflacji, szkodami, ktore powoduje

inflacja, a takze sposobami zwalczania inflacji.

6.1. Co to znaczy inflacja?

Kiedy ceny rosng, mamy do czynienia z inflacja, a kiedy spadaja — z deflacja.

= Inflacja jest to wzrost przeci¢tnej ceny débr w pewnym okresie.

Co to wlasciwie znaczy ,,przeci¢tna cena dobr”? OdpowiedzZ na to pytanie juz znamy.
Pamigtacie wskaznik cen konsumenta, CPI (ang. Consumer Price Index), ktory
obliczaliSmy w rozdziale pt. Narzedzia ekonomisty? To wlasnie on jest najczesciej stosowang
miarg inflacji. Na podstawie wskaznika cen konsumenta banki centralne obliczaja zwykle
kilka innych wskaznikow, ktore informuja o tempie inflacji po wyeliminowaniu sezonowych
wahan i skutkéw przejsciowych szokdéw podazowych. Chodzi np. o wskazniki inflacji po
wyeliminowaniu zmian cen regulowanych przez panstwo, cen zywnosci i paliw, a takze cen o
najwigkszej zmiennosci (o takiej inflacji mowi si¢: inflacja bazowa). Celem jest m.in.
oszacowanie sity wptywu polityki pieni¢znej banku centralnego na CPI. W tablicy 6.1 sa
podane informacje o tempie inflacji na poczatku XXI w. w r6znych krajach.

Badajac inflacje, ekonomisci uzywaja rowniez innych indeksow. Nalezg do nich np.
wskazniki odnoszace si¢ tylko do pewnych grup dobr konsumpceyjnych (np. Zywnosci,
ubrania, energii). Najwazniejszy z nich jest wskaznik cen producenta (ang. Producer Price
Index, PPI), ktory dotyczy koszyka dobr-reprezentantow nabywanych przez
przedsigbiorstwa. Analiza jego zmian pomaga przewidywac¢ zmiany cen dobr
konsumpcyjnych, poniewaz w ostatecznym rachunku przedsigbiorstwa przerzucaja wzrost

kosztow produkcji na nabywcow wytwarzanych przez siebie dobr finalnych.



Tablica 6.1
Inflacja w réznych krajach w latach 2005-2016 (CPI, zmiana w % w poréwnaniu z
rokiem poprzednim)

KRAJE 2005 {2006 {2007 |2008 (2009 {2010(2011 {2012 |2013|2014 [2015|2016
Australia 27| 36| 23| 44| 18| 29| 33| 18| 25| 25| 15| 13
Czechy 18| 25| 29| 63| 10| 15| 1,9 33| 14| 04| 03| 07
Francja 18| 1,7/ 15| 28| 0,1 15| 21| 2,0/ 09| 05| 0,0/ 0,2
Hiszpania 34| 35| 28| 41/-03| 18| 32| 25| 1,4|-0,2/-05|-0,2
Japonia -0,3| 03| 01| 14|-14/-0,7/-0,3/-0,1| 04| 28| 08|01
Meksyk 40| 3,6| 40| 51| 53| 42| 34| 41| 38| 40| 2,7] 28
Niemcy 16| 16| 23| 26| 03| 11| 21| 2,0/ 15| 09| 0,2/ 05
Polska 22| 13| 25| 42| 38| 26| 42| 36| 10{ 0,1/-0,9|-0,7
Rosja 12,7 9,7 9,0/14,1/11,7| 69| 84| 51| 68| 7,8/155| 7,1

Stany Zjednoczone | 3,4| 3,2| 29| 38|-04| 16| 32| 21 15| 16| 0,1] 1,3
Szwajcaria 12| 11 0,7 24|-0)5| 0,7 0,2/-0,7(-0,2| 0,0/-1,1|-0/4
Szwecja 05| 14| 22| 34|-05| 12| 3,0/ 09| 00/-0,2/-0,1] 1,0
Wegry 3,6/ 39| 80| 60| 42| 49| 39| 57| 1,7/-0,2|-0,1| 04

Wielka Brytania 2,1 23| 23| 36| 22| 33| 45| 28| 26| 15 0,0 0,7

Zrodto: OECD (2017), Inflation (CPI) (indicator). doi: 10.1787/eee82e6e-en (dostep 21 marca 2017 r.).

Miarg inflacji jest rowniez deflator. Poznalismy go w rozdziale pt. Mierzymy dochdd
narodowy. Deflator opisuje zmiany cen wszystkich dobr wliczanych do PKB, co czyni go
miernikiem o szerszym ,,polu widzenia” niz wskaznik cen konsumenta, CPI, ktory dotyczy
wylacznie najwazniejszych dobr konsumpcyjnych. Za to CPI lepiej niz deflator informuje o

zmianach kosztéw utrzymania.
6.2. Przyczyny inflacji
Szukajac przyczyn inflacji, zaczniemy od analizy obiegu pienigdza w gospodarce.

6.2.1. Obieg pienigdza w gospodarce

Przyjrzyjmy sie szybkosci obiegu pieniadza w gospodarce i réwnaniu wymiany Fishera®

(ang. quantity equation of money).

! Amerykanski ekonomista Irving Fisher (1867-1947) zajmowat sie gtéwnie rolg pieniadza w gospodarce.



Szybkos$¢ obiegu pieniadza

Szybkos¢ obiegu pienigdza zdefiniujemy jako:

V=(P-Y)MN,

gdzie:

V — szybko$¢ obiegu pienigdza,

P — poziom cen,

Y — realna wielko$¢ produkcji (PKB),

MSN — nominalna podaz pieniadza.

= Szybko$¢ obiegu pienigdza jest to liczba transakeji dobrami wliczanymi do

PKB obstugiwanych przez jednostke pienigdza przecietnie w ciagu roku.

Kiedy szybko$¢ obiegu pienigdza, V, wynosi n, warto$é pieniadza w obiegu, MV, jest n
razy mniejsza od nominalnej wartos$ci produkcji wytworzonej w ciggu catego roku, P - Y.
Oznacza to, ze w ciggu roku kazda ztotowka uczestniczy przecigtnie w n transakcjach
dobrami wliczanymi do PKB?. Zat6zmy np., ze na PKB w Hipotecji sktadaja si¢ 4 chleby
warte 3 gb kazdy, a ilo$¢ $rodka ptatniczego w gospodarce wynosi 6 gb. W takiej sytuacji —
przecietnie — jednostka pienigdza 2 razy w roku uczestniczy w transakcji kupna/sprzedazy
chleba. Przeciez warto$¢ kupionych w ciagu roku dobr i warto$¢ wydanych na te dobra
pieniedzy, sa rowne. Wynika stad, ze handel chlebem o wartosci 12 gb musiato obstuzy¢ 12
gb pienigdza. Skoro w obiegu jest tylko 6 gb, to kazdy gdyb (przecigtnie) 2 razy uczestniczyt
w wymianie chleba na pienigdze. A oto niektore z czynnikéw wpltywajacych na szybkos¢, z
jaka pieniadz przechodzi z rak do rak®.

Po pierwsze, wazna jest wysoko$¢ realnego oprocentowania, ktére tracg posiadacze
srodka ptatniczego, nie lokujac go np. w formie bankowych oszczgdnosci lub w papierach
wartosciowych. Im wigksza jest ta strata, tym chetniej ludzie rezygnuja z trzymania

pieniadza.

2 Taka dochodowa (a nie transakcyjna) szybko$¢ obiegu pienigdza dotyczy tylko transakcji dobrami wliczanymi
do PKB (a nie wszystkich transakcji). Liczba transakcji dobrami wliczanymi do PKB zmienia si¢ jednak
podobnie jak liczba wszystkich transakcji zawieranych w gospodarce.

3 Czynniki te wplywajg na popyt na pienigdz, a wigc takze na ilo$¢ pienigdza w gospodarce i na szybko$¢ jego
obiegu.



Po drugie, liczy si¢ tempo inflacji. Wzrost cen powoduje utrate sity nabywczej przez
srodek ptatniczy. Im szybciej rosng ceny, tym bardziej pienigdz ,,parzy” rece chwilowego
posiadacza, ktory tylko patrzy, jakby tu zamieni¢ go na inne aktywa. Taka ucieczka od
pieniadza powoduje, ze w jednostce czasu jest zawierane coraz wigcej transakcji.

Nominalna stopa procentowa, in, jest zwykle suma realnej stopy procentowej, ir, i Stopy
inflacji, 7 (in = Ir + 7). A zatem im wyzsza jest nominalna stopa procentowa, in, tym wigksze
s koszty trzymania pienigdza i szybko$¢ obiegu pienigdza.

Po trzecie, na szybko$¢ obiegu pienigdzu wptywa czestotliwosc, z jaka sa wyptacane
pobory. Na przyktad, gdy pensja jest wyptacana co tydzien, a nie co miesigc, do wyptaty jest
zawsze blisko. Pracownicy mogg sobie wowczas pozwoli¢ na trzymanie mniejszej iloSci
$rodka ptatniczego i popyt na pienigdz (a wigc takze podaz pienigdza) w gospodarce si¢
zmniejsza. Oznacza to, ze wzrasta szybko$¢ obiegu pienigdza.

Po czwarte, podobne sa skutki rozpowszechnienia si¢ bankomatow i kart kredytowych.
Przeciez umozliwiajg one szybki dostep do pienigdzy (W tym — szybkie zaciagnigcie kredytu
gotdbwkowego), co — ZNOWU — sprawia, ze popyt na pienigdz (a wigc takze ilo$¢ pienigdza) w

gospodarce si¢ zmniejsza.

Roéwnanie wymiany Fishera

Rownanie wymiany Fishera opisuje te oczywisty prawde, ze W rozpatrywanym okresie

catkowite wydatki na zakup dobr (MSN - V) sa réwne wartosci nabytych dobr (Y - P).

MSN.V=Y-P,

gdzie MSN to nominalna podaz pienigdza,
V to szybkos¢ obiegu pienigdza,

Y to realna wielkos¢ produkcji (PKB),

a P to ogdlny poziom cen.

Innymi stowy, rownanie wymiany Fishera jest zawsze prawdziwe z powodu sposobu
zdefiniowania szybkosci obiegu pieniadza: V = (Y - P)/MSN. Niezaleznie od tego, jakie
wartoéci Y, P i MSN zaobserwujemy, na mocy definicji V ma zawsze taka wartosé, dla ktorej
prawda jest, ze MSN - V =Y - P. W przyktadzie, ktorym postuzyliémy sie w celu zilustrowania

pojecia szybkosci obiegu pienigdza, Y rownat si¢ 4 (chleby), P wynosita 3 (gb za bochenek),



MSN byta réwna 6 (gb), a V wynosita V = (Y - P)/MSN = (4 - 3)/6 = 2 (transakcje na rok). W
takiej sytuacji: Y - P=MSN -V, czyli4-3=6-2.

6.2.2. Polityka pieni¢zna a inflacja

Zwolennicy ilosciowej teorii pienigdza (ang. quantity theory of money) twierdza, ze zwykle
inflacje powoduja zmiany nominalnej podazy pieniadza, MSN, ktére wywotuja kompensujace

je zmiany cen.

= Zdaniem zwolennikéw ilo§ciowej teorii pieniadza przyczyna inflacji jest zwykle

wzrost ilo$ci pieniadza w gospodarce.

Przypomnijmy sobie réwnanie wymiany: MSN - V =Y - P, Ot6z wynikajg z niego dwa
whnioski. Po pierwsze, zwigkszenie iloéci pieniadza, MSN, powoduje (ceteris paribus) taki sam
(w kategoriach procentowych) wzrost cen, P.

Po drugie, réznice tempa wzrostu ilosci pienigdza, MSN, i cen, P, moga by¢
spowodowane zmianami szybkos$ci obiegu pienigdza, V, i (Iub) realnej wielkosci produkc;ji,
Y.

Na przyktad, przy danym tempie wzrostu nominalnej podazy pienigdza, MSN, zmiany
szybkosci obiegu pieniadza, V, zmieniajg wielkos¢ zagregowanych wydatkow, AE, co przy
danej realnej wielkosci produkcji, Y, wplywa na poziom cen, P. Podobnie, zmiany realnej
wielkosci produkcji, Y, zmieniajg popyt na pieniagdz, absorbujac cze$¢ wzrostu podazy
pieniadza, MSN, W obu przypadkach ceny, P, nie rosna w tempie wzrostu nominalnej podazy
pienigdza, MSN,

Zgodnie z pogladem zwolennikow ilo$ciowej teorii pienigdza szybkos¢ obiegu
pieniagdza i produkcja sg wzglednie stabilne, a przyczyna wzrostu cen jest zwykle
ekspansywna polityka pieni¢zna, czyli zwigkszanie ilo$ci srodka ptatniczego w gospodarce.
Konsekwentnymi zwolennikami iloSciowej teorii pienigdza sa monetarysci, np. Milton

Friedman (ramka 6.1).

6.2.3. Polityka budzetowa a inflacja

Podobnie jak ekspansywna polityka pieni¢zna, takze ekspansywna polityka budzetowa moze

si¢ okaza¢ przyczyng inflacji. Wszak wzrost wydatkoéw panstwa, G, powoduje zwigkszenie



si¢ zagregowanego popytu, AD, i pochodny wzrost cen, P. Dane statystyczne nie
potwierdzajg jednak istnienia wyraznego zwigzku ekspansywnej polityki budzetowej z
inflacja. Na przyktad, duzemu deficytowi budzetowemu nie zawsze towarzyszy szybki

wzrost cen®.

Ramka 6.1
Monetaryzm

Jednym z najwazniejszych wspotczesnych spadkobiercow ekonomii klasycznej jest
monetaryzm (bylt on szczeg6lnie popularny w drugiej potowie XX w.). Monetarysci
uwazajg, ze zwykle na rynkach trwa konkurencja, co — dzigki odpowiednim zmianom
cen — zapewnia rownowagg tych rynkow i stabilno$¢ catej gospodarki. Zdaniem
monetarystow szybko$¢ obiegu pienigdza w gospodarce zmienia si¢ powoli i w
przewidywalny sposob, nie reagujac na ewentualne zmiany wielkosci podazy
pienigdza. (Innymi stowy, popyt na pieniadz jest wzglednie staty i zalezy gléwnie od
wielkosci produkcji w gospodarce). W takiej sytuacji najwazniejszg przyczyng inflacji
(a takze wahan zagregowanej podazy) sg zmiany wielko$ci nominalnej podazy
pienigdza (np. monetarysci sadza, ze w dtugim okresie inflacja kosztowa nie jest
mozliwa, jesli nie towarzyszy jej wzrost nominalnej podazy pienigdza!).

Zdaniem monetarystow interwencja panstwa usztywnia ceny, zaktocajac
normalne dziatanie rynkow. (Chodzi np. o sprzyjajace zwigzkom zawodowym prawo
pracy, ptace minimalne, nadmierna regulacj¢ wielu sektorow gospodarki).
Podejmowane przez panstwo proby zarzadzania zagregowanym popytem za pomocg
zmian wielko$ci nominalnej podazy pienigdza sg najwazniejszym powodem wahan
koniunkturalnych. Monetarysci czgsto opowiadajg si¢ za wprowadzeniem ,,statych
regul gry”” w gospodarce; np. chodzi o regule pieniezng, majgca uniemozliwié
politykom ,,majstrowanie” przy podazy pienigdza. Mianowicie: bank centralny
powinien zwigksza¢ nominalng podaz pieniagdza w tempie réwnym przecigtnemu
dhugookresowemu tempu wzrostu wielkosci produkeji w gospodarce*.

Monetarysci sa rowniez przeciwni aktywnej polityce budzetowe;j. Niektorzy
opowiadajg si¢ nawet za politykg doskonale (corocznie) zrownowazonego budzetu
(ang. balanced budget rule), domagajac si¢ prawnego zagwarantowania rownowagi
budzetowej. Zdaniem monetarystéw ekspansywna polityka fiskalna jest nieskuteczna, a
nawet szkodliwa. Jesli zrodtem finansowania deficytu budzetowego jest emisja
obligacji, tzn. pozyczka zaciaggnigta przez panstwo u obywateli, skutkiem budzetowe;j
ekspansji jest silny efekt wypierania (ang. crowding-out), ktory ostabia jej skutecznos¢
(w dodatku zmniejszenie prywatnych inwestycji, a wiec takze ilosci kapitatu
rzeczowego na jednostke produkcji, spowalnia wzrost gospodarczy). Kiedy za$ deficyt
budzetowy jest finansowany emisjg pienigdza, ktory nie ma pokrycia w towarach,
skutkiem okazuje si¢ inflacja.

“Bardziej wyrafinowang odmiang ,,reguty pienieznej” jest tzw. reguta Taylora, ktérg poznamy w dalszej
czgsci tego rozdziatu.

4 Utrzymujacy sie przez wiele lat rzeczywisty deficyt budzetowy — tak jak deficyt strukturalny, ktérym
zajmowali$my si¢ w rozdziale pt. Wydatki a wielko$¢ produkcji w gospodarce — mozna uzna¢ za dowod
ekspansywnosci polityki budzetowe;.



Badajac wptyw deficytu budzetowego na tempo inflacji, wykorzystamy réwnanie
wymiany Fishera, M®N - V =Y - P. Ekspansywna polityka budzetowa powoduje, ze po lewej
stronic rownania Fishera — zaleznie od sposobu sfinansowania wydatkow panstwa — raczej
zwieksza si¢ nominalna podaz pieniadza, MSN, lub raczej zwigksza si¢ szybkos¢ obiegu
pienigdza, V, w gospodarce. Rozpatrzmy niektore z wechodzacych tu w gre mozliwosci.

Powiedzmy, ze wzrost wydatkow panstwa, G, jest finansowany za pomocg dodatkowe;j
emisji pienigdza przez bank centralny. Na przyktad zdarza si¢, ze rzad finansuje swoje
wydatki, zmuszajgc bank centralny do emisji pienigdza i kupna rzgdowych papieréw
warto$ciowych. Jesli nie zostang one wysterylizowane, czyli odsprzedane przez bank
centralny np. bankom komercyjnym, nastapi monetyzacja deficytu. W gospodarce zwigkszy
si¢ nominalna podaz pieniadza, MSN. Czy w takiej sytuacji dojdzie do wzrostu cen, P, zalezy
— jak wiemy — od zachowania si¢ szybko$ci obiegu pienigdza, V, i realnej produkcji w
gospodarce, Y. Jesli sa one wzglednie state, efektem ekspansywnej polityki budzetowej okaze
si¢ inflacja. Posiadacze pienigdza zostang wtedy opodatkowani podatkiem inflacyjnym.
Panstwo ptaci emitowanym przez siebie pienigdzem, a wzrost cen zmniejsza sit¢ nabywcza
pieniedzy gospodarstw domowych i przedsiebiorstw. Podatek inflacyjny jest jednym ze
zrodet tzw. renty emisyjnej (ang. seigniorage), czyli dochodu panstwa z emisji pienigdza.

A teraz zat6zmy, iz nominalna podaz pienigdza, MV, pozostaje stata, a za wzrostem
wydatkow panstwa, G, kryje si¢ wzrost szybkosci obiegu pienigdza w gospodarce, V.
Dodatkowe wydatki panstwa moga by¢ sfinansowane np. srodkami uzyskanymi przez
panstwo z emisji papieréw wartosciowych, kupowanych przez gospodarstwa domowe i
przedsigbiorstwa na krajowym rynku kapitatowym. Tym sposobem oszczednosci
gospodarstw domowych szybko zamieniaja si¢ w wydatki panstwa; zagregowany popyt
roénie, lecz ilo§¢ pienigdza w gospodarce sie nie zwieksza®. Scenariusz taki jest —
teoretycznie — mniej grozny, poniewaz zwigkszenie si¢ szybkosci obiegu pienigdza, V, moze
zosta¢ zneutralizowane zmniejszeniem przez bank centralny nominalnej podazy pieniadza,
MSN| w gospodarce. Krotko méwiac, restrykeyjna polityka pieniezna moze skompensowaé
skutki ekspansywnej polityki fiskalnej. W efekcie nie dojdzie do wzrostu zagregowanego
popytu i cen w gospodarce.

W obu rozpatrzonych przypadkach ekspansja budzetowa jest oczywiscie grozniejsza w

gospodarce ,.klasycznej” niz w gospodarce ,,keynesowskiej”. Przeciez w gospodarce

5> W przypadku dtugotrwatego i duzego deficytu budzetowego nawet w takiej sytuacji rosnie jednak
prawdopodobienstwo dodatkowej emisji pienigdza. Panstwo musi przeciez jako$§ pokry¢ coraz wigksze koszty
oprocentowania i wykupu wyemitowanych papierow wartosciowych.



opisywanej modelem popytowym istniejg niewykorzystane zasoby czynnikéw produkcji.
Linia zagregowanej podazy, AS, przebiega tu bardzo ptasko, wiec zwigkszenie si¢
zagregowanego popytu, AD, spowodowane dodatkowymi wydatkami panstwa, wywota
raczej wzrost produkcji, Y, niz wzrost cen, P®. Natomiast w gospodarce ,.klasycznej” linia
zagregowanej podazy, AS, jest pionowa, wigc zwigkszenie si¢ zagregowanego popytu, AD,
powoduje wylgcznie wzrost cen.

Zauwazmy jeszcze, ze wywotane ekspansywna polityka budzetowa zwigkszenie si¢
produkcji i (lub) inflacja bywaja przyczyna wzrostu stopy procentowej. (W pierwszym
przypadku ro$nie popyt na pienigdz; w drugim za§ dochodzi do zmniejszenia si¢ realne;j
podazy pienigdza). Efektem wzrostu stopy procentowej jest wyparcie przez wydatki panstwa
prywatnych wydatkéw konsumpcyjnych i inwestycyjnych, czyli zmniejszenie si¢ zasobu
dobr kapitatowych, ktorym gospodarka bedzie dysponowaé w przysztosci. Lagodna polityka
budzetowa oznacza zatem czgsto zycie spoleczenstw na koszt przysztych pokolen.

Jakie wnioski wynikaja z tej analizy? Ot6z ekspansywna polityka budzetowa czgsto
powoduje zwigkszenie si¢ zagregowanego popytu i wzrost cen w gospodarce. Jest tak
zwlaszcza wtedy, gdy towarzyszy jej zwigkszenie si¢ ilosci pienigdza w obiegu. Zalezno$¢ ta

nie jest jednak wyrazna, poniewaz zaklocajg ja zmiany wielu czynnikow.

6.3. Inflacja a wielko$¢ produkcji i bezrobocia

Przyjrzymy si¢ teraz zmianom stopy inflacji oraz wielkosci produkcji i bezrobocia w
gospodarce. Do ich opisu ekonomisci stosuja krzywe Phillipsa. Krzywa Phillipsa pokazuje
odkryty przez Nowozelandczyka Albana Phillipsa (1914-1975) w koncu lat 50. XX w., na
podstawie analizy danych statystycznych o Wielkiej Brytanii, odwrotny zwigzek stopy
inflacji i stopy bezrobocia. Wyjasnienie natury tego zwigzku wymaga odwotania si¢ do
modelu AD/AS.

6.3.1. Szoki popytowe

Jak pamigtamy, dla makroekonomistéw okresem krotkim jest okres, w ktorym mingto zbyt
mato czasu, aby mogto dojs¢ do zmiany plac i cen, spowodowanej sytuacja powstalg po

szoku popytowym lub podazowym. W okresie dlugim jest dostatecznie duzo czasu na peine

6 Oczywiscie przy plaskiej krzywej zagregowanej podazy, AS, takze ekspansywna polityka pienigzna powoduje
raczej zwigkszenie si¢ produkcji niz cen.



dostosowanie si¢ ptac i cen. Zgodnie z logika modelu AD/AS w krotkim okresie
ekspansywna polityka pieni¢zna lub polityka fiskalna powodujg (ceteris paribus)
zwigkszenie si¢ zagregowanego Popytu i pewien, zalezny od kata nachylenia linii
krotkookresowej zagregowanej podazy, SAS, wzrost cen, czyli — inflacje. Na rysunku 6.la
linia zagregowanego popytu, AD, wedruje wtedy w prawo, z potozenia ADg do potozenia
AD;. Punktem krétkookresowej rownowagi okazuje si¢ punkt A; produkcja si¢ zwigksza,
maleje bezrobocie, rosng ceny.

Na rysunku 6.1b widzimy t¢ samg sytuacje. O$ pionowa shuzy tu do mierzenia stopy
inflacji, 7, na osi poziomej odktadamy stop¢ bezrobocia, U. W krotkim okresie pozytywny
szok popytowy przenosi nas z punktu E' do punktu A" wzdtuz linii SPC, ktora jest nazywana
krotkookresowa krzywa Phillipsa (ang. Short-run Phillips Curve, SPC). W miarg uptywu

krotkiego okresu rosnie stopa inflacji i zmniejsza si¢ bezrobocie.

Rysunek 6.1
Krotkookresowa krzywa Phillipsa

Szoki popytowe wytracajg gospodarke z rownowagi, zmieniajac poziom produkcji i
powodujac skierowane w przeciwnych kierunkach zmiany stopy inflacji i stopy bezrobocia.
Po uptywie krotkiego okresu gospodarka zaczyna stopniowo powracaé¢ do stanu rownowagi.

LAS
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Odwrotnie, w krotkim okresie skutkiem restrykcyjnej polityki pieni¢znej i (lub)
budzetowe;j jest zmniejszenie si¢ produkcji, wzrost bezrobocia i spadek cen. Na rysunku 6.la
linia zagregowanego popytu zmienia potozenie z AD1 na ADo. Gospodarka przesuwa si¢ z
punktu E; do punktu B. Odpowiada temu przejscie z punktu E' do punktu B' na rysunku 6.1b.

Ot6z w latach 60. XX w. tacy ekonomisci, jak Paul A. Samuelson (1915-2009) i

Robert Solow (ur. 1924 r.), twierdzili, ze za pomoca odpowiedniej polityki pieni¢znej i



budzetowej mozna doprowadzi¢ do osiggni¢cia przez gospodarke dowolnego punktu na
krzywej Phillipsa, czyli wybra¢ pozadang kombinacje stopy bezrobocia i stopy inflacji. Inni,
jak Milton Friedman i Edmund Phelps (ur. 1933 r.), uwazali, ze taki wybor jest mozliwy
jedynie w krotkim okresie. Ich zdaniem w okresie dlugim zmiany stopy inflacji nie wptywaja
na poziom stopy bezrobocia. Wkrétce okazato sig, ze historia przyznata racje sceptykom.

W miar¢ uptywu czasu nastepuje przeciez stopniowy powrot gospodarki do rownowagi
dhlugookresowej. Szczegdtowo badalismy ten proces w poprzednim rozdziale. Na przyktad, w
przypadku pozytywnego szoku popytowego linia krétkookresowej zagregowanej podazy,
SASo, na rysunku 6.1a stopniowo przesuwa si¢ do gory. Produkcja zaczyna si¢ zmniejszac, z
poziomu Ya powoli powracajac do potencjalnej wielkosci, Yp. Rosnie stopa bezrobocia, U.
Przyczyna jest wywolany wzrostem cen, P, spadek realnej podazy pieniadza, MS. Poprzez
efekt stopy procentowej powoduje on zmniejszenie si¢ wydatkow konsumpcyjnych, C, i
inwestycyjnych, I. Podobne skutki ma efekt majatkowy.

Co sig¢ tyczy inflacji, w miar¢ uptywu dlugiego okresu ceny rosng, jednak tempo tego
wzrostu, = = AP/P, jest coraz wolniejsze. Przeciez spowodowana brakiem rak do pracy na
rynku pracy presja na dalsze podwyzki plac, ktére sa przyczyng wzrostu cen, AP, stabnie, w
miarg jak place staja si¢ coraz wyzsze, a niedobor rak do pracy — coraz mniejszy (produkcja
si¢ zmniejsza!). W dodatku wzrasta poziom cen, P, do ktérego sg odnoszone kolejne
przyrosty cen, AP. Ostatecznie, w punkcie E1 na rysunku 6.la ceny stabilizujg si¢ na poziomie
P1 i tempo inflacji spada do zera. Podsumujmy: miedzy koncem krétkiego a koncem dtugiego
okresu na rysunku 6.1b wzdtuz krzywej Phillipsa z punktu A" gospodarka powoli powraca do
punktu E".

Odwrotny proces trwa po negatywnym szoku popytowym. Wraz z uptywem czasu,
miedzy koncem krotkiego a koncem dtugiego okresu, produkcja si¢ zwigksza. Bezrobocie
spowodowane recesja jest przyczyng spadku ptac i cen, ktory powoduje wzrost realne;j
podazy pienigdza, obnizZenie si¢ StOpy procentowe] 1 zwigkszenie si¢ zagregowanego popytu.
W tym samym Kierunku dziata efekt majatkowy. Wzrost produkcji umozliwia zmniejszenie
si¢ bezrobocia. Spadek cen wygasa stopniowo. Gospodarka powoli przesuwa si¢ wzdhuz
krzywej Phillipsa z punktu B' do punktu E'.

Szoki popytowe sprawiajg zatem, ze gospodarka zachowuje si¢ jak wahadto: wzrosty i

spadki popytu wytracaja ja ze stanu rownowagi. Najpierw wedrujemy wtedy wzdhuz

" Na rysunku 6.1 zatozytem, Ze stopa inflacji osigga maksimum (minimum) doktadnie w koficu krétkiego okresu
i w momencie, w ktérym rzeczywista produkcja najbardziej odchyla si¢ od wielkos$ci produkcji potencjalne;.
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krotkookresowej krzywej Phillipsa odpowiednio od punktu E' do punktu A’ lub od punktu E'
do punktu B' na rysunku 6.1b. Potem — w miare jak ptace i ceny powoli dostosowujg si¢ do
zmienionego poziomu popytu — gospodarka powraca do stanu rownowagi dtugookresowe;j.
Procesom tym towarzysza skierowane w przeciwnych kierunkach zmiany stopy inflacji, z, i
stopy bezrobocia, U. Po kazdym szoku gospodarka odzyskuje rownowage dopiero po

uptywie dtugiego okresu.

= Wykres, ktoéry przedstawia, dotyczacy okresu krotszego niz okres dlugi,
odwrotny zwiazek miedzy stopa bezrobocia a stopg inflacji, nazywamy

krétkookresowa krzywa Phillipsa.

Model Phillipsa jest prosty i sugestywny. W wielu krajach stopy: inflacji, =, i
bezrobocia, U, zmieniajg si¢ jednak w inny sposob, niz to wynika z tej teorii. Na przyktad,
szybszemu wzrostowi cen towarzyszy ciagle taki sam poziom bezrobocia. Zdarza si¢ nawet
jednoczesny wzrost obu tych wielkos$ci. Zaobserwowanie takich faktow ostatecznie
zniweczyto nadzieje wielu ekonomistow na tatwe, praktyczne wykorzystanie krzywej
Phillipsa. Zeby wyjasni¢ te zjawiska, bedziemy zmuszeni skomplikowaé nasz obraz
gospodarki.

Do tej pory zaktadalismy, ze produkcja potencjalna i odpowiadajacy jej poziom
zatrudnienia s3g w dtugim okresie state, podobnie jak wielko§¢ nominalnej podazy pienigdza.
W konsekwencji w przerwach miedzy kolejnymi szokami popytowymi gospodarka
znajdowata si¢ w punkcie E na rysunku 6.2. Po zakonczeniu si¢ procesu dostosowawczego
stopa inflacji, z, wynosita zero, a stopa bezrobocia, U, byta roéwna statej, naturalnej stopie
bezrobocia, U* (nie wystepowato bezrobocie przymusowe).

A teraz przyjmijmy, ze — ceteris paribus — nominalna podaz pienigdza, MSN, wzrasta w
statym tempie, wynoszacym — powiedzmy — 10% rocznie. Zgodnie z iloSciowg teorig
pienigdza w takiej sytuacji (ceteris paribus) stopa inflacji, , rtowniez wynosi 10% rocznie,
nie za$ 0%. Znajdujemy si¢ W punkcie E' na rysunku 6.2. Naturalna stopa bezrobocia ciagle
rowna si¢ U*.

W takiej sytuacji wykres krotkookresowej krzywej Phillipsa w zasadzie si¢ nie
zmienia®. W dalszym ciagu jej odcinek potozony miedzy punktami A" i B' ilustruje skutki

makroekonomicznych szokow popytowych, czyli skierowane odwrotnie zmiany stopy

8 Zaktadam, ze wszystkie zmienne nominalne w tej gospodarce sa indeksowane, czyli zmieniajg sie w tempie
zmiany cen, co sprawia, ze zmienne realne sg stale.
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inflacji, z, i stopy bezrobocia, U. Teraz szokami tymi sa jednak nie zmiany wielkosci, lecz
zmiany tempa wzrostu nominalnej podazy pienigdza. Dotyczg one gospodarki, w ktorej —
niezaleznie od tych szokoéw — trwa inflacja (jej tempo réwna si¢ statemu tempu wzrostu
nominalnej podazy pieniadza, 7 = AP/P = AMSN/MSN = 10%). Wtasnie ta sytuacja jest

pokazana na rysunku 6.2.

Rysunek 6.2
Dlugookresowa krzywa Phillipsa

Kiedy tempo wzrostu ilosci pienigdza trwale si¢ zwicksza, krotkookresowa krzywa Phillipsa
przesuwa si¢ w gore, wzdhuz linii, ktorg nazywamy dtugookresowa krzywa Phillipsa.
Pionowy przebieg dlugookresowej krzywej Phillipsa oznacza, ze po przeminigciu skutkow
szoku popytowego stopa bezrobocia powraca do swego naturalnego poziomu. W dtugim
okresie niezaleznie od tego, ile wynosi stopa inflacji, stopa bezrobocia jest rowna U*.

T

LPC

10%

E T SF'Cgh

SPC;,

Na przyktad, zat6zmy, Ze nominalna podaz pienigdza, MSN, ptace nominalne, wn, i
ceny, P, rosng w stalym tempie — 10% na rok. Powiedzmy, Ze bank centralny przejsciowo
zmniejsza tempo wzrostu nominalnej podazy pienigdza, MSN, do 5% na rok. W uproszczeniu,
bezposrednio po tym zdarzeniu tempo wzrostu plac, wn, i cen, P, si¢ nie zmienia. Wszak ich
zachowanie ustalono w poprzedniej rundzie rokowan ptacowych. Oznacza to, ze ceny, P,
rosng teraz szybciej niz nominalna podaz pienigdza, MSN. Zmniejsza sie zatem realna podaz
pienigdza, M®. W gospodarce dochodzi do negatywnego makroekonomicznego szoku
popytowego, ktorego skutki ilustruje punkt B' na rysunku 6.2.

A teraz przyjmijmy, Ze tempo wzrostu nominalnej podazy pienigdza, MSN, przejsciowo
zwigksza si¢ do 15%. Znowu, bezposrednio po tym zdarzeniu tempo wzrostu ptac

nominalnych, wy, i cen, P, si¢ nie zmienia i nadal wynosi 10% na rok. Okazuje Si¢ zatem, ze
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ceny, P, rosng wolniej niz nominalna podaz pieniagdza, MSN. Realna podaz pienigdza sic
zwigksza. Mamy do czynienia z pozytywnym makroekonomicznym szokiem popytowym,
ktoremu odpowiada punkt A' na rysunku 6.2.

Jeste$my teraz w stanie wyjasni¢ przyczyny innego, niz przewidywat Phillips,
zachowania inflacji 1 bezrobocia. Powodem jest przesuwanie si¢ krotkookresowej krzywe;j
Phillipsa w gore (lub w dot); na rysunku 6.2 chodzi o przejscie krzywej Phillipsa z potozenia
SPC4, do potozenia SPC> (i z powrotem). Ot6z kiedy za pomoca polityki budzetowe;j i (lub)
pienieznej panstwo prowadzi polityke stabilizacyjna, powoduje to zmiany tempa wzrostu
nominalnej podazy pienigdza, AMSN/M®N i tempa inflacji, 7 = AP/P = AMSN/MSN,
Krotkookresowa krzywa Phillipsa wedruje wtedy w gore lub w dot. W takiej sytuacji, mimo
coraz szybszej (lub coraz wolniejszej) inflacji, stopa bezrobocia moze by¢ nie tylko stala,
lecz moze nawet rosng¢ (lub male¢), jesli tylko naturalna stopa bezrobocia, U*, zwigksza si¢

(maleje) na skutek wzrostu (spadku) bezrobocia frykcyjnego lub strukturalnego.

= Wykres, ktéry pokazuje, dotyczaca bardzo dlugiego okresu, zalezno$é stopy

bezrobocia i stopy inflacji, nazywamy dlugookresowg krzywa Phillipsa.

Ramka 6.2
Krzywa Phillipsa a oczekiwania inflacyjne

Milton Friedman i Edmund Phelps wskazali, iz przesunigcia krotkookresowej krzywej
Phillipsa, SPC, mogg by¢ takze powodowane zmianami oczekiwan inflacyjnych (ang.
inflation expectations). Chodzi o oczekiwania ludzi dotyczace poziomu cen w
przysztosci.

= Oczekiwania inflacyjne sa prognozami, ktore dotycza tempa inflacji w
przyszlosci.

Przeciez kiedy oczekiwania inflacyjne rosna, efektem okaza¢ si¢ moze wzrost
tempa inflacji, odpowiadajacego poszczegélnym poziomom stopy bezrobocia w
gospodarce. Spodziewajac si¢ wyzszych cen, pracownicy bronig dotychczasowego
poziomu ptac realnych, wymuszajac na pracodawcach wigksze podwyzki nominalnych
wynagrodzen, co skutkuje szybszym wzrostem cen. Odwrotnie, kiedy oczekiwania
inflacyjne maleja, tempo inflacji si¢ zmniejsza, bo pracownicy godza si¢ na mniejsze
podwyzki.

Kiedy w krotkim okresie politycy gospodarczy za pomoca polityki pieni¢znej i
(lub) budzetowej przesuwaja gospodarke wzdhuz krotkookresowej krzywej Phillipsa,
SPC, w odwrotng strong¢ zmieniajg si¢: tempo inflacji, z, i stopa bezrobocia, U. Moze to
jednak powodowac¢ stopniowg zmiang¢ oczekiwan inflacyjnych i takie przesunigcie
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krotkookresowej krzywej Phillipsa, SPC, ktore sprawia, iz gospodarka powraca na
dtugookresowg krzywa Phillipsa, LPC.

Na przyktad, po pozytywnym szoku popytowym tempo inflacji, z, si¢ zwigksza 1
maleje stopa bezrobocia, U. Powiedzmy, ze gospodarka znajduje si¢ wtedy w punkcie
A narysunku 6.2. Wzrost tempa inflacji, 7, powoduje jednak wzrost oczekiwan
inflacyjnych. (Kiedy rzeczywista inflacja przyspiesza, ludzie spodziewaja si¢ szybszej
inflacji w przysztosci!). Skutkiem jest nasilenie si¢ roszczen ptacowych i — w koncu —
przesuniecie si¢ krotkookresowej krzywej Phillipsa, SPC1, w gorg, np. do potozenia
SPCy, czyli trwale przyspieszenie tempa inflacji. Szybsza inflacja redukuje wtedy
zagregowane wydatki, co sprawia, ze wzdluz wedrujacej ku gorze krotkookresowej
krzywej Phillipsa, SPC, gospodarka powraca w punkcie E' na dtugookresowa krzywa
Phillipsa, LPC.

Odwrotnie, po negatywnym szoku popytowym tempo inflacji, z, maleje i ro$nie
stopa bezrobocia, U. Powiedzmy, ze gospodarka znajduje si¢ wtedy w punkcie B' na
rysunku 6.2. Spadek tempa inflacji, z, zmniejsza jednak oczekiwania inflacyjne i
roszczenia ptacowe (kiedy rzeczywista inflacja zwalnia, ludzie oczekujg wolniejszej
inflacji w przysztosci!). Krotkookresowa krzywa Phillipsa stopniowo przesuwa si¢ w
dot, (np. z SPC; do SPC1). Wolniejsza inflacja zwigksza zagregowane wydatki, co
sprawia, ze raz jeszcze, tym razem w punkcie E, gospodarka powraca na
dhugookresowg krzywa Phillipsa, LPC.

Kroétko mowiac, raz jeszcze okazuje si¢, ze odwrotna zalezno$¢ migdzy inflacja a
bezrobociem dotyczy tylko krotkiego okresu. W dluzszym okresie np. zmiany
oczekiwan inflacyjnych przesuwaja krotkookresowa krzywa Phillipsa, SPC, co
powoduje zniknigcie tej zaleznos$ci.

Dodajmy, ze lini¢ LPC z rysunku 6.2 ekonomisci nazywaja dlugookresowg krzywag
Phillipsa (ang. Long-run Phillips Curve, LPC). Jej pionowy przebieg oznacza, ze po szoku
popytowym i dokonaniu si¢ niezbednych dostosowan ptac i cen po uptywie dlugiego okresu
bezrobocie cykliczne (cykliczny niedobor rak do pracy) zanika i1 stopa bezrobocia zawsze
powraca do swego naturalnego poziomu. O tym, jaka stopa inflacji towarzyszy naturalnej
stopie bezrobocia, decyduje tempo wzrostu nominalnej podazy pienigdza. To od niego zalezy
wysokos$¢, na ktorej znajduje si¢ wykres krotkookresowej krzywej Phillipsa, SPC. Odwrotna

relacja stopy bezrobocia i stopy inflacji dotyczy zatem tylko okreséw krotszych niz dtugie.

6.3.2. Szoki podazowe

Zbadamy teraz zmiany stopy inflacji, wielkosci produkcji i stopy bezrobocia, do ktoérych

dochodzi po szoku podazowym. W tym celu pogtebimy analize skutkow negatywnego szoku
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podazowego, dokonang w poprzednim rozdziale. Dzigki temu poznamy alternatywne
wyjasnienie fenomenu jednoczesnego wzrostu stopy bezrobocia i stopy inflacji.

Zalézmy, ze nominalna podaz pieniadza jest stata. W gospodarce nastapil negatywny
szok podazowy. Wzrosta cena waznego surowca lub — by¢ moze — zwigzki zawodowe
wymusity na pracodawcach dodatkowe podwyzki ptac nominalnych. Na rysunku 6.3a linia
krétkookresowej zagregowanej podazy, SAS, przesuwa sie wtedy w gore, do potozenia SAS',
poniewaz przedsigbiorstwa przerzucaja wzrost kosztow na odbiorcéw swoich produktow.
Punktem rownowagi krotkookresowe;j staje si¢ punkt B, a nie punkt A.

Oczywiscie skutkiem jest spadek produkcji, z Yp do Y1, bezrobocie i inflacja. Wzrost
cen stopniowo zmniejsza realng podaz pienigdza, podnosi si¢ stopa procentowa, maleje
zagregowany popyt, kryzys. sie pogtebia. Taki proces nazywa si¢ stagflacja (ang.
staglation). Nazwa ta zwraca uwage na jednoczesne wystepowanie inflacji i gospodarczej
stagnacji (spadku produkcji, bezrobocia). Stagflacji towarzysza wielkie straty. Do znanych
nam juz kosztéw bezrobocia dotaczajg szkody spowodowane inflacja (omowimy je w dalszej
czesci tego rozdziatu). Niektorzy ekonomisci usitujg opisac te zjawiska za pomoca
ekonomicznego indeksu cierpienia (ang. misery index), ktory powstaje w wyniku

Zsumowania stop bezrobocia i inflacji.

= Stagflacja nazywamy inflacje, ktorej towarzyszy zmniejszenie si¢ produkcji i

wzrost bezrobocia.

Co powinno zrobi¢ panstwo, aby pokonac¢ stagflacje? Po pierwsze, politycy moga
czekaé, nie zwigkszajac nominalnej podazy pienigdza. Po jakims$ czasie ptace i ceny powinny
si¢ obnizy¢ pod naciskiem przymusowego bezrobocia. (Przeciez ceny wzrosty, realna podaz
pieniadza zmalata i produkcja si¢ zmniejszyta; na rysunku 6.3a spadek ten jest rowny
odcinkowi YpY1). Jesli sie zisci ten scenariusz, linia krotkookresowej zagregowanej podazy,
SAS', powedruje z powrotem do potozenia SAS. Wywotane obnizka cen zwigkszenie si¢
realnej podazy pienigdza, a takze efekt majatkowy, spowoduja wzrost zagregowanego

popytu. Na rysunku 6.3a gospodarka powroci z punktu B do punktu A.

Rysunek 6.3
Stagflacja: dwa scenariusze

Wzrost kosztéw produkeji przesuwa lini¢ krotkookresowej zagregowanej podazy, SAS, do
gory 1 jest przyczyng inflacji, ktorej towarzyszy zmniejszenie si¢ produkcji. Jesli panstwo
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pozostanie bierne, w dtugim okresie gospodarka powrdci z punktu B do punktu A.
Zwalczaniu takiej stagflacji moze rowniez stuzy¢ ekspansywna polityka pienigzna.

a)
P4
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Ramka 6.3

Rodzaje inflacji

W zaleznosci od przyczyny wzrostu cen wyrdznia si¢ inflacje popytowa i inflacje
kosztowg lub inaczej podazowa.

Inflacja popytowa (ang. demand-pull inflation) jest spowodowana gwattownym
wzrostem popytu w gospodarce. Jego przyczyna moze by¢ np. duzy deficyt budzetowy
panstwa, finansowany emisjg pienigdza, lub ekspansywna polityka pieni¢zna banku
centralnego, prowadzona pod hastem ,,zarzadzania popytem”. Wcze$niej
wskazywalismy, ze w obu tych sytuacjach dochodzi do wzrostu cen dobr.

Przyczyng inflacji kosztowej (ang. cost-push, sellers’ inflation) jest wzrost
kosztéw produkcji, np. duza podwyzka wynagrodzen, wzrost ceny waznego surowca,
podniesienie cen wytwarzanych produktow przez wielkie, zmonopolizowane
przedsiebiorstwa. Podobne skutki moze mie¢ podwyzka podatkéw. Inflacja kosztowa
miewa charakter kumulacyjny, a to za sprawa ,,spirali cen i ptac”: wzrost cen powoduje
zadania podwyzek ptac, z kolei te prowadza do dalszego wzrostu cen.

Odmiang inflacji kosztowej jest inflacja importowana, ktérg wywotuje wzrost
cen za granicg. Wzrost cen towarow sprowadzanych z zagranicy powoduje
podniesienie si¢ cen krajowych (np. ro$nie cena importowanej ropy naftowej, a
nastgpnie podnosza si¢ ceny dobr, do produkcji ktorych zuzywa si¢ rope).

W praktyce zidentyfikowanie inflacji popytowej jest trudne. Powiedzmy np., ze
ekspansja pieni¢zna i wzrost zagregowanego popytu na rynku dobr zwigkszaja
produkcje. Wzrastajace zapotrzebowanie na czynniki produkcji wywotuje wtedy
zwyzke plac i cen surowcow. Dopiero ten wzrost kosztow produkcji prowadzi do
wzrostu cen gotowych wyrobow. Nie jest tatwo ustali¢, czy taka inflacja jest popytowa,
czy kosztowa.



Po drugie, chronigc pracownikow, panstwo moze np. odpowiednio zwiekszy¢
nominalna podaz pieniadza, MSN, i w ten sposob usunaé czesé negatywnych skutkéw szoku
podazowego. Na rysunku 6.3b linia zagregowanego popytu, AD, przesunie si¢ wtedy w gore
do potozenia AD'. Produkcja si¢ zwigkszy, zmaleje bezrobocie. Ceng bedzie wydtuzenie si¢
okresu inflacji. Z poziomu P na rysunku 6.3b ceny wzrosng nie tylko do poziomu Py, lecz
nawet do poziomu P».

Analiza stagflacji uSwiadamia nam, ze przyczyny inflacji s odmienne w przypadku
szoku popytowego i w przypadku szoku podazowego. Réznice te uwypuklamy, mowiac o

inflacji popytowej i inflacji kosztowej (podazowej) (ramka 6.3).

6.4. Szkody powodowane przez inflacje

Dlaczego ludzie nie lubig inflacji? Sam fakt wzrostu cen nie jest zadowalajacym
wytlumaczeniem. Przeciez jesli wszystkie zmienne nominalne rosng w rOwnym tempie,
wyzszym cenom odpowiadajg Wyzsze nominalne dochody, w tym ptace nominalne (taka
inflacja nosi nazwe inflacji czystej). To z kolei oznacza, ze dochody realne si¢ nie zmieniaja.
Inflacja nie musi zatem powodowac powszechnego zubozenia. Wystarczy, ze nominalne
dochody rosna w tempie szybszym niz ceny. Na przyktad, w Polsce w drugiej potowie lat 90.
XX w. —mimo inflacji — przecigtne ptace realne rosty w tempie kilku procent rocznie.

Ot6z inflacja jest przyczyna nieefektywnosci i niesprawiedliwosci. Ich skala zalezy
m.in. od tempa inflacji. Wazne jest takze to, czy spoteczenstwo potrafi skutecznie

dostosowac si¢ do warunkow inflacji.

6.4.1. Inflacja a efektywnos¢

Inflacja powoduje ubytek PKB, czyli spowolnienie wzrostu gospodarczego. Przyczyna tego

jest przede wszystkim zwigkszenie si¢ kosztow transakcyjnych i zmniejszenie si¢ inwestycji.
Wzrost kosztow transakcyjnych w gospodarce

Inflacji towarzyszg koszty zdzieranych zelowek (ang. shoe-leather costs) (koszty

transakcyjne spowodowane ucieczka od pienigdza, np. czas tracony w kolejkach przez ludzi
wykupujacych towary ze sklepéw) oraz koszty zmienianych jadlospisow (ang. menu costs)
(koszty transakcyjne zwigzane z adaptowaniem si¢ spoteczenstwa do wzrostu cen, np. koszt

zmiany konstrukcji telefonéw przyjmujgcych monety). Koszty zdzieranych zelowek i
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zmienianych jadlospisoOw sg szczegolnie duze w przypadku inflacji si¢gajacej tysigcy procent

rocznie. Takg inflacj¢ nazywa si¢ hiperinflacja (ramka 6.4).
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Ramka 6.4
Hiperinflacja

Hiperinflacja (ang. hyperinflation) jest to bardzo szybki wzrost cen. (Znacznie
wolniejsza jest inflacja galopujaca, jeszcze wolniejsza — inflacja pelzajaca). Zgodnie
z popularng definicja Phillipa Cagana (1927—2012) miesigczny wzrost cen przekracza
wtedy 50%, co trwa wiele miesigcy. Czesto przywotywanym przykladem jest
hiperinflacja na Wegrzech po I wojnie $wiatowej, kiedy to ceny rosty srednio o
19800% miesiecznie (W lipcu 1946 r. ich wzrost wyniost 4,2 - 10%%%). Dla poréwnania:
w czasie stynnej hiperinflacji w Niemczech w latach 20. XX w. miesigctzne maksimum
osiagneto poziom 32,4 - 10°%, a w Polsce w czasie hiperinflacji po | wojnie $wiatowe;j
byto ono rowne 275%% W latach 80. XX w. hiperinflacje przezywaty: Argentyna,
Brazylia, Boliwia, Chile, Nikaragua i Peru. Natomiast w latach 90. XX w. zaatakowata
ona kilka bylych krajow realnego socjalizmu (np. Biatoru$, Kazachstan, Ukraing).

Przyczyna hiperinflacji jest dziatalno$¢ panstwa, warunkiem koniecznym —
istnienie papierowego pienigdza. Nie moggc sobie poradzi¢ inaczej (powiedzmy, ze
trwa wojna lub rewolucja, wigc System poboru podatkow nie dziata skutecznie),
panstw0 na masowg skale drukuje pienigdze, aby sfinansowac swoje wydatki. Jak
pamigtamy, posiadacze zasobow pienigdza ptacg wtedy podatek inflacyjny, panstwo
za$ przejmuje dochdd z emisji pienigdza, czyli rente emisyjng.

Hiperinflacji towarzyszy zatem gwattowny wzrost nominalnej podazy pieniadza,
jednoczesnie maleje realny popyt na pieniadz (ludzie probuja uniknac¢ podatku
inflacyjnego) i — bardzo szybko — wzrasta szybko$¢ obiegu pienigdza. Rozwijaja si¢
transakcje barterowe, pienigdz zagraniczny przejmuje funkcje pienigdza krajowego.
Hiperinflacj¢ napedzaja takze wzrastajace oczekiwania inflacyjne. Ludzie sadza, ze
ceny beda nadal rosnaé, wigc aby zrekompensowac sobie wynikajace stad straty,
podnoszg te ceny, ktore mogg podnies¢ (np. zadaja podwyzek ptac).

Zatrzymanie hiperinflacji nastepuje zwykle ,,za jednym zamachem”. Niezbgdne
jest zahamowanie wzrostu nominalnej podazy pienigdza, co jest trudne, bo panstwo
potrzebuje pienigdzy. Trzeba przebudowac system finansowy panstwa, zacza¢
skutecznie $cigga¢ podatki 1 uniezalezni¢ budzet panstwa od dochodoéw z emisji
pieniadza. Kiedy pod wpltywem hiperinflacji realny popyt na pieniagdz w gospodarce
zmaleje tak, ze podatek inflacyjny przestanie spetnia¢ swoja funkcje, nadchodzi czas
reformy pieni¢znej. Symboliczng wymowe ma zwykle wprowadzenie nowej jednostki
pienigzne;®.

@ Zob. E. Taylor, Inflacja polska, Poznan 1926 oraz Druga inflacja polska. Przyczyny — przebieg — srodki
zaradcze, Poznan 1926.

bW Polsce w latach 20. XX w. hiperinflacj¢ zahamowano w wyniku reformy Grabskiego, i zastgpienia
marki polskiej ztotym. Wiadystaw Grabski (1874—1938) — polityk, ekonomista, historyk; zatozyt Bank
Polski; byt premierem w latach 1920 i 1923-1925.



Zmniejszenie si¢ inwestycji

Inflacja, ktorej tempa nie da si¢ przewidzie¢, utrudnia prowadzenie rachunku
ekonomicznego. Przyszty poziom cen i wielko$¢ przysztych dochodow nie sg znane. Nie
wiadomo doktadnie, ile naprawde wyniosa koszty i zyski zwigzane z realizacja konkretnego
przedsigwzigcia.

W przypadku dhugookresowych projektéw inwestycyjnych skokowo ro$nie wtedy
liczba mozliwych wariantow rozwoju sytuacji. Ich rozpatrzenie — jesli w ogole jest mozliwe —
pociaga za soba dodatkowe koszty. Poniewaz ludzie nie lubig ryzyka, inwestorzy moga w
takiej sytuacji catkowicie powstrzymac si¢ od dziatania. W krotkim okresie w gospodarce
zmniejsza si¢ wowczas zagregowany popyt, a wiec takze produkcja. W okresie dlugim w
gospodarce jest wzglednie mato kapitatu rzeczowego, co rowniez przyczynia si¢ do
zmniejszenia produkcji. Wszystko to oznacza spowolnienie wzrostu gospodarczego i spadek

efektywnosci gospodarowania®.

6.4.2. Inflacja a sprawiedliwos§¢

Skutkiem inflacji jest niekontrolowana redystrybucja dochodow. Gwattowny wzrost cen
czyni bogatymi nielicznych; miliony ponosza straty. Podobnie jak w przypadku bezrobocia te
zyski 1 straty zwykle nie odpowiadajg akceptowanym przez spoteczenstwa kryteriom
sprawiedliwos$ci 1 bywaja przypadkowe.

Po pierwsze, posiadacze $rodka platniczego ptaca podatek inflacyjny. Im wigkszy
zasob pienigdza kto§ ma, tym wigkszy jest ubytek realnej wartosci jego pieniedzy. Nawet
ulokowanie pieniedzy na procent nie zawsze chroni przed inflacyjnym opodatkowaniem.
Bywa, ze nominalne stopy procentowe nie nadazaja za rosngcymi cenami. Dotyczy to np.
oprocentowania rachunkow bankowych. Korzystaja na tym dtuznicy, ktorymi czesto sa
ludzie mtodzi, zaciagajacy wiele kredytow. Chodzi o pozyczki na zakup dobr
konsumpcyjnych trwatego uzytku, a takze o kredyty hipoteczne na zakup mieszkan. Niekiedy
inflacja sprawia, ze realna warto$¢ sptacanych rat tych pozyczek (wraz z oprocentowaniem)

maleje. Tracg wierzyciele, czyli np. banki, a w ostatecznym rachunku ci, ktérzy w zamian za

® Wptyw inflacji na wzrost gospodarczy jest przedmiotem sporow. Wedtug niektorych szacunkow redukcja
stopy inflacji o 5 p. proc. podnosi roczne tempo wzrostu gospodarczego o0 0,1-0,3 p. proc. Oznacza to, ze np.
spadek inflacji z 15% do 5% rocznie w kolejnych latach spowodowatby wzrost tempa wzrostu PKB, by¢ moze,
az 0 0,6 p. proc. rocznie. Jednakze inne wyniki badan sugeruja, ze powolna inflacja (nawet do 20%!) nie
wplywa negatywnie na wzrost gospodarczy.
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niskie oprocentowanie powierzyli bankom swoje pienigdze. Zwykle sg to ludzie starsi, ktorzy
zdazyli nagromadzi¢ oszczednosci. Podobny mechanizm dziata w przypadku obligacji.

Po drugie, czasem gospodarstwa domowe i przedsi¢biorstwa tracg na skutek drenazu
fiskalnego, czyli w wyniku niedostosowania systemu podatkowego do rosngcych cen.
Inflacja podnosi otrzymywane dochody (np. nominalne oprocentowanie oszczedno$ci lub
nominalne zyski firm), a to w przypadku statych progéw opodatkowania moze oznaczaé
wyzsze realne obcigzenia podatkowe.

Po trzecie, r6zne grupy spoteczne z r6zng skutecznoscig walcza o zachowanie
zagrozonej inflacjg sity nabywczej swoich dochodow. Niektorzy (np. pracownicy
reprezentowani przez dobrze zorganizowane i agresywne zwiazki zawodowe) osiggajg ten
cel; inni (np. emeryci) — traca, poniewaz nominalna warto$¢ ich dochodéw nie nadaza za
wzrostem cen.

Redystrybucja, o ktorej mowa, moze by¢ korzystna dla panstwa. WspominaliSmy juz o
podatku inflacyjnym, za pomocg ktorego panstwo moze przejmowac rent¢ emisyjnag, czyli
dochdd z emisji pienigdza. Podobnie drenaz fiskalny sprawia, ze wptywy podatkowe do
budzetu wzrastaja. Poza tym inflacja powoduje, ze maleje realna warto$¢ dlugu publicznego,
zaciagnigtego w przesztosci przez panstwo.

Niezaleznie od ocen dotyczacych sprawiedliwo$ci towarzyszace inflacji zmiany
dochodéw moga powodowac ubytek produkcji. Przyczyng moga by¢ np. bankructwa
przedsigbiorstw, ktore na skutek drenazu fiskalnego zostaty nadmiernie obcigzone
podatkami. Podobnie, drenaz fiskalny i niskie realne oprocentowanie oszczgdnosci moga
spowodowac spadek oszczednos$ci spoteczenstwa, a wigc rOwniez zmniejszenie si¢ inwestycji

i tempa wzrostu produkcji w gospodarce.

6.5. Jak sobie poradzi¢ z inflacja?

Inflacje 1 jej skutki mozna zwalcza¢ poprzez odpowiednie zmiany instytucjonalne, a takze

srodkami polityki gospodarczej. Celem jest dezinflacja, czyli obnizanie si¢ tempa inflacji.
6.5.1. Zmiany instytucjonalne

Chodzi o takie zmiany sposobu zorganizowania i sposobu dziatania gospodarki, ktorych
skutkiem jest powstanie trwatych bodzcow sprzyjajacych stabilnosci cen.
W praktyce antyinflacyjne zabezpieczenia instytucjonalne zwykle polegajg na

statutowym zobowigzaniu banku centralnego do dbania o stabilno$¢ cen, a takze na
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ograniczaniu mozliwo$ci wymuszania przez rzad na wtadzach banku centralnego
zwigkszenia nominalnej podazy pienigdza. Przyktadem tego jest uniezaleznienie banku
centralnego od rzadu i parlamentu. Oto typowe rozwigzania: wtadze banku sa powotywane
przez parlament, a nie przez rzad, ich kadencja nie pokrywa si¢ z kadencja rzadu i
parlamentu, parlament nie moze zmusi¢ banku centralnego do wykupienia rzagdowych
papierow warto$ciowych i1 sfinansowania w ten sposob deficytu budzetowego, parlament nie
zatwierdza zasad polityki pienigznej banku centralnego.

Przystosowanie si¢ spoteczenstwa do zycia z inflacjg rowniez polega na odpowiednich
zmianach instytucjonalnych. Na przyktad, chodzi o wlasciwe oprocentowanie oszczednosci
lokowanych w bankach i w obligacjach, o regularne korygowanie nominalnych granic
przedzialow opodatkowania, 0 stosowanie ksiggowosci dostosowanej do warunkéw inflacji
(definicje dochodow i kosztéw wyrazaja wtedy warto$ci realne, a nie nominalne).
Klasycznym $rodkiem bywa indeksacja (waloryzacja), czyli automatyczne dostosowywanie

wysokosci nominalnych zobowiazan dtuznikéw do skutkow inflacji.

6.5.2. Srodki polityki gospodarczej

Zbadam dwie mozliwosci, przed ktorymi stojg politycy gospodarczy chcacy kontrolowac
inflacje¢: bezposrednig kontrolg podazy pienigdza i polityke celu inflacyjnego (ang. inflation
targeting).

Kontrola podazy pienigdza w gospodarce

Powiedzmy, ze chcac zahamowac inflacje, bank centralny zmniejsza tempo wzrostu
nominalnej podazy pieniadza, MSN, z 71, do 7. Na rysunku 15.4a wzdhiz krotkookresowej
krzywej Phillipsa, SPC1, gospodarka przesuwa si¢ wtedy z punktu E do punktu A.
Restrykcyjna polityka pieniezna powoduje spadek produkcji, wzrost bezrobocia i
spowolnienie inflacji.

Mozliwe sg rozne scenariusze dalszego rozwoju sytuacji. Oto scenariusz umiarkowanie
optymistyczny. Bank centralny wytrzyma presj¢ $wiata pracy, spowodowang zmniejszeniem
si¢ produkcji 1 bezrobociem, 1 nie powrdci do poprzedniego, wyzszego tempa wzrostu
nominalnej podazy pieniadza. Zwigzki zawodowe uwierzg, ze stopa inflacji na state obnizy
si¢ z poziomu 71, d0 poziomu z2 i zaakceptuja wolniejsze tempo wzrostu ptac nominalnych,

poniewaz nie grozi to obnizka ptac realnych. W efekcie na rysunku 6.4a krotkookresowa
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krzywa Phillipsa stopniowo przesunie si¢ w dot, z potozenia SPC1 do potozenia SPCo.
Innymi stowy, zmniejszg si¢ oczekiwania inflacyjne; pod wptywem wolniejszej inflacji (m2 <
m1) ludzie stopniowo uznaja, iz takze w przysztosci inflacja bedzie wolniejsza. W dlugim
okresie proces dostosowawczy skonczy si¢ w punkcie £’, tempo inflacji rzeczywiscie
zmaleje z w1 do 7.

W takiej sytuacji ekonomisci mowig o adaptacyjnych oczekiwaniach inflacyjnych
(ang. adaptative expectations theory). Przeciez ludzie sadza, ze w przysztosci sytuacja nie
zmieni si¢ W poréwnaniu z terazniejszoscia, wiec gdy terazniejsze tempo inflacji maleje,
adaptuja si¢ do nowej sytuacji, co oznacza, ze stopniowo zmniejsza si¢ takze przewidywana
przyszta stopa inflacji. W gre wchodzi tu samosprawdzajgca si¢ prognoza. Inflacja zostanie
zahamowana, jesli pracownicy zgodza si¢ na wolniejsze tempo wzrostu ptac nominalnych,
czego warunkiem jest wiara w zahamowanie inflacji. Poniewaz tempo inflacji ma si¢

zmniejszy¢, ta zgoda w niewielkim stopniu zagraza ptacom realnym.

Rysunek 6.4
Hamowanie inflacji

Poczatkowo zmniejszenie tempa wzrostu nominalnej podazy pienigdza powoduje negatywny
szok popytowy. Czy i jak szybko krotkookresowa krzywa Phillipsa przesunie si¢ w dot, co
oznaczatoby dezinflacje¢, zalezy od oczekiwan inflacyjnych, ktére np. moga by¢ adaptacyjne
lub racjonalne.

a) b)

T A T A

cwv
=
cv

U*

U*

A oto scenariusz radykalnie optymistyczny, kiedy to oczekiwania inflacyjne okazuja
si¢ racjonalne, a nie adaptacyjne (ang. rational expectations theory). Ludzie wykorzystuja
wowczas wszystkie dostepne informacje o sytuacji gospodarczej i niczym zawodowi

ekonomisci prognozuja jej zmiany, dostosowujac si¢ do tych przewidywanych zmian
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natychmiast, a nie stopniowo'. W takiej sytuacji, jesli tylko polityka banku centralnego jest
wiarygodna, na rysunku 6.4a krzywa Phillipsa przesunie si¢ w dot, do potozenia SPCo,
natychmiast po negatywnym szoku popytowym. Przeciez i tak wiadomo, ze w koncu tempo
inflacji wyniesie 7. Pracobiorcy mogg si¢ zatem zgodzi¢ na wolniejsze tempo wzrostu ptac
nominalnych, poniewaz nie oznacza to obnizenia plac realnych. W efekcie dla kazdego
poziomu stopy bezrobocia, U, maleje roéwniez tempo wzrostu cen, 7.

Pesymistyczny scenariusz rozwoju sytuacji w trakcie operacji hamowania inflacji zostat
pokazany na rysunku 6.4b. Bank centralny ugina si¢ pod presja gwaltownie zwickszajacego
si¢ bezrobocia. Przeciez rosngce w niezmienionym tempie ptace nominalne powodujg wzrost
cen, ktory coraz bardziej zmniejsza realng podaz pienigdza. (Pamigtamy, iz bank zmniejszyt
tempo wzrostu nominalnej podazy pienigdza, ktore teraz jest nizsze od tempa wzrostu plac i
cen). Zwigzki zawodowe nie wierzg w skutecznos$¢ terapii antyinflacyjnej prowadzonej na
koszt pracownikow i nie chcg stysze¢ o zwolnienia tempa wzrostu ptac nominalnych. W
takiej sytuacji tempo wzrostu nominalnej podazy pienigdza musi wkréotce powroci¢ do
wyjsciowego poziomu. Krotkookresowe wyrzeczenia idg na marne; na rysunku 6.4b
gospodarka stopniowo powraca z punktu A do punktu dtugookresowej rownowagi, E.

Jak wida¢, sukces w walce z inflacjg zalezy m.in. od wiary pracownikow w
konsekwencje i skuteczno$é dziatan panstwa. Zeby zmniejszyé oczekiwania inflacyjne,
politycy gospodarczy mogg si¢ sami postawi¢ w sytuacji bez wyjscia, przeprowadzajac przez
parlament odpowiednig ustawe nieodwofalnie zobowigzujacg ich do zmniejszania tempa
wzrostu nominalnej podazy pienigdza, MSN, wedtug z géry podanego harmonogramu.
Oczywiscie, takie dobrowolne wyrzeczenie si¢ pewnych mozliwos$ci przysztych dzialan ma
swiadczy¢ o determinacji rzadzacych zdecydowanych sttumic¢ inflacje, i to bez wzgledu na
cene. (Pamigtasz rozdziat pt. Formy rynku, samoograniczanie si¢ (ang. pre-commitment) i gre
W tchorza”? Tym razem ,kierownice wyrzucajg’’ politycy gospodarczy!)'t.

Pomysl jeszcze o spotecznym koszcie hamowania inflacji. Jego miarg jest stopa

poswiecenia (ang. sacrifice ratio), ktora informuje, ile produkcji trzeba poswiecic, aby tempo

10 Znaczenie racjonalnych oczekiwan inflacyjnych podkre$lajg zwtaszcza zwolennicy nowej ekonomii
klasycznej (ang. new classical macroeconomics) (nalezy do nich m.in. laureat Nagrody Nobla z ekonomii
Robert Lucas Jr., ur. 1937). Nowa ekonomia klasyczna powstawata w latach 70. XX w., w epoce stagflacji, jako
alternatywa dla keynesizmu. Zdaniem jej adeptow w gospodarce ceny nie sa ,,lepkie”, a maksymalizacja
uzytecznosci i racjonalne oczekiwania skutkuja trwaniem nieustannej rownowagi makroekonomicznej przy
pelnym wykorzystaniu mozliwosci produkcyjnych.

1 Sukcesowi operacji hamowania inflacji moze sprzyjaé¢ takze odpowiednia polityka dochodowa panstwa.
Przyktadem jest wysokie opodatkowanie wzrostu wynagrodzen ponad pewien prog. (Na poczatku lat 90. XX w.
w Polsce podatek taki byt nazywany popiwkiem, od skrotu: PPWW, czyli podatek od ponadnormatywnych
wyptat wynagrodzen). Ludzie tatwiej godza si¢ wtedy na obnizenie tempa wzrostu ptac. Przeciez wysokie
podwyzki ptac i tak sg zabierane przez panstwo.

23



inflacji obnizylo si¢ 0 1 punkt procentowy. Na przyktad, kiedy stopa po§wigcenia wynosi 5,
ceng za obnizenie tempa inflacji o 1 punkt procentowy jest 5% produktu krajowego brutto.
Oczywiscie, ta ofiara nie musi by¢ ponoszona w ciggu jednego roku. Mniej bolesny dla
spoteczenstwa okaza¢ moze si¢ wariant, kiedy jest ona roztozona, np. na 5 kolejnych lat.
Koszt hamowania inflacji jest najmniejszy przy racjonalnych oczekiwaniach inflacyjnych.
Jesli polityka gospodarcza panstwa jest wiarygodna, spadek produkcji i spowodowane nim
bezrobocie trwajg wtedy bardzo kréotko (na rysunku 6.4a gospodarka natychmiast przechodzi
z punktu E do punktu E’).

Polityka celu inflacyjnego

Pamigtasz ramke 3.5 z rozdziatu pl. Rynek pienigdza? W wielu krajach swiata (np. w krajach
strefy euro, w Wielkiej Brytanii, w Polsce), zamiast regulowa¢ podaz §rodka platniczego w
gospodarce i w ten sposob posrednio okresla¢ wysoko$¢ oprocentowania w gospodarce, co
bywa trudne, banki centralne bezposrednio kontroluja poziom stopy procentowej, prowadzac
polityke celu inflacyjnego. Polega ona na ogtaszaniu docelowego tempa inflacji na
nadchodzacy $redni okres (np. 2—3 lata) i na ustalaniu stopy procentowej na takim poziomie,
ktory zapewnia osiggnigcie tego celu. (Stuzg do tego specjalne operacje otwartego rynku typu
repo i reverse repo). Przy okazji zostaje takze okreslona wielkos$¢ podazy pienigdza w
gospodarce.

Kiedy bank centralny prowadzi polityke celu inflacyjnego, tatwo jest przewidzie¢ jego
dziatania. Mianowicie: Kiedy rzeczywiste tempo inflacji przewyzsza docelowy poziom,
mozna si¢ spodziewa¢ podniesienia przez bank centralny stop procentowych w celu
zmniejszenia zagregowanych wydatkow i tempa inflacji w gospodarce. Odwrotnie, kiedy
rzeczywiste tempo inflacji jest nizsze od celu inflacyjnego, bank centralny prawdopodobnie
obnizy stopy procentowe, powodujac zwigkszenie si¢ zagregowanych wydatkéw (1 tempa
inflacji) w gospodarce.

W efekcie, znajac cel inflacyjny banku centralnego, inwestorzy wiedza, czego maja si¢
spodziewac. Wiedza na temat prawdopodobnej wysokosci stop procentowych w najblizszej
przysztosci utatwia podejmowanie decyzji inwestycyjnych 1 sprzyja stabilno$ci w
gospodarce.

Wielu ekonomistow sadzi, ze naturalnym uzupetnieniem polityki celu inflacyjnego jest

zmuszenie politykow gospodarczych do przestrzegania okreslonych statych regut polityki
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pienigznej. Przyktadem jest regula Taylora (Taylor rule)!?. Uzaleznia ona skale zmiany
nominalnej stopy procentowej, ktorej dokonuje bank centralny w konkretnej sytuacji, od
réznicy rzeczywistego tempa inflacji i celu inflacyjnego, a takze od r6znicy poziomu
rzeczywistego i potencjalnego produktu krajowego brutto. W szczegolnosci przy ustalaniu

poziomu stopy procentowej, i, banki centralne powinny wykorzystywac nastepujacy wzor:

1=2%+x+%-(Y=Yp)/Yp+ Y- (m—7%),

gdzie:

I —wyznaczana przez bank centralny stopa procentowa,

7 — przecigtna stopa inflacji w ostatnim roku,

7* — docelowa dla banku centralnego stopa inflacji (cel inflacyjny),
Y — rzeczywista realna wielkos¢ produkcji (realny PKB),

Yp — oszacowana potencjalna wielkos$¢ produkc;ji.

Zdaniem zwolennikéw reguty Taylora jej zastosowanie oznaczaloby swoiste
,zautomatyzowanie” polityki pieni¢znej i wyeliminowanie niekompetencji i uznaniowos$ci
politykow gospodarczych. Zauwaz, ze zgodnie z tg regultg stopa procentowa w gospodarce
jest tym wyzsza, im wigksze jest tempo inflacji i odchylenie rzeczywistej wielkosci produkceji
w gore od wielkosci produkcji potencjalnej (zob. takze zadanie 20 w cze$ci Zrob to sam! tego

rozdziatu).
6.6. Inflacja w Polsce w drugiej polowie XX w.

Po II wojnie $wiatowej, od konca lat 40. XX w. ceny w Polsce byly w zasadzie ustalane przez
panstwo (nie dotyczylo to np. cen targowiskowych). Odpowiadalo to logice systemu
nakazowo-rozdzielczego. W efekcie np. w latach 60. i 70. XX w. inflacja byta bardzo niska, a
nawet trafiaty si¢ okresy deflacji. Dopiero na poczatku lat 80. XX w., wraz ze stopniowym
poszerzaniem pola swobody przyznawanej przedsigbiorstwom przez urzednikow, zaczeto
szeroko stosowaé tzw. ceny umowne, czyli ceny swobodnie ustalane przez strony
zawierajace transakcje. W koncu 1988 r. catkowicie zniesiono kontrole cen wielu artykutow
konsumpcyjnych, zmniejszono tez zakres rozdzielnictwa. Z dniem 1 sierpnia 1989 r.

producenci uzyskali prawo swobodnego ustalania cen Zzywnosci.

12 Nazwa pochodzi od nazwiska amerykanskiego ekonomisty Johna B. Taylora (ur. 1946), ktéry zaproponowat
SWojg regute w 1993 r.
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Jesienig 1989 r. polskie reformy gospodarcze zostaty przyspieszone. W styczniu 1990 r.
ceny urzedowe miaty juz tylko towary ,,strategiczne”, jak wegiel kamienny, elektrycznosé,
ciepto do ogrzewania mieszkan, dostawy cieptej wody, bilety kolejowe i autobusowe, czesé
lekow, spirytus, najtansze mleko. Zniesieniu administracyjnej kontroli cen towarzyszyta
restrykcyjna polityka fiskalna, pieni¢zna i dochodowa. Chodzito o szybkie zmniejszenie
popytu, a przez to doprowadzenie do zatrzymania inflacji i zrownowazenia rynku dobr.

Zastapienie kolejek typowych dla gospodarki kierowanej nakazami (czyli tzw. inflacji
ukrytej) — wzrostem cen (tzw. inflacja jawna), a takze zrownowazenie rynkow wywarly
ogromny wplyw na poziom zycia Polakow. Ich zgromadzone przez wiele lat przymusowe
oszczednosci, czyli tzw. nawis inflacyjny, stracily czgs¢ realnej wartosci, a jednoczes$nie na
rynku pojawity si¢ towary, na ktore mozna je byto wreszcie wydac.

Na rysunku 6.5 pokazano polskg inflacje w latach 1950-2000. Natomiast rysunek 6.6
,,W powiekszeniu” ukazuje przebieg inflacji ,,korekcyjnej” w latach 1989-1990. W drugiej
potowie 1989 r. wzrost cen gwattownie przyspieszyt. Wkrotce, wraz z pojawieniem si¢
pierwszych trudnosci producentow ze sprzedaza, wystapita widoczna poprawa zaopatrzenia.
Po zakonczeniu operacji ,,uwalniania” cen tempo ich wzrostu znacznie zmalato.

Po roku 1991 inflacje w Polsce podsycaty m.in. comiesi¢czne podwyzki kursu walut
zagranicznych, czyli tzw. pelzajaca dewaluacja ztotego. Powodowaty one wzrost cen dobr
importowanych, a przez to przyczyniaty si¢ do powszechnego wzrostu cen. Podobne skutki
miala indeksacja ptac i nastgpujace co jaki$ czas administracyjne podwyzki urzedowych cen
dobr ,strategicznych”. W silnie zmonopolizowanej gospodarce poprzez wzrost kosztow

produkcji nieuchronnie wywotywaty one podwyzki cen innych dobr.

Rysunek 6.5
Inflacja w Polsce w latach 1950-2000 (CPI, poprzedni rok = 100)
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Zrédto: Dane GUS.
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Rysunek 6.6
Inflacja w Polsce w latach 1989-1990 (CPI, poprzedni miesiac = 100)
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Zrodto: Jak rysunku 6.5.

Inflacja

v

Zmagajac si¢ z inflacjg Narodowy Bank Polski od poczatku lat 90. XX w. prowadzit
restrykcyjng polityke pienig¢zng. Od roku 1998 przyjeta ona forme polityki celu inflacyjnego.
Oczywiscie skutkiem drogiego kredytu konsumpcyjnego i1 inwestycyjnego byt wzglednie
niski poziom zagregowanych wydatkow w gospodarce. Jednakze dezinflacja, ktora trwata w
Polsce przez cate lata 90., jest dowodem skutecznos$ci tej operacji hamowania inflacji. W jej
trakcie udato si¢ obnizy¢ $rednioroczng stope inflacji z okoto 586% w 1990 r. do okoto 1,9%
w 2002 r. Zdaniem krytykow cena, ktorg zaptacito za to polskie spoteczenstwo, byt
stosunkowo wolny wzrost gospodarczy i bardzo wysokie bezrobocie na przetomie wiekow
XX i XXI.

Krotko mowiac...

Inflacjg nazywamy wzrost przecietnej ceny dobr. Miarami inflacji sg m.in. wskaznik cen
konsumenta, wskaznik cen producenta i deflator.

Zwolennicy ilosciowej teorii pienigdza (np. monetarysci) twierdza, ze to zmiany
nominalnej podazy pienigdza wywotuja kompensujace je zmiany cen. Rzeczywiscie, zgodnie
z rownaniem wymiany Fishera iloczyn nominalnej podazy pieniadza, MSN i szybkosci jego
obiegu, V (suma wydatkéw na dobra finalne), rowna si¢ iloczynowi realnego PKB, Y, i
poziomu cen, P (suma wartosci kupionych dobr finalnych) (M -V =Y - P). Przy statych Y i V,
zmiany MSN powoduja takie same zmiany P. Szybko$¢ obiegu pieniadza to liczba transakcji

dobrami wliczanymi do PKB obstugiwanych przez jednostke pienigdza w jednostce czasu.
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Jej znaczne zwigkszenie si¢ oznacza ucieczke od pienigdza, czyli gwattowny spadek realnego
popytu na pienigdz.

Przyczyna inflacji moze by¢ takze ekspansywna polityka budzetowa. Czy deficyt
budzetowy rzeczywiscie spowoduje inflacje, zalezy m.in. od sposobu jego sfinansowania, od
polityki banku centralnego i od stopnia wykorzystania mozliwosci produkcyjnych
gospodarki.

Zwigzek wielkosci produkcji z tempem inflacji i z poziomem bezrobocia ilustruja
krzywe Phillipsa. Wykres pokazujacy wystepujaca w okresie krotszym niz okres dhugi
odwrotng zalezno$¢ stopy bezrobociu i tempa inflacji nazywamy krotkookresowa krzywa
Phillipsa. Natomiast dlugookresowa krzywa Phillipsa pokazuje dotyczacy bardzo dlugiego
okresu zwigzek stopy bezrobocia i stopy inflacji. Jej pionowy przebieg oznacza, ze po
dostosowaniu si¢ ptac i cen stopa bezrobocia zawsze powraca do naturalnego poziomu.

W wielu krajach zdarza sig, iz stopa inflacji i stopa bezrobocia zmieniajg si¢ w tym
samym kierunku. Przyczyna moze by¢ np. przesuwanie si¢ krotkookresowej krzywej
Phillipsa w gore, spowodowane ekspansywng polityka pieni¢zng i (lub) budzetowa i (1ub)
zmiang oczekiwan inflacyjnych, oraz towarzyszgce mu zwigkszanie si¢ naturalnego
bezrobocia.

Oprocz inflacji popytowej, ktorej — w krotkim okresie — towarzyszy zwigkszenie si¢
produkcji i zmniejszenie si¢ bezrobocia, gospodarki wielu krajéw negka inflacja powodowana
wzrostem kosztow produkcji, czyli inflacja kosztowa. Natomiast stagflacja nazywamy
sytuacj¢, w ktorej — niezaleznie od inflacji — w gospodarce dochodzi do spadku produkciji i
wzrostu bezrobocia. Przyczyna stagflacji moze by¢ negatywny makroekonomiczny szok
podazowy w postaci np. wysokich podwyzek ptac. Jednym ze sposobdéw zwalczania
stagflacji sa restrykcyjne polityki pieni¢zna i budzetowa.

Skutkiem inflacji jest nieefektywnos¢ i niesprawiedliwo$é. Po pierwsze, rosng koszty
transakcyjne. Chodzi o koszty zdzieranych zelowek (ich przyczyna jest ucieczka od
pieniadza) i o koszty zmienianych jadtospisow (,,techniczne” koszty zmian cen). Szkody te sa
szczegolnie duze w przypadku bardzo szybkiej inflacji, czyli hiperinflacji.

Po drugie, szybka inflacja i zwigzana z nig niepewnos¢ utrudnia prowadzenie rachunku
ekonomicznego. W efekcie dochodzi zwykle do zmniejszenia si¢ inwestycji i zahamowania
wzrostu gospodarczego Wptyw inflacji na wielkos$¢ inwestycji jest przyktadem zaklocania
przez nig efektywnej alokacji zasobow w gospodarce.

Po trzecie, szybka inflacja powoduje zywiotowa i znaczng redystrybucje dochodow.

Czesto tracg starzy wierzyciele, a zyskuja mtodzi dtuznicy i panstwo (np. wptywy budzetu z
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podatkoéw zwigkszajg sig, bo inflacja podnosi nominalne dochody obywateli, przesuwajgc ich
do wyzszych przedziatow opodatkowania; zjawisko to nazywamy ,,drenazem fiskalnym”).

Wzrostowi cen zapobiegaja zmiany instytucjonalne (np. uniezaleznienie banku
centralnego od rzadu). Bezposrednio zwalczaniu inflacji stuzy restrykcyjna polityka
pieni¢zna i kontrola podazy pienigdza. Warunkiem sukcesu jest zwykle zgoda pracownikow
na zmniejszenie tempa wzrostu wynagrodzen. Stopa poswigcenia, ktora informuje, jaka czes$é
rocznej produkcji nalezy poswigcic, aby roczna stopa inflacji obnizyta si¢ o 1 p. proc., jest
miarg kosztéw hamowania inflacji. Ich wielko$¢ zalezy m.in. od wiarygodnos$ci gospodarczej
polityki panstwa i charakteru oczekiwan inflacyjnych pracownikéw (np. mogg one by¢
adaptacyjne lub racjonalne). Dezinflacji sprzyja twarda polityka dochodowa.

Alternatywa jest polityka celu inflacyjnego. Bank centralny ogtasza wtedy docelowe
tempo inflacji na nadchodzacy $redni okres (np. 2 lata). Nastgpnie stopa procentowa w

gospodarce jest bezposrednio ustalana na poziomie zapewniajacym osiagnigcie tego celu.

Stowniczek ekonomisty

Inflacja (bazowa, czysta, pelzajaca, galopujaca, jawna, ukryta, korekcyjna,
popytowa, kosztowa, importowana, deflacja, dezinflacja)

Ilosciowa teoria pienigdza

Réwnanie wymiany Fishera

Szybkos$¢ obiegu pienigdza (dochodowa, transakcyjna)

Ucieczka od pieniadza

Sterylizacja

Hiperinflacja

Podatek inflacyjny

Renta emisyjna

Kroétkookresowa krzywa Phillipsa

Dlugookresowa krzywa Phillipsa

Stagflacja

Koszty zdzieranych zelowek

Koszty zmienianych jadlospisow

Redystrybucja spowodowana inflacja

Drenaz fiskalny

Zahamowanie wzrostu spowodowane inflacja
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Oczekiwania inflacyjne (adaptacyjne, racjonalne)
Ekonomiczny indeks cierpienia

Stopa poswiecenia

Indeksacja

Polityku dochodowa

Wiarygodnos¢ polityki inflacyjnej

Polityka celu inflacyjnego

Regula Taylora

Zrob to sam!

Tak czy nie?

Czy te opinie sq prawdziwe, czy fatszywe? Odpowiedzi uzasadnij.

1. Przy statej szybkosci obiegu pieniadza zwigkszanie podazy pienigdza w tempie wzrostu
produkcji pozwala panstwu osiggnac rent¢ emisyjng i nie grozi inflacja.

2. Jesli wszystkie ceny i dochody wzrastajg w takim samym stopniu, nikt nie traci ani nikt nie
zyskuje na skutek inflacji.

3. Deficyt budzetowy zawsze powoduje wzrost tempa inflacji.

4. Inflacja sprzyja inwestycjom, bo rosng ceny dobr wytwarzanych przez przedsigbiorstwa.

5. Zbytnie uniezaleznienie banku centralnego od rzadu grozi natozeniem przez wladze
monetarng na obywateli podatku inflacyjnego.

6. Z punktu widzenia ekonomisty najlepszym sposobem zwalczenia inflacji jest ,,zamrozenie”
ptac i cen, czyli wprowadzenie zakazu ich podnoszenia.

7. Krétkookresowa krzywa Phillipsa ilustruje m.in. zachodzace w krotkim okresie odwrotne
zmiany tempa inflacji i stopy bezrobocia.

8. Po pozytywnym szoku popytowym racjonalne oczekiwania inflacyjne powoduja szybszy
wzrost cen niz oczekiwania adaptacyjne.

9. Regula Taylora stuzy realizacji polityki celu inflacyjnego.

10. Na przetomie lat 80. i 90. ubiegtego stulecia w Polsce szalata hiperinflacja.

Zadania
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1. Czy inflacja zmienia sposob spetniania przez pienigdz funkcji: a) srodka platniczego? b)
srodka mierzenia wartos$ci? C) srodka gromadzenia oszczedno$ci? Odpowiedzi uzasadnij;
podaj przyktady.

2. W ciagu roku w Hipotecji wytworzono i sprzedano tylko 400 chlebow po 3 gb kazdy. W
obiegu znajduje si¢ 600 jednostek pienigdza. a) Oblicz szybko$¢ obiegu pienigdza w tej
gospodarce. b) Co znaczy ta liczba; przedstaw jej ekonomiczng interpretacje. ¢) Co
wspolnego z szybko$cig obiegu pieniagdza w gospodarce maja: (1) popyt na pienigdz?

(2) nominalna stopa procentowa? (3) czestotliwosé, z jaka sa dokonywane wyptaty
wynagrodzen? (4) ,,ucieczka od pienigdza”? (5) rozpowszechnienie si¢ bankomatéw 1 kart
kredytowych?

3. @) Za pomocg rownania wymiany Fishera przedstaw glowna tezg zwolennikow iloSciowe;j
teorii pienigdza. b) Dlaczego obserwacja nie zawsze potwierdza opini¢, ze ceny zmieniajg si¢
tak jak ilo$¢ pienigdza w gospodarce? C) Zatozmy, ze szybkos$¢ obiegu pieniadza w
gospodarce si¢ nie zmienia. Dlaczego mozliwe jest, ze ceny pozostang state mimo ciaggtego
wzrostu podazy pienigdza w gospodarce?

4. a) Czy istnienie renty emisyjnej jest rownoznaczne z natozeniem na spoleczenstwo
podatku inflacyjnego? (1) Zatoz, ze trwa hiperinflacja. (2) Zatdz, ze ceny si¢ nie zmieniajg. b)
Kto przejmuje dochody z podatku inflacyjnego i renty emisyjnej? ¢) Opisz mechanizm, ktory
umozliwia przejmowanie dochoddéw z renty emisyjnej i podatku inflacyjnego.

5. Tablica zawiera informacje o obiegu pieni¢znym, cenach i produkcji w Polsce w latach
1996-1997.

Lata Podaz Szybkos¢ obiegu Realny PKB Poziom cen
pienigdza® pienigdza (wmln zt z 1995 r.)| (deflator PKB, 1995 = 1)

1996 136662 — 324725 1,187

1997 176437 — 346912 1,353

2 Pienigdz My, suma na 31 grudnia.
Zrodto: Dane GUS; obliczenia wilasne.

a) Oblicz szybko$¢ obiegu pienigdza (M2) w Polsce w latach 1996-1997. b) Jak sadzisz, co
jest przyczyna zmian szybkosci obiegu pienigdza w Polsce, ktore obliczytes? ¢) Dla roku
1997 sprawdz, czy to prawda, ze suma procentowych stop zmian podazy pienigdza i
szybkos$ci obiegu pienigdza jest rowna sumie procentowych stop zmian realnego PKB i tempa
inflacji. (Niekiedy rownaniu wymiany Fishera nadaje si¢ wlasnie takg forme). Wyjasnij
uzyskany wynik.

6. ,,Zgodnie z koncepcja krotkookresowej krzywej Phillipsa zmiany stopy bezrobocia sa

przyczyng zmian tempa inflacji”. Czy to prawda, ze autor tej opinii: a) Popetnit biad
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odwroconej przyczynowosci”? b) Popetnit ,,btad przypadkowego zwigzku”? c) Popetnit ,,btad
ukrytej zmiennej”? Za kazdym razem uzasadnij swoj poglad. (Wskazowka: Pamigtasz
rozdziat pt. Narzedzia ekonomisty?).

7. Rysunki przedstawiaja krotkookresowe: krzywa Phillipsa (SPC) i lini¢ zagregowanej
podazy (SAS) oraz dlugookresowe: krzywa Phillipsa (LPC) 1 lini¢ zagregowanej podazy
(LAS). a) Oznacz te cztery linie. Wydarzy? si¢ pozytywny makroekonomiczny szok
popytowy. b) Na liniach dotyczacych krotkiego okresu wskaz punkty odpowiadajace: (1)
poczatkowemu stanowi gospodarki; (2) stanowi gospodarki w koncu krotkiego okresu. ¢) Na
liniach dotyczacych diugiego okresu wskaz punkty odpowiadajace: (1) poczatkowemu
stanowi gospodarki; (2) stanowi gospodarki w koncu dtugiego okresu. d) Na rysunku (a)
zaznacz skutki wzrostu naturalnej stopy bezrobocia a na rysunku (c) zaznacz dtugookresowe

skutki trwalego wzrostu tempa wzrostu nominalnej podazy pienigdza.

a) b) c) d)
A P4 A Pa
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0 LB 0 0 \\ > 0
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8. a) Wykonaj rysunek z obiema krzywymi Phillipsa. Wskaz na nim: b) krétkookresowe
skutki pozytywnego szoku popytowego; c) dtugookresowe skutki negatywnego szoku
popytowego; d) skutki trwatego zwigkszenia tempa wzrostu nominalnej podazy pienigdza z
5% do 10%.

9. W stanie rownowagi dtugookresowej tempo wzrostu nominalnej podazy pienigdza, MV,
wynosi 5%. Realna produkcja, Y, i szybkos$¢ obiegu pienigdza, V, sg state. Krzywa Phillipsa
opisuje wzor: U = -2 -  + Y. a) Narysuj t¢ sytuacje; zaznacz stan rownowagi w tej
gospodarce (E); oblicz i zaznacz poziom naturalnej stopy bezrobocia (U*). b) lle wynosi
tempo inflacji w tej gospodarce? Tempo wzrostu nominalnej podazy pieniadza, MSN, w tej
gospodarce zwigkszylo sie do 10%. c¢) Na rysunku punktami A i E1 0znacz skutki tego
zdarzenia — odpowiednio — w krotkim okresie i w dhugim okresie.

10. Na rysunku z krotkookresowa 1 dtugookresowa krzywa Phillipsa gospodarka znajduje si¢
w rownowadze w punkcie E. Wskaz punkt, ktéry odpowiada jej stanowi po zdarzeniach: (a),
(b), (c) i (d). a) Po wyborach prywatne inwestycje bardzo si¢ zwigkszyty (krotki okres). b)
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Ropa potaniata silnie (krotki okres). ¢) Ptace wzrosty o 40% (krotki okres). d) Tempo

wzrostu nominalnej podazy pienigdza zmalato na state (dlugi okres).
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11. a) Czym inflacja popytowa rozni si¢ od kosztowej? (Wskaz po jednej przyczynie takiej
inflacji). b) Na rysunku z modelem AD/AS pokaz: (1) inflacj¢ popytowa; (2) inflacj¢
kosztowa. ) Ktore z tych zdarzen stanowi argument na rzecz tezy o kosztowym, a ktore
argument na rzecz tezy o popytowym charakterze inflacji. (1) Rzad zaakceptowal wzrost
czynszOw komunalnych, elektrycznos$ci i gazu. (2) W pierwszym potroczu banki udzielity o
70% wiecej kredytow na zakup samochodow niz przed rokiem. (3) Deficyt budzetu zwigkszyt
si¢ 0 300%. (4) Susza spowodowata duzy spadek produkcji w rolnictwie.

12. ,,Monopolizacja i wysokie cta moga spowodowa¢ jednorazowy wzrost cen czgsci dobr,
lecz przy twardej polityce pienigznej powinien on zosta¢ zneutralizowany wolniejszym
wzrostem innych cen lub nawet ich spadkiem”. @) Jak si¢ nazywa zjawisko, w przypadku
ktorego zdarzenia mogg przebiega¢ whasnie w ten sposob? b) Szczegdtowo opisz tancuch
przyczyn i skutkow, o ktory chodzi w zacytowanej opinii.

13. W tablicy sg pokazane zmiany stopy bezrobocia i stopy inflacji w Hipotecji w latach
2009-2017. a) Kiedy chodzito o szok popytowy, a kiedy o szok podazowy? Co to byty za
szoki? b) Wskaz ich mozliwe przyczyny. ¢) Jak zmienit si¢ indeks cierpienia w Hipotecji
miedzy 2009 r. a 2017 r.?

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Inflacja (w %) 5 9 7 5 10 11 9 8 7
Bezrobocie (w %) | 3 7 7 5 4 3 3 5 6
Zrédto: »Hypothetian Bulletin of Statistics” 2018, No. 2.

14. O jaki rodzaj szkoéd powodowanych przez inflacje chodzi: a) W 1997 r. kredyt na zakup
mieszkania byt w Polsce drogi i mato kto odwazyt si¢ go wziaé; jego oprocentowanie
zmieniato si¢ co chwila. b) W 1990 r. telekom wprowadzit automaty telefoniczne na zetony;

ceny zetondw szybko rosty. ¢) Po styczniu 1990 r. Kowalscy nadal oszczg¢dzali w dolarach i
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w efekcie ich oszczednosci stopniaty o potowe. d) Cheac pozbyc¢ si¢ pienigdzy, w grudniu
1989 r. Nowak ,,wystal” w kolejce bardzo brzydki dywan, ktory do dzisiaj lezy na strychu. €)
Do konica 1996 r. zakonczono denominacje w Polsce.
15. Jak sadzisz, czy te grupy spoteczne skorzystaty, czy tez stracily z powodu inflacji, ktora w
latach 90. XX w. trwata w Polsce? Odpowiedzi uzasadnij. a) ,,Sfera budzetowa” (np.
emeryci, pielegniarki, wiejscy nauczyciele). b) Wiasciciele bankowych wktadow
walutowych, w latach 19891991 przechowujacy w tej formie swoje oszczednosci. C)
Posiadacze wygodnych mieszkan w centrum Warszawy, Krakowa, Poznania w drugie;j
potowie lat 90. XX w. d) Wiasciciele przechowywanych w domach oszczednosci ztotowych
w latach 1989-1991.
16. W Hipotecji stopa opodatkowania wynosi 20% dochodu przekraczajacego prog
podatkowy rowny 2000 gb. Nominalny roczny dochod Hipotecjusza z lokat
oszczednosciowych w Bank of Hypothetia wynosit 4000 gb, po roku indeksacja odsetek
wyplacanych przez bank sprawita, ze wzrdst on dwukrotnie. a) Ustal, jak zmienita si¢
nominalna i realna warto$¢ podatku ptaconego przez Hipotecjusza. b) Jak wptynie to na
sktonno$¢ Hipotecjan do oszczedzania? c) A teraz odpowiedz na pytania (a) i (b), zaktadajac,
ze rdwniez prog podatkowy zostal zindeksowany.
17. @) W jaki sposob wiarygodno$¢ polityki antyinflacyjnej panstwa wptywa na powodzenie
operacji hamowania inflacji? b) Co to znaczy, ze aby zwigkszy¢ t¢ wiarygodnos¢, panstwo
moze ,,wyrzuci¢ kierownice”? (Wskazowka: Pamietasz rozdzial pt. Formy rynku i zadanie
107?). ¢) Podaj przyktad takiego ,,wyrzucenia kierownicy”.
18. Przyjrzyj si¢ rysunkowi i wskaz okres po II wojnie swiatowej, w ktorym w Polsce trwata:
a) inflacja galopujaca; b) inflacja petzajaca; ) inflacja czysta; d) deflacja; e) dezinflacja; f)
hiperinflacja; g) inflacja korekcyjna; h) inflacja jawna; i) inflacja ukryta; j) inflacja bazowa.
Za kazdym razem uzasadnij Swoja opinig.

Inflacja w Polsce w latach 1950-2000 (CPI, poprzedni rok = 100)
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19. a) Wskaz gléwng réznice inflacji w Polsce w latach 1990-2016 i inflacji w Polsce w
latach 1950—1989. b) Czy w Polsce w latach 1950—1989 skutkiem inflacji takze byty m.in.:
(1) koszty ,,zdzieranych zelowek” i koszty ,,zmienianych jadtospisow”? (2) spowolnienie
wzrostu gospodarczego? (3) zywiolowa redystrybucje dochodéw obywateli? (Wskazowka:
Przypomnij sobie po$wigcong opisowi systemu nakazowo-rozdzielczego cze$¢ 3.3.4

rozdziatu pt. Rynek w mikroekonomicznej czesci tych Podstaw ekonomii, a takze studium

przypadku z tego rozdziatu).

20. Oto reguta Taylora: i =2% + 7+ Y% - (Y = Yp)/Yp + Y2 - (r — 7*). &) Co to jest reguta
Taylora? b) Uzasadnij obecnos¢ sktadnika [(Y — Yp)/Yp] w regule Taylora. ¢) Podaj: (1)
argument za stosowaniem reguty Taylora; (2) argument przeciwko stosowaniu reguty

Taylora. d) Co wspolnego ma reguta Taylora z polityka celu inflacyjnego?

Test

Plusami I minusami oznacz prawdziwe i fatszywe warianty odpowiedzi.

1. Prawda jest, ze:

a) inflacja petzajaca bywa szybsza od hiperinflacji,

b) inflacja galopujaca jest zawsze wolniejsza od inflacji czystej,
¢) hiperinflacja jest zawsze inflacjg popytowsa,

d) inflacja kosztowa bywa inflacjg importowang.

2. Przyczyna inflacji bywa:

a) bezrobocie,

b) deficyt budzetowy,

c) zwigkszenie si¢ ilo$ci pienigdza w gospodarce,

d) zmniejszenie si¢ eksportu.
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3. Zmiany tempa inflacji mogg by¢ spowodowane m.in. przez:

a) zmiany poziomu produkciji,

b) zmiany szybkosci obiegu pienigdza,

C) zmiany kosztow produkcji,

d) zmiany ilo$ci pienigdzu w obiegu.

4. Szybko$¢ obiegu pienigdza w gospodarce zalezy m.in. od:

a) stosunku wartosci wybitych monet do wartosci wydrukowanych banknotow,

b) tempa inflacji,

C) czestotliwosci, z jakg pracodawcy wyptacajg pracownikom wynagrodzenia,

d) poziomu nominalnej stopy procentowe;j.

5. W krétkim okresie skutkiem negatywnego makroekonomicznego szoku podazowego jest:
a) wzrost tempa inflacji,

b) zwigkszenie si¢ stopy bezrobocia,

c) zwigkszenie si¢ produkcji,

d) stagflacja.

6. Oto powodowany przez inflacj¢ koszt zmienianych jadtospisow:

a) koszt wymiany portfeli na wigksze,

b) koszt wybicia monet o wigkszych nominatach,

C) renta emisyjna,

d) drenaz fiskalny.

7. Szkody, ktorych przyczyna jest inflacja, zwykle polegaja na spowodowanym przez
zywiotowy wzrost cen:

a) zwiekszeniu si¢ kosztow transakcyjnych w gospodarce,

b) niekontrolowanych zmianach dochodow réznych grup spotecznych,

C) zmniejszeniu si¢ przecig¢tnych realnych dochodow obywateli,

d) zahamowaniu wzrostu gospodarczego.

8. Stopa poswiecenia (ang. sacrifice ratio):

a) stanowi sume stopy inflacji i stopy bezrobocia,

b) jest zwykle wicksza w przypadku inflacji popytowej niz w przypadku inflacji kosztowej,
c) jest zwykle wicksza w przypadku adaptacyjnych niz w przypadku racjonalnych oczekiwan
inflacyjnych,

d) stanowi miar¢ kosztow hamowania inflacji.

9. Hamowaniu inflacji sprzyja:

a) wiarygodnos¢ antyinflacyjnej polityki banku centralnego,
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b) indeksacja,

c) twarda polityka dochodowa rzadu,

d) niezalezno$¢ banku centralnego.

10. Po 1950 r. tempo inflacji w Polsce:

a) w 1990 r. osiagneto maksimum réwne niemal 686%,

b) zwykle zmieniato si¢ w odwrotng strong niz stopa bezrobocia,
C) bywato ujemne,

d) w latach 1955—1975 byto stabilne i niskie.
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Odpowiedzi do wybranych zadan
Tak czy nie?

1. Tak. Zmienne M®N i Y po obu stronach réwnania wymiany Fishera (M®N - V =Y - P) rosng
w takiej sytuacji w podobnym tempie, co sprawia, ze ceny w gospodarce, P, si¢ nie
zmieniajg. Panstwo za$ osigga dochod z emisji pienigdza.

3. Nie. Na przyktad w gospodarce, w ktérej zdolnosci produkcyjne nie sg w pelni
wykorzystane, w krotkim okresie efektem takiego deficytu moze si¢ okazac tylko
zwigkszenie si¢ produkcji.

5. Nie. Zdaniem wielu ekonomistéw uniezaleznienie banku centralnego od rzadu pomaga
zwalczy¢ inflacje, czyli zapobiega, a nie sprzyja, natozeniu na obywateli podatku
inflacyjnego.

7. Tak.

9. Tak.

Zadania

1. a) Tak. Kiedy inflacja jest wysoka, pienigdz szybko traci wartos¢. Ci, ktorzy przyjmuja
zaptate w pienigdzu, ponosza straty, poniewaz posiadacze pienigdza ptaca podatek inflacyjny.
W takiej sytuacji zaczyna si¢ ucieczka od pienigdza, ludzie rozgladaja si¢ za lepszym
srodkiem wymiany. Na przyktad, w Polsce u schytku lat 80. XX w. powszechnie stosowanym
srodkiem wymiany stat si¢ amerykanski dolar (zob. rozdziat pt. Narzedzia ekonomisty w
mikroekonomicznej czgséci tych Podstaw ekonomii). Taki proces moze si¢ zakonczy¢
powrotem do transakcji barterowych i zniknigciem nie tylko posrednich, lecz takze
bezposrednich korzysci z istnienia pieniadza.

b) Tak. Kiedy ceny zmieniajg si¢ bardzo szybko, ktopotliwe staje si¢ informowanie
nabywcow o ich aktualnej wysokosci. Pienigdz przestaje by¢ wygodna miarg wartosci.
Sprzedawcy szukaja wowczas nowej miary wartosci. Na przetomie lat 80. i 90. XX w. w
Polsce na jednym z wigkszych bazarow swiata, czyli na warszawskim Stadionie
Dziesigciolecia, bez trudu mozna byto spotkac ceny wyrazone np. w niemieckich markach.

c) Tak. Proba oszczedzania w pienigdzu, ktory — pod wplywem inflacji — szybko traci
warto$¢, zwykle konczy sie utrata czegsci oszczgdnosci. Przekonato si¢ o tym wielu Polakow,

trzymajacych swoje ztotowki w panstwowych bankach u schytku lat 80. XX w. Znowu, w
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takiej sytuacji funkcje srodka oszczedzania przejmuja inne dobra. W koncu lat 80. ubiegtego
stulecia Polacy oszczedzali np. w wodce, meblach lub w wykupionym ze sklepow cukrze.

3. @) Zwolennicy iloSciowej teorii pieniadza twierdza, ze przyczyna inflacji jest wzrost ilosci
pieniadza w gospodarce. Przy statych: szybkosci obiegu pienigdza i wielko$ci produkcji
tempo tego wzrostu w przyblizeniu odpowiada tempu inflacji. Ten poglad zwolennikow
ilosciowej teorii pieniadza mozna zapisa¢ w formie rownania wymiany Fishera: MSN -V =Y -
P, gdzie MSN to nominalna podaz pienigdza, V — szybko$¢ obiegu pienigdza, Y — realna
warto$¢ produkeji (PKB), P — poziom cen. Zmiana podazy pieniadza, MSN, ceteris paribus,
powoduje takg samg zmiang¢ poziomu cen.

b) Dane statystyczne wskazuja, ze czgsto skala i kierunek zmian nominalnej podazy pienigdza
sg inne niz skala i kierunek zmian cen. Przyczyng sa zmiany wielkos$ci produkcji i (lub)
powodujace ,,ucieczke od pieniadza” zmiany nominalnej stopy procentowej. Skoro MSN -V =
Y P, to — przy zmieniajacych si¢: szybkosci obiegu pieniadza, V, i realnej wielkosci
produkcji, Y — zmiany podazy $rodka platniczego, MV, nie musza powodowa¢ takich samych
Zmian cen, P.

C) Przyczyng moze by¢ wzrost wielkosci produkcji i spowodowany nim wzrost popytu na

srodek ptatniczy.
5.a)
Lata Podaz pienigdza | Szybkos$¢ obiegu Realny PKB Poziom cen
(w mln ztotych) pienigdza (wmln zt z 1995 r.)| (deflator PKB, 1995 = 1)
A V=(Y-P)/MN Y P
1996 136662 2,82 324725 1,187
1997 176437 2,66 346912 1,353

W 1996 r. szybkos¢ obiegu pieniadza w Polsce wynosita 2,82; w 1997 r. szybkos¢ obiegu
pienigdza zmniejszyla sie do 2, 66.

b) Przyczyna tego spadku szybkosci obiegu pienigdza w Polsce byto — zapewne — malejace
tempo inflacji. W 1996 r. ceny wzrosty w Polsce $redniorocznie 0 19,9%, zas w 1997 r. juz
tylko 0 14,9%.
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) Zrownania: MN -V = P - Y wynika rownanie: rm+ ry+ ry - rv=rp + ry+ rp * 1y, gdzie: rw,
rv, e, Iy to stopy zmiany odpowiednio: wielkosci nominalnej podazy pieniadza, szybkosci
obiegu pieniadza, poziomu cen i realnej wielkosci produkcji®®.

Oznacza to, ze suma stop zmian podazy pieniadza i szybkosci obiegu pieniadza jest w

przyblizeniu rowna sumie tempa wzrostu realnego PKB i tempa inflacji (rm+ rv~ ry + rp)

tylko wtedy, gdy wyrazenia v * rv i Iy - rp S bardzo mate. Wynika stad wniosek, ze np. w
czasach szybkiej inflacji, kiedy rp jest duze, omawiana forma rownania wymiany Fishera nie
opisuje doktadnie procesow dziejacych si¢ w gospodarce.

W przypadku Polski dla lat 1996-1997 rachunek wskazuje, ze: rm+ rv # ry + rp.
Przeciez: 0,291 — 0,057 = 0,068 + 0,14. Zauwazmy jednak, ze rownanie: rm+ rv+ rm - rv=rp

+ ry+ rp - ry bylo w Polsce prawdziwe! (21,8% = 21,8%).

7.
a) b) c) d)
TA LPC P LAS A [=F
C
" SAS
y A D G. ) . -
)
0 o8 » O > 0 0 >
u ¥ Y

a) Zob. rysunek.

b) (1)) U*iG; (2)EiH.
c)(1)BiD;(2)BiC.
d) Zob. rysunek.

13 Prawda jest, ze: (1) M=V =P - Yoraz (2) (M + AM) - (V + AV) = (P + AP) - (Y + AY). Dzielgc stronami (2)

przez (1), uzyskujemy: ry+ry+ v ry=rp+ ry+rp " Iy.
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b) 5%.

C) Zob. rysunek.

11. a) Przyczyna inflacji popytowe;j jest nadwyzka zapotrzebowania nad ofertg (np.
ekspansywna polityka pieni¢zna sprawia, ze ludzie chetnie zaciggaja kredyty, wigc rosnie
popyt na rynkach débr, co powoduje wzrost cen). Natomiast przyczyng inflacji kosztowej jest

wzrost kosztow produkcji (np. podrozata importowana ropa naftowa).

b) (1) )
Pa Pa
. LAS LAS
< SAS;
Pig | e — e +
\ _—"5AS
. _——S5AS P .
P
Eq E
'AD, D
AD
0 Y, y 0 Y, 14

¢) (1) Podwyzki cen urzedowych tak waznych dobr mogg spowodowac wzrost kosztow
produkc;ji, ktory wywota wzrost innych cen. Chodzi o inflacj¢ kosztowa.

(2) Taka ekspansja kredytowa bankéw oznacza wzmozona kreacje¢ pieniadza i wzrost podazy
srodka ptatniczego. Efektem bedzie zwigkszenie si¢ zagregowanego popytu i podwyzki cen.
Chodzi o inflacje popytowa.

(3) Tak silny wzrost deficytu budzetowego oznacza zwigkszenie si¢ zagregowanego popytu.
A zatem, chodzi o inflacje popytowa.

(4) Skutkiem suszy jest wzrost cen wielu waznych dobr (np. chleba, migsa, mleka).

Spowoduje on znaczny wzrost kosztéw utrzymania, kosztéw produkeji i inflacje kosztowa.

41



13. a) W latach 2009-2011 w Hipotecji doszto do negatywnego szoku podazowego. Wszak
jednoczes$nie nasilita si¢ inflacja i wzrosto bezrobocie. Nastepnie procesy rynkowe sprawity,
Ze sytuacja, W zasadzie, powrocita do punktu wyjscia. Pdzniej, w latach 2012-2014 1 2015—
2017 mielismy do czynienia — odpowiednio — z krétkookresowymi i z dlugookresowymi
skutkami pozytywnego szoku popytowego. Najpierw inflacja wzrastata, a bezrobocie si¢
zmniejszalo, potem zmniejszaniu si¢ tempa inflacji towarzyszyt powolny wzrost bezrobocia.
b) Mozliwymi przyczynami zidentyfikowanych szokéw makroekonomicznych sg silny wzrost
ptac oraz ekspansywna polityka pieni¢zna panstwa.

c) Indeks cierpienia wzré6st z 8% do 13%.

15. a) Chodzi o grupy spoteczne, ktore zwykle nie majg mozliwos$ci skutecznego nacisku na
pracodawce w celu wymuszenia wzrostu dochodow. W efekcie dochody cztonkéw tych grup,
przecigtnie biorac, nie nadazaty za tempem inflacji. Chodzi o przejaw szerszej prawidtowosci:
uzaleznieni od wzglednie statych dochodéw pracownicy zatrudniani przez panstwo traca w
czasie inflacji.

b) Na przetomie lat 80. i 90. XX w. ceny rosty w Polsce o wiele szybciej niz nominalny kurs
dolara amerykanskiego. Efektem byt gteboki (w latach 1989 — 1991 przekraczajacy 90%)
spadek realnego kursu waluty amerykanskiej (zob. rozdziat pt. Narzedzia ekonomisty).
Oprocentowanie kont dewizowych nie byto w stanie skompensowa¢ tego spadku. Dla
oszczedzajacych na kontach dewizowych oznaczato to ogromne straty.

¢) Na podstawie informacji prasowych mozna sadzi¢, ze ceny mieszkan w ,,dobrych
dzielnicach” najwigkszych polskich miast w drugiej potowie lat 90. rosty szybciej od inflacji.
Znowu, mamy do czynienia z pewng prawidtowoscia. W czasie inflacji zakup — wtasciwie
wybranych — aktywow rzeczowych jest dobrag metoda obrony przed skutkami wzrostu cen.

d) W tym okresie na skutek inflacji wartos¢ realna przechowywanych w domach
oszczednos$ci ztotowych szybko malata.

17. a) Warunkiem trwatego obnizenia inflacji jest zaakceptowanie przez $wiat pracy obnizki
tempa wzrostu nominalnych ptac. Jest to bardzo prawdopodobne wtedy, gdy pracownicy
wierza, ze tempo wzrostu cen rzeczywiscie spadnie. Zgoda na zmniejszenie tempa wzrostu
ptac nominalnych nie powoduje woéwczas spadku ptac realnych.

b) Chodzi o $wiadome ograniczenie (tu: przez panstwo) wlasnych mozliwosci przysztych
dziatan w celu sktonienia kogo$ (tu: pracobiorcow) do pozadanych zachowan.

c) Panstwo moze np. wprowadzi¢ do konstytucji zakaz zwigkszania ilo$ci pienigdza w tempie

szybszym od tempa wzrostu gospodarczego.
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19. a) Gloéwna réznica polega na tym, ze w Polsce w latach 1950—1989 ceny rosty glownie za
sprawg decyzji urzednikdw, rynek natomiast ustalat ceny stosunkowo rzadko (np. ceny na
bazarach i targowiskach).

b) Tak. (1) Na koszty ,,zdzieranych zelowek” sktadat si¢ gldéwnie ogromny koszt czasu i
pracy przeznaczanych na wyszukiwanie wlasciwych sklepdéw i stanie w kolejkach w tych
sklepach. Koszty ,,zmienianych jadlospisow” przyjmowaty podobng forme jak po roku 1990
(np. koszty czestych zmian wywieszek z cenami). (2) Inflacja w Polsce w latach 1950—1989
powodowata spowolnienie wzrostu gospodarczego przede wszystkim dlatego, gdyz
towarzyszylo jej wielkie marnotrawstwo czasu i wysitku ludzi (kolejki!). (3) Ta inflacja
powodowata takze zywiotowg redystrybucje dochodow, ktorej przyczyna byly m.in.

spowodowane wzrostem cen zmiany realnej wartosci oszczgdno$ci obywateli.

Test
1 3 ) 7 9
a) — + + + +
b) — + + + -
C) + + - + +
d) + + + + +
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