Stenogram
z konwersatorium z cyklu ,Czwartki u Ekonomistéw”
Pt. ,Czy uda nam sie zastopowaé nadmierny wzrost Ce?”

Warszawski Dom Ekonomisty, 10 kwietnia 2008 r.

Przewodniczacy spotkania

Witam panstwa serdecznie. Tych z panstwa, ktdrzy u nas po raz
pierwszy informuje, Ze znajdujemy sie w siedzibie Polskiego
Towarzystwa Ekonomicznego. Jestem prezesem tego towarzystwa.
Nazywam sie Elzbieta Maczynska. A kamienica, w ktdrej panstwo
sie znajduja, Jestedmy =z niej dumni, tym bardziej, zZe to
nasza wtasnos$¢. Bardzo sie ciesze, zZe panstwo przybyli i
zapraszam do statego uczestnictwa w naszych seminariach, o
czym informujemy, o tych seminariach na stronie internetowej.
Wszystkie nasze spotkania maja charakter otwarty, wiec bardzo
zapraszam. Chciatam bardzo serdecznie naszym panelistom
podziekowa¢ za to, ze zechcieli znalezZz¢ czas, wiadomo Jjak
bardzo sa zapracowani i wzia¢ udziat w te dyskusji. Witamy,
panie profesorze, wiec ze TV Biznes pana przytrzymaio. Wita-
my. Dzisiaj mamy do$¢ takie trudne pytanie do przedyskutowa-—
nia, czy uda nam sie zastopowa¢ nadmierny wzrost cen. Jest to
pytanie, ktdére na pewno interesuje nas wszystkich i ja mam
taka propozycje. Inicjatorem tego spotkania 1 wtasciwie
gtéwnym organizatorem 1 tym, ktdédremu sie udato naméwié na-
szych znakomitych panelistédw do udziatu Jjest pan redaktor
Szwarc. Ja mam nadzieje, ze pan redaktor Szwarc bedzie zada-
watl prowokacyjne pytania. A teraz oddaje gtos pani minister
Wasilewskiej-Trenkner. Prosze bardzo.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner
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Dziekuje Dbardzo. Pani przewodniczaca, pani prezes. Prosze
panstwa nasi mili panelisci w porzadku alfabetycznym. Pan
Andrzej ...., pan prof. Dariusz Filar, pan prof. Osiatynski,
ktéry jak wiemy od pani prezes juz stres$cit po czedci nasze
dzisiejsze spotkanie, bo tak jak powiedziata pani prezes, ze
pan profesor omawial w TVN Biznes dzisiejsze nasze spotkania.

Pan prof. Osiatynski

Swoje poglady, ale nie spotkanie, nigdy do gtosy by mi nie
przyszto, zZzeby méwié¢ bez autoryzacji o czym co sie Jjeszcze
nie skonczyto, nawet nie zaczelo.

Pani prof. E. Maczynska

No witasdnie, ja zostalam, ze tak powiem

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Problem inflacji, problem tego co dalej z inflacja staje sie
coraz bardziej interesujacy 1 coraz bardziej intrygujacy,
pochtania coraz wiecej uwagi i medidéw, 1 analitykdéw, i na-
ukowcdodw. Nalezy do wszystkich 1ludzi, zwykiych obywateli,
ktérzy inflacje odczuwaja w sposdb dosé bolesny we witasnych
kieszeniach. Perspektywy inflacji na przyszitos$é widziane
przez rdbzne projekcie, wielu autordw tych projekcji jest w
tej chwili ws$rdéd nas, wskazuja na to, ze minatl czas w Polsce
i minat na $wiecie chyba, czas bardzo niskiej inflacji, ze
teraz przezywamy okres pewnego wzrostu cen. Pytanie jak diugi
to okres. To oczywiscie zalezy od przyczyn, ktdére powoduja
owo przyspieszenie, narastanie inflacji. O tym chcielibyémy
dzisiaj podyskutowa¢. To Jjakby pierwsze pytanie, Jjakie sg
przyczyny aby méc postawié¢ diagnoze. A zatem chciatabym, aby
nasi paneliéci roéwniez przedstawili panstwu swoje diagnozy
dziatania. Sprawa tego co dzieje sie z ... w Polsce od wczo-

raj wiasciwie nabrata Jeszcze wymiaru miedzynarodowego.
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Wczoraj OECD opublikowato kolejny raport na temat gospodarki
polskiej. W tym raporcie znajduja sie z jedne]j strony oceny
dotychczasowej polityki pieniezZznej i jej wpiywu na inflacje,
z drugiej perspektywy tego, co moze sie w naszym kraju w roku
2008 1 2009 r. =zdarzyé, w tym rdéwniez w inflacji. Jeden
scenariusz =zostal nagtodniony szczegdlnie przez media wczo-—
raj, ten najbardziej pesymistyczny, mdéwiac o tym, zZe tempo
wzrostu cen moze w Polsce osiagna¢ 8,9 proc. W roku 2008 i
2009. Ale to scenariusz jak najbardziej pesymistyczny. Pyta-
nie zatem otwarte, czy Polska, podobnie jak $wiat, wkracza w
okres trwatego, szybszego wzrostu cen, czy tez to tylko
przejawy pewnych zdarzen nie beda miaty tak ditugiego horyzon-
tu jak te, do ktdérych niektdérzy z analitykdw zaczynaja juz
my$leé, méwié, publikowa¢ swoje prognozy. Jezeli bedziemy
wiedzieli jakie sa przyczyny niebezpieczenstwa, jakie remedia
mozna na niebezpieczenstwo znalezé, to rozumiem rdéwniez, ze
bedziemy mogli odpowiedziel¢ sobie na to ostatnie pytanie, jak
diugo inflacja bedzie w Polsce narasta¢. Nie wiem, czy pano-
wie zechcag odpowiada¢ w porzadku alfabetycznym, czy wykorzy-—
stamy to, ze pan prof. Osiatynski juz jest w temacie i popro-
simy go o to, aby zabratr gitos na poczatku. Sadze, zZe to
przygotowanie przed tym spotkaniem dobrze sie przysiuzy.
Panie profesorze.

Pani prof. E. Maczynska

Pani minister, jes$li pani pozwoli to ja tylko gwoli porzadku
jedna informacje. Otdz nasze spotkanie, nasza dyskusja jest
nagrywana. Z tego bedzie stenogram, ktdry jak zwykle zawiesi-
my na stronie internetowej, a panhstwa wypowiedzi tez tam

beda, wiec gdyby sie tak zdarzylo, ze ktos$ z panstwa nie chce
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by¢é umieszczony na stronie internetowej, to prosze nas, to

wtedy wylaczymy

Pan prof. Osiatynski

Dzien dobry panstwu. Bardzo dziekuje =za to zaproszenie do
dzisiejsze] rozmowy 1 wprowadzeniem ze strony pani minister,
rzeczywiécie, nie tylko rozgrzany, ale przegrzany, dlatego ze
prawie Dbiegiem, zZeby sie nie spdzZnié. Przepraszam, Jjesli
przynajmniej na poczatku moze chaotycznie méwié¢ o gitdwnych
tezach. Znajduje sie o tyle w wygodnej sytuacji, ze dwa dni
temu w ,Rzeczpospolitej” ukazat sie mdéj tekst o tym, czy
dzisiejsza inflacje mozna zwalcza¢ =za pomoca tradycyjnych
instrumentdéw polityki pienieznej. Ja nie chce powtarzad
gtéwnych tez tego artykutu, bo witasciwie mys$le, zZe wiekszosc
z panstwa, ale o dwdédch rzeczach chce powiedzieé. Po pierwsze
niewatpliwie to przyspieszenie inflacyjne, =z ktdérym mamy do
czynienia wtasciwie juz chyba z 1,5 roku, ma charakter struk-
turalny. Ceny zywnosci na $Swiecie rosng 1 rosnag bynajmnie’
nie ze wzgleddw na elementy polityki monetarnej, a w kazdym
badZz razie trudno mi sobie wyobrazié¢, ze od tego, ze moi
koledzy tutaj, ktdérzy siedza ze mna przy tym stole na posie-
dzeniu Rady Polityki Pienieznej podniosa reke w gdbre przy
kolejnej decyzji o podniesieniu stdép procentowych, to bedzie
to miato bezposrednie przetozZenie na zahamowanie cen zywnosci
na $wiecie. By¢ moze jest taki mechanizm, ja takiego mechani-
zmu, mam intelektualny klopot, zeby zaobserwowacé¢, zrozumied
ten mechanizm. Podobnie je$li chodzi o, to sa gitdéwne czynni-
ki, ktdére wpitywaja na wzrost cen, to jest wzrost zapotrzebo-
wania na zywnos$é¢, gitdéwnie ze strony krajéw mniej rozwinie-

tych, w tym takze Chin, a takze =ze wzgledu na wypileranie
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areatdéw, ktdére do tej pory znajdowaly sie, gdzie produkowano
zywno$¢ na biomase, ktéra jest o wiele bardziej optacalna. To
samo dotyczy tego czynnika, ktdry wigze sie ze wzrostem cen,
przede wszystkim stopy naftowej 1 z tym zwigzanych cen ener-
gii. I =znowu moge powiedzied¢, Ze Jja nie Jestem w stanie
intelektualnie dostrzec tego mechanizmu, ktdéry zapewni, :ze
jak w Polsce podniesiemy stopy procentowe, to od tego zmniej-
sza sie Swiatowe ceny ropy 1 paliw. To Jjest by¢é moze mdj
intelektualny defekt, ale mam nadzieje, Ze pozostanie wypei-
niony 1 ten mechanizm bede lepiej rozumiatl jak wyjde z tego
dzisiejszego spotkania. Mnie sie zdaje, ze to sa elementy
strukturalne na wiele lat i by¢ moze musimy sie nauczyé¢ zy¢ z
wyzszymi, nie tylko z poziomem, ale z trendem na diugo. Gdyby
tak byto, to oczywiscie to moze mie¢ konsekwencje dla polity-
ki dotyczacej celdw inflacyjnych stawianych bardziej central-
ne, w tym przez Europejski Bank Centralny. Teraz, to bardzo
dobrze wida¢ w statystykach, ktére sa dostepne, w statysty-
kach Narodowego Banku Polskiego, gdzie wskazniki inflaciji
bazowej netto, to znaczy, ktdéra wylacza ceny nieprzetworzonej
zywnosci i ceny paliw, sa wyraZnie nizZzsze niz w .... W Pol-
sce, takze w innych krajach przechodzacych, czy konczacych
proces transformacji mamy dodatkowe Zzrdédio inflacji Jakim
jest wzrost cen kontrolowanych przez panstwo. To sie wigze ze
wzrostem ..., to sie wiaze =ze wzrostem cen regulowanych
takich jak noéniki energii, gaz, energia itd. To sie wiaze
takze ze wzrostem w komunikacji gidéwnie osobowej i to zardwno
tych, ktdére sa regulowane na poziomie samorzadu Jjak 1 na
poziomie panstwa. To dotyczy opilat za abonament telewizyjno-
radiowy i wielu innych. Znowu, statystyka GUS podaje oddziel-

nie CTI po wytaczeniu tych cen kontrolowanych. Otdéz, Jjezeli
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teraz zrobicie panstwo taka kombinacje, obliczycie taki
szereqg z ktdérego beda wyilaczone jedne i drugie ceny, ktoéore w
moim przekonaniu nie zaleza od polityki monetarnej, to dosta-
niecie taki szereg podwdjnie netto, z ktdérego zostanie wyta-
czony zardwno wpiyw cen zywnosSci i ceny paliw oraz cen kon-
trolowanych, ktdéry =zostawia szereg wzrostu cen, ktdéry moze
byé ... przez popyt. Otrzymaitem z Narodowego Banku Polskiego,
nie bede tego ukrywal, to zreszta jest, zZrddio tej informaciji
jest podane w ... wagi i zaktadajac, Ze te wagi nie zmieniaja
sie z miesiaca na miesigc uzytem tych samych wag dla wszyst-
kich miesiecy ubiegtego roku i nowe wagi w tym roku i jak te
wskazniki sie mnozy przez te wagi, to okazuje sie, zZe w
najlepszym razie to byto w miesiacu maju ub. Roku 35 proc.
catej inflacji byto pod wpilywem czynnikdédw o charakterze
monetarnym, a w ostatnich dwdéch miesiacach to jest 20 proc.,
20 proc. 1 ... a byly takie miesigce kiedy byto 13 albo 14
proc. To jest ten obszar zmian cen na ktdry potencjalnie moze
wpiywaé polityka monetarna. Wtasciwie mozna powiedzie¢ tak,
ze jak przeczytatem we wczorajszej ,Rzeczpospolitej” opinie
jednego z ekspertdw, ktéry powiada, byé moze trzeba odejsé od
takiego podnoszenia stép procentowych o 50 punktdw bazowych,
i o kilka punktdédw procentowych, podniesé stopy inflaciji.
Wtaséciwie, jezeli mozemy wpiywaé na inflacje w 20 proc., to
zeby obnizy¢ stope inflacji o 1 punkt procentowy trzeba
walnaé o 5 proc. wiec to naukowe. Czyli wobec tego nic nie
mozna zrobi¢. Otdz, ja uwazam, za gruntowne nieporozumienie,
umywanie rak przez rzad, ze Jjego nie interesuje polityka
inflacji bo to Jjest domena banku centralnego, a ten bank
centralny umywa rece, Ze Jjego nic nie obchodzi co sie dzieje

Z .... bo oni sa od tego, zeby pilnowa¢ tylko wzrostu cen.
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Uwazam, ze inflacji o charakterze strukturalnym, nie da sie
ograniczyé¢, ja nie twierdze, Ze jestedmy w stanie powrdcié¢ do
tych bardzo niskich stép inflacji, ktdére bytlty w Europie i
takze w Polsce w ostatnich dwdéch latach bez dziatan struktu-
ralnych ze strony rzadu. Jakie to sa dziatania strukturalne?
Jednak po pierwsze zywnos$é¢, w jakim stopniu mozemy zmniejszycé
wrazliwos$¢ polskich cen zywno$ci na ceny $wiatowe i wydaje
sie, ja nie jestem z cala pewnos$cia tutaj ekspertem od poli-
tyki rolnej, nie bede sie wymadrzail, ale wydaje mi sie, zZe
wszystko co moze stuzyé scalaniu gruntdéw, wszystko co moze
stuzy¢é podnoszeniu wydajnos$ci z hektara, wszystko co moze
stuzy¢ ... zwiekszeniu arealu takzZze za granica, zeby polskie
przedsiebiorstwa wspdlnie 2z biatoruskimi, albo rosyjskimi,
albo ukrainski produkowaty biomase za granica 1 sprowadza to
do Polski, Zze to wszystko moze wpiywaé na to, zeby obnizyc
dynamike wzrostu cen zywnod$ci. Nie nalezy oczekiwad cuddw,
ale nie jest tak, ze polityka rzadu w tym obszarze nic nie
moze ... To samo dotyczy energii. Kiedy w rzadzie Tadeusza
Mazowieckiego podejmowaliémy decyzje o zamknieciu Zarnowca
w 90 r. na podstawie raportu, ktdéry przedstawial minister
przemysiu wtedy Tadeusz Syryjczyk, to jednak ceny paliw byly
zupeinie inne niz w tym roku i w ostatnich latach i na do-
ktadke wchodzity istotne elementy dotyczace bezpieczenstwa,
dlatego mielidmy informacje ile tego cementu co miatlo i$¢ na
ta zapore w Zarnowcu, ile tam zrobiono przedszkoli i na rdézne
inne cele, ale to nie znaczy, Ze nie powinniémy wrdécié do
analizy alternatywnych $rodkdéw =zaopatrzenia. W poiowie lat
90. wudato nam sie =znacznie ograniczy¢ Jjednostkowe zuzycie
energii 1 ... czy takze to przyspieszenie inflacyjne nie

powinno sktoni¢ rzadu, by¢é moze do powrotu, do aktywne]
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polityki wspierania rdéznego rodzaju dziatan ... Jjednostkowe
zuzycie energii. Trzeba dziata¢ po jednej 1 po drugiej stro-
nie. Znowu to jest co$, co wychodzi poza ramy NBP-u, ale co
wspdlnie w ramach pewnej strategii walki z inflacja powinno
byé wspdédlnym dorobkiem jednej i drugiej strony ul. Swieto-
krzyskiej. To samo dotyczy cen kontrolowanych. Jezeli bedzie-
my prowadzili polityke wzrostu cen kontrolowanych taka, =ze
robimy szokowe podwyzki po 20, albo 20 pare procent, to nie
musze w tej sali tiumaczy¢é¢ jaki to ma wpiyw na oczekiwania
inflacyjne, ze by¢ moze polityka, ktdéra doprowadzita do
rozfazowania bardziej réwnomiernego roziozenia podwyzek cen
kontrolowanych lepiej by situzylo ograniczaniu inflacji, takze
wtédrne oddziatywanie na ksztaltowanie sie oczekiwan inflacyj-—
nych. I wreszcie chce powiedzieé o tej czeéci, przepraszam
bardzo, zZe tak diugo, ale o tej czes$ci tych 20 proc. ktoére
moze by¢ pod wplywem polityki pienieznej. 0Otdz, rzeczywisdcie
jest niepokojacy wzrost ptac, ktéry wyprzedza o kilka punktdw
procentowych wzrost wydajnoéci pracy. On jest z wielu powoddw
bardzo niepokojacy 1 dlatego doprowadzi do wzrostu jednostko-
wych kosztdédw pracy i dlatego, jesli do tej pory wzrosty stoép
procentowych, ktdre automatycznie prowadzity do umocnienia
ztotego 1 wobec tego pogarszatly sytuacje eksporterdw, ci
eksporterzy Jjak diugo wydajnoéé rosta szybciej niz ptlace
mieli bufor z czego to kompensowad. Jezeli dzisiaj sityszymy
gwattowne protesty i rdzne akty sprzeciwu ze strony eksporte-
réw to takze dlatego, ze oni nie maja tego buforu. Wiec
niewatpliwie tutaj jest powdd do niepokoju, ale trzeba takze
pamietaé¢, to jest wediug ostatniej informacji GUS, PKB rosnie
o 6,1 proc. jesli dobrze pamietam, a wzrost wydatkdw gospo-

darstw domowych o potowe tego, to jest zdaje sie 6,2 i 3,1.
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Wiec Jjakkolwiek sa na tej sali eksperci, ktérzy przewiduja
olbrzymie przyspieszenie wzrostu wydatkdw gospodarstw domo-
wych to jednak nie wydaje mi sie bardzo wiarygodne, tu rdznie
sie w ocenach z tymi ekspertami, aby rzeczywidcie stato sie
tak, ze to wydatki z budzetu gospodarstw domowych staty sie
czynnikiem napedzajacym inflacje. Moze, tak, ale to zeby one
rosty szybciej niz PKB czy ..., ktdére w tej chwili rosna o
3,1 i prawda jest, to jest proces, ktéry trwa przez diugi
czas, ... te komentarze pani Joly ... tu siedzi, chce bardzo
za to podziekowad, ale wczedniej te wszystkie wydatki szity
gtdéwnie, to byly wydatki zwiazane z zakupem samochoddéw, w tej
chwili, to sie rozprzestrzenito, to Jjest szersze, po wielu
artykutach trwatego spozycia ... zywnos$ci. Wiec to jest powdd
do niepokoju, ale znowu wtedy NBP nie jest w stanie zwiek-
szy¢ podazy sity roboczej, znalezé takie rozwigzania, zeby
omija¢ =zobowigzania schengenskie, zebysmy mogli mie¢ taki
napiyw sity roboczej, ktdéra Dbedzie dziatata tiumigaco na
koszty. Przeciez my bez przerwy gadamy o tym strategicznym
sojuszu z Ukraina to zrdbmy jakie$ rzeczy konkretne. Mamy
tylu ... ktére w Polsce sa na tym, zalegalizujmy ich pobyt,
zrdbmy ..., dajmy za darmo, czy za pdt darmo wizy nie schen-
genskie, zeby mogli tutaj pracowaé¢. Jako$ Cypr radzi sobie z
Turkami, ktérzy tam moga przyjezdzac¢. By¢ moze te rozwigzania
nie sa do powtdrzenia, ale bym chciat styszeé¢ od rzadu, :ze
jezeli te rozwiazania nie sa do powtdrzenia, to sa Jjakies
inne, ktére pozwola zwiekszyé elastycznos$é podazy sity robo-
czej, a wiec zmniejszy¢ nacisk na ptace i1 wobec tego zmniej-
szyé od tej strony ... Krétko mdédwiac, mam wrazenie, ze przy-
spieszenie inflacji ma charakter strukturalny, musimy sie

nauczy¢ z nim zy¢ i bez wspdidziatania banku centralnego jak
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i rzadu sobie z tym nie poradzimy. Ale gdyby udato sie zbudo-
wa¢ taka wspdlnag strategie, to wyobrazam sobie, ze gdyby bank
centralny wiedzial, ze to jest powazny ... zdecydowany upodr
ze strony rzadu, ze taka strategie bedzie sie realizowad, to
pamietajac, ze dziatania strategiczne i strukturalne wymagaja
czasu, nie dziwitbym sie specjalnie gdyby na ten okres moi
koledzy 2z Rady Polityki Pienieznej zdecydowali, ze nalezy
podnies$é¢ wysokosé celu inflacyjnego, zebyémy sie nie gonili w
tej sytuacji, zZe mamy bardzo wysoki cel inflacyjny 1 bez
przerwy jestedmy ponizej. Tak. Mozecie powiedzieé¢, no dobrze,
ale co jest z euro, wejsciem do strefy euro i z innymi kwe-
stiami. Otdz, po pierwsze to jest zupeinie powszechne, to
przyspieszenie inflacyjne wystepuje w gruncie rzeczy na caitym
Swiecie, sprawdza sie w catym obszarze euro i w wielu krajach
OECD. Jezeli tak, to i ... bedzie szedl® w gbére i chodzi o to,
zeby ta inflacja u nas nie réznita sie, ze tu sie ta rdznica
nie rozwierala, ale by¢ moze to jest takze mozna postawidé
pytanie, czy nie Jjest rozumna zmiana takze celu polityki
inflacyjnej w ogdle w Unii Europejskiej, nie tylko w Polsce.
Ja stawiam pytania a nie twierdze, ze tak powinno byé¢. Nie ma
nic za darmo, bo podniesienie celu inflacyjnego bedzie sie
przektadato takze na wyzsze oczekiwania inflacyjne, wiec nie
jest tak, ze my mozemy mieé co$ za ... ,ale stawiam pytanie,
czy to nie zastuguje na rozwazenie. Jezeli panhstwo popatrzy-
cie takze na kraje transformacji, doktadnie takie same staty-
styki widze na Wegrzech, w Czechach, na Sitowacji. Inflacja
gtdédwnie jest ciagniona przez koszty 1 przez ceny regulowane.
I wobec tego wydaje mi sie, zZe to jest dostatecznie szerokie

zjawisko, zeby warto byto zastanawial¢ sie nad bardziej
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dziataniami, ktérymi mozna temu przeciwdziatad¢. Przepraszam
bardzo, ze tak diugo, dziekuje za uwage.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekujemy pieknie panie profesorze, poniewaz cze$é spraw
byta adresowana do Rady Polityki Pienieznej, a czes$é¢ spraw do
sfery realnej gospodarki, to niestety nie mamy przedstawicie-
la sfery realnej w tej dyskusji, ale sadze, ze powinnismy
zapytaé¢ pana Andrzeja Bratkowskiego jak widzi te zagrozenia z
punktu widzenia swoich doéwiadczen, kiedy$ byl wiceprezesem
Narodowego Banku polskiego, a teraz wszakze tez peini odpo-
wiedzialne funkcje w Swiecie finansdéw. Zatem panie

Pan Andrzej Bratkowski

Dziekuje bardzo. Taka wstepna kroétka odpowiedZ na pani pyta-
nie, ta sytuacja jest bardzo powazna. Natomiast jesli chodzi
o recepty i przyczyny, itd. 0tdz, ile razy Jjest tak, ze
inflacja zaczyna mocno rosnaé¢, tyle razy pojawiaja sie opi-
nie, ze do pewnego stopnia ma ona charakter nadzwyczajny,
zeby nie powiedzie¢ nadprzyrodzony, i trzeba nadzwyczajne i
nadprzyrodzone $rodki zastosowad do tego, zeby ja ograniczyc.
Otéz, niewatpliwie mamy w tej chwili do czynienia z sytuacja,
w ktdérej czes$é¢ wzrostu cen wynika ze wzrostu Swiatowych cen
niektérych artykuitdéw, w szczegdlnosci paliwa i1 energii i to
jest prawda. Natomiast sktada sie tez tak, ze w tej chwili
jeszcze nie jestedmy w strefie euro, co ma duzo wad, ale ma
przynajmniej ta Jjedna =zalete, Ze ceny wyrazone w euro cCzy
dolarze, nie sa cenami, ktdére musza jednoczednie byc¢ takimi
cenami w Polsce. W szczegdlnosci, jezeli zitoty sie umacnia to
wtedy wzrost cen $Swiatowych przenosi sie w znacznie mniejszym
stopniu niz gdyby kurs byl staty. W zwigazku z tym chce powie-

dzieé, ze wuwazam, ze niezaleznie od tego jakie sa zrdédia
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wzrostu inflacji, niewatpliwie polityka pienieZzna Jjest w
stanie skutecznie inflacje ograniczy¢. Jest tylko kwestia
tego jak bardzo trzeba do tego, w tym celu podnie$é¢ stopy
procentowe. W tej chwili jest to tym 1atwiejsze, ze kraje
strefy euro bardzo bojac sie skutkdéw kryzysu finansowego
jednak prowadza polityke takiego czesciowego reagowania na
inflacje. Dzisiaj ..., ze wprawdzie cztery razy powtarzal i
to jest jego priorytet, zeby nie dopus$cié¢é do wzrostu infla-
cji, natomiast wszyscy $wietnie wiedzieli, zZze to wcale nie
znaczy Jjak to normalnie ma miejsce, Ze skoro rosnie inflacja
to podnosimy stopy procentowe, tylko ze jest to tilumaczenie
dlaczego stép procentowych nie obniza. To oznacza, ze w tych,
na tych gitdéwnych rynkach finansowych bedziemy mieli do czy-
nienia ze sztucznie niskimi stopami procentowymi 1 tamte
kraje z tego tytuilu musiaty cierpie¢ wysoka inflacje, nato-
miast w Polsce nie ma ani kryzysu finansowego, ani tez nie
jestedmy zobowiazani utrzymywad takie same stopy procentowe
jak tamte kraje, w zwiazku z tym poprzez podwyzke stdp pro-
centowych z cata pewnosécia mozemy i ograniczy¢ popyt krajowy
i doprowadzi¢ do aprecjacji ziotego, ktéry znacznie ztagodzi
skutki wzrostu cen $wiatowych. Generalnie to jest mozliwe, to
zawsze by1lo mozliwe 1 dos$wiadczenie z przeszitosci pokazuije,
ze o 1le tylko polityka pieniezna jest dostatecznie zdecydo-
wana, to inflacje obnizy¢é mozna. Co wiecej, doéwiadczenia
ostatnich lat =ze Standédw Zjednoczonych pokazaty, 2Zze niskie
stopy procentowe 1 takie dazenie do krdétkookresowych korzysci
jesli chodzi o wzrost gospodarczy maja bardzo przykre konse-—
kwentnie strukturalne. Pieniadz, ktdéry jest zbyt tani powodu-
je, ze po prostu alokacja =zasobdw jest nieracjonalna. Pro-

blem, =z ktdérym na pewno bedziemy musieli sie zmierzy¢ w
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perspektywie najblizszych lat, to sa relatywnie zmiany cen.
Na pewno musimy oczekiwaé¢, Ze nastapi relatywny wzrost cen
zywnosci, musimy oczekiwaé¢, ze nastapi relatywny wzrost cen
energii. Oczywiscie 1 to tego sie nie da uniknagé¢, poniewaz to
wynika po prostu, ze gospodarka Swiatowa szybko rosnie i
dopdki bedzie stosunkowo szybko rosia bedziemy ten problem
mieli. Nie Jjestem specjalista od rolnictwa w zwiazku 2z tym
nie wiem przy jakiej cenie zywnos$ci wzrost produkcji w rdéz-
nych miejscach, gdzie w tej chwili ta zZzywnoé¢ nie jest produ-
kowana zapewni juz taka optacalnosé¢, ze rzeczywiscie ta luka
zostanie domknieta. Jezeli chodzi o energie to juz to widacd
np. Kanadyjczycy Jjuz zaczynaja Jjuz eksploatuja na catego te
swoje ... roponosne, przedtem to byio nieoptacalne, teraz
jest sa to =zasoby =zdaje sie tak jak Arabia Saudyjska. W
zwiazku z tym to oczywiscie to ni jest tak, ze to nic, w
zwigazku z tym po stronie podazowe] sie nie stanie. Stanie sie
po stronie podazowej co$ na pewno. 7Z drugiej strony oczywi-
$cie skoro co$ jest drozsze to trzeba to oszczedzad, dlatego
niewatpliwie to, o czym pan profesor méwit jest bardzo wska-
zane, zeby zacheca¢ w pewien sposdb przedsiebiorstwa i gospo-—
darstwa domowe do oszczedniejszego stosowania energii, ale w
gruncie rzeczy pamietam, pan profesor sie powolatr na rzad
Tadeusza Mazowieckiego, natomiast ja Jjeszcze pamietam tez
rzad z lat 80., ktdére bardzo sie =zastanawialy nad tym Jjak
zwiekszy¢ efektywnoé¢ =zuzycia energii miaty mndstwo plandw
rzadowych, strategii itd. tylko jako$ nic z tego nie wycho-
dzito. A potem przyszta gospodarka rynkowa i jako$ w duzym
stopniu zatatwita ten problem tak diugo, jak dtugo te ceny,
ta energia stanowita powazny problem. Potem ceny energii

Swiatowej byly relatywnie tanie, w zwigzku z tym ten proces



14

Czwartek u Ekonomistéw — 10 kwietnia 2008 r.

oszczedzania zostal zahamowany. Jezeli ceny energii znowu
beda wysokie, to rynek znowu uruchomi odpowiednie sity do
oszczedzania. I po pierwsze tym tutaj zalecal nie szkodzic.
Jak nie bedziemy szkodzili, nie bedziemy wprowadzali jakis
programéw, ktdre beda nas drogo kosztowaly, w zwigzku z tym
podatnicy beda musieli ptacié¢ wyzZzsze podatki, to prawdopodob-
nie przedsiebiorstwa potrafia sobie z tym problemem poradzic.
Oczywiscie sa tez kwestie strukturalne, jak np. rozwdj ener-
getyki jadrowej. Faktycznie sprawa jest do rozpatrzenia przez
fachowcdéw, ale oczywiscie to tez nie jest tak, zZe ona jest za
darmo, w zwiazku z tym na pewno te problemy strukturalne beda
wystepowaty 1 oczywiscie wszystko co mozna zrobié¢ po stronie
podazowej, zeby w gospodarce rosta szybciej wydajnos$é pracy,
zeby to wszystko byio bardziej elastyczne itd. trzeba robicé
niezaleznie od tego, ze inflacja roénie czy nie. W zwiazku z
tym nie ma specjalnie powodu, tworzy¢ jakie$ programy propo-
dazowe dla gospodarki, tylko dlatego, ze inflacja roznie,
poniewaz taki programy propodazowe, Jjezelli maja sens, to one
maja sens zawsze, wtedy nawet kiedy inflacja jest ujemna,
poniewaz to oznacza, ze mozemy szybciej rosna¢ gospodarczo i
mamy z tego korzyéci. Wiec to nie Jjest specjalny powdd do
tego, zeby uruchamia¢ jakie$ specjalne formy interwencjonizmu
panstwowego w tym momencie. Natomiast to co na pewno powinno
by¢ robione, to rzeczywiécie powinna by¢ polityka pieniezna,
ktéra bedzie reagowala na te zjawiska, ktdére sa w inflacji.
Owszem oznacza to przej$ciowo pewien koszt, oznacza wolniej-—
sze tempo wzrostu gospodarczego. Absolutnie nie moge sie
zgodzié z teza, ze tutaj popyt konsumpcyjny nic nie ma do
wzrostu cen w Polsce, poniewaz tak sie sktada, ze rzeczywi-

Scie wszystkie kraje na 3Swiecie dotkniete sa tym samym pro-
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blemem, ktdéry tutaj nazwano strukturalnym, a ktdéry w gruncie
rzeczy oznacza tylko tyle, Ze jest bardzo duzy popyt w gospo-
darce $Swiatowej. Gospodarka $wiatowa szybko ros$nie i popyt
globalny szybko rosnie. Oczywisdcie, gdy panstwo podniosa
stopy procentowe, to globalny popyt sie nie zmniejszy z tego
tytuiu, to znaczy zmniejszy sie w sposdéb ..., bo bedzie
dotyczyt tylko Polski. Wiec oczywisécie na to panstwo nie maja
wpiywu. Natomiast moga panstwo mieé¢ wpityw na to, jaka Jjest
dynamika popytu krajowego 1 oczywiscie sa takie te zastana-
wiajace dane dotyczace konsumpcji w IV kw. 2007 r. ktéra
jakoby wzrosta tylko o 3,5 proc. byé moze. Natomiast mamy tez
dane o sprzedazy detalicznej, ktdéra rosita w tempie realnym
15 proc. Ja wiem, ze sprzedaz detaliczna to nie jest tylko
czysta konsumpcja, ale mimo wszystko pewna niespdjnosé tych
danych jest uderzajaca i ja chetnie poczekam na dalszy rozwdj
wydarzen, Jjezeli chodzi o to ile naprawde 1 czego byito.
Natomiast niezaleznie tiumaczeniem pewnym dlaczego ta kon-
sumpcja rosta stosunkowo wolno w IV kw. Jest to, ze Jjeszcze
to byt okres kiedy mielismy bardzo dobra sytuacje ma gieil-
dzie, w zwiazku =z tym na poczatku jeszcze tego IV kw.,
w zwiazku z tym wtedy jeszcze mielidmy podwyzszona skilonnoscé
do oszczedzania, natomiast nie tudZmy sie, w diuzszym okresie
nie moze by¢ tak, Ze dochody rosna w tempie powiedzmy
10 proc., a konsumpcja roznie w tempie 5 proc. 1 nic sie nie
dzieje. PO jakim$é czasie to jedno z drugim sie wyrdwnuje w
zwiazku z tym mamy w tej chwili bardzo szybkie tempo wzrostu
dochoddéw, mamy bardzo duza sprzedaz detaliczna, wiec nie ma
co opowiadaé¢, ze tutaj w ogdle to nie ma nic do rzeczy. Sa
kraje, ktdére maja znacznie nizszg inflacje od nas mimo tych

samych bodzZzcdéw zewnetrznych i sa kraje, ktdre maja =znacznie
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wyzsza 1 tak sie jako$ sktada, zZe to dosy¢ silnie sie korelu-
je z tempem wzrostu gospodarczego tych krajéw z tempem wzro-
stu popytu i1 =z cata pewnos$cia polityka pieniezna moze ten
popyt ograniczaé¢. Polityka pieniezna takze moze wpiywaé na
zachowanie sie cen kontrolowanych, poniewaz to nie jest tak,
ze to jest arbitralna decyzja rzadu, ze podnosi ceny kontro-
lowane. Rzad podobnie =zreszta Jjak bank centralny nie Jjest
zainteresowany wzrostem cen, w zwigazku z tym nie robi tego na
zt0$¢ konsumentom, tylko po prostu mielidmy sytuacje, kiedy
przez dwa lata 1 to rzeczywidcie jest wina poprzedniego
rzadu, ze przez dwa lata kiedy ceny nosnikdédw pierwotnych
energii silnie rosty, ceny dla odbiorcdéw finalnych, w szczel-
no$ci dla gospodarstw domowych byty catkowicie ptaskie, to
sie skumulowatlo i w tej chwili to co nie zostaito zatatwione
wtedy, mleko sie wylato akurat w najgorszym momencie, w
momencie kiedy mamy przegrzana gospodarke od strony popyto-
wej, kiedy mamy dodatkowo impuls inflacyjny idacy z zagrani-
cy. I to wszystko w zwiazku 2z tym bedzie teraz bardziej
bolato. Ograniczenie inflacji bedzie na pewno bardziej bole-
sne, natomiast Zadne Jjak na razie mimo wszystko zadnych
innych metod na ograniczenie inflacji jak po prostu bardziej
restrykcyjna polityka fiskalna takze polityka monetarna,
takze w miare moznos$ci fiskalna, ale jak wszyscy wiemy znacz-
nie tatwiej jest politycznie szybko podnies$é stopy procentowe
niz gwattownie obcigé deficyt, w zwiazku z tym jednak takie
sa rozwiazania na catym $wiecie, zZe ten podstawowy ciezar
jest przerzucony na polityke pienieznag, takze z tego wzgledu,
ze tutaj jakby te bariery sa mniejsze 1 wiasnie takiej reak-
cji ze strony Rady Polityki Pienieznej w dalszym ciagu bym

oczekiwatl. Dziekuje.
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Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Bardzo dziekuje. I teraz .... polityka monetarna, a witasciwie
przedstawiciele polityki pienieznej, czyli pan prof.

ktérego prosimy o jego spojrzenie na sprawe.

Ja artykul pan prof. Osiatynskiego przeczytatem bardzo uwaz-
nie tak samo =zreszta jak 1 poprzednie artykuty publikowane
zardéwno w ,Rzeczpospolitej” Jjak 1 w ,Gazecie Wyborczej”.
Poruszaja one bardzo wiele watkdédw. Ja sprdbuje troche to pole

ograniczy¢. Mianowicie po pierwsze pan profesor przenosi
cata dyskusje na pewien matapoziom, to znaczy patrzac nie
tylko na sama polityke pieniezna, ale patrzac takze na to co
mégtby zrobié. Ja bym sie bardzo cieszyl gdyby uruchomione
zostaty mechanizmy propodazowe np. w polskim rolnictwie i
stosunkowo szybko podniosty podaz zywnos$ci, ale to jest poza
zakresem mojego dziatania, dlatego w ten wymiar dyskusji nie
bede wchodzil. Natomiast 3jesli chodzi o samg inflacje 1 o
sama polityke pieniezna. 0Otdz, powrdémy do okresu szczedliwo-—
$ci, pierwsze trzy kwartatly roku ubiegtego. Inflacja zgodna z
celem, stopy procentowe wyprzedzajaca podniesione z czterech
do 4,75, ale na tym poziomie nizsze od amerykanskich, bo 5,25
wtedy w Stanach, zbiezne z norweskimi, nieznacznie wyzsze od
europejskich, bo 4 proc. byto w FEuropie od czerwca, takze
wtadciwi mozZzna powiedzieé¢, ze pod koniec III kw. ub. roku
stosunkowo niedawno pdtr roku temu Rada Polityki PieniezZnej
mogta mie¢ poczucie bardzo duzego komfortu. Teraz tego kom-—
fortu juz nie ma. Co sie stato w IV kw. ub. roku. W IV kw.
ub. roku jezeli rzeczywiscie bedziemy patrzyli tylko przez
strukture wskazZnika CTI to w tym wskazniku CTI bardzo wyraz-

nie zwiekszyl sie wktad zywnosci 1 bardzo wyrazZnie zwiekszy
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sie wkitad paliw. Bede chciat panstwu pokaza¢é co sie stato
w tym III kw. Dlatego, ze jezeli CTI mozna strukturyzowadé w
najrézniejsze sposoby, czy jak mdéwig fachowy dokonywaé¢ dekom-
pozycji wskazZznika. Jezeli dekomponujemy go w taki sposdb, :ze
to bedzie wilasnie zywnosé¢, paliwa 1 wszystkie pozostate
elementy, to w III kw. te wszystkie ... Prosze panhstwa, wiec
to jest wtasnie taka bardzo prosta dekompozycja zrobiona, w
ktérej mamy zdite pole, to sa poszczegdlne miesiagce, czyli
mamy zywnos$¢, mamy paliwa i mamy wszystkie pozostaite i1 mamy
ten szcze$liwy miesiac marzec roku 2007, kiedy zywnos$¢ wyno-
sita do CTI jeden, jeden, paliwa wynosity zero dwa, wszystkie
pozostate jedne dwa i ... na cele. Teraz ciemniejsza kolumna
to jest grudzien. W grudniu wszystkie pozostate wkitad do CTI
to jest nadal jedne dwa, ale zywnoé$¢ jest juz dwa Jjeden i
paliwa sa zero siedem 1 stad wzial sie rzeczywiscie wskaznik
CTI 4 proc. Prosze popatrzed, jezeli zrobimy maty krok dalej
do lutego 2008, to sytuacja juz wyglada inaczej, zywnosdé
zaczeta spada¢ jako wktad, paliwa =zaczely spadad, natomiast
wszystkie pozostate posziy wyraznie w gdére. I na razie moze
niech ten slajd zostanie, bo ja do tego jeszcze wrdce. Co sie
dzieje, to nie jest tak, pojawita sie natychmiast hipoteza w
grudniu, ze to wylacznie zywno$¢ i1 paliwa. W grudniu, czy w
Swietle grudniowych danych, ktdére byly znane w styczniu ona
byta uzasadniona. W tej chwili uzasadniona Jjuz nie Jjest,
sytuacja jest bardzo dynamiczna, zmienia sie. Sprawa kolejna,
Ta sama w sobie zywnos$é¢, otdz, niewatpliwie Jjest wpiyw cen
Swiatowych, ale ten wskaznik na poziomie jeden jeden byl przy
dynamice cen zywnoéci zblizonej do 4 proc. w skali rocznej.
Ta dynamika przekroczyta 7 proc. w grudniu. Ale ci analitycy

NBP-u, ktdérzy zajmuja sie wylacznie rynkiem zZywnosci sa
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zdania, Ze niezaleznie od wpitywdw Swiatowych, ktdére da sie
wykazaé¢ ogromny wplyw na to miata sytuacja w naszym wlasnym
rolnictwie, Iacznie 2z przymrozkami poczatku 2007, wysokimi
cenami owocdw w rezultacie. I twierdzac w tej chwili, nie mam
powoddéw, zeby im nie wierzy¢, zZze mamy peine szanse na to,
zeby pod koniec roku 2008 dynamika cen zywnosé$ci wrdcita w
okolice 4 proc., czyli w dodatku w tej chwili przy nizszym
udziale zywnos$ci po przeszacowaniu koszyka inflacyjnego moze
sie okazaé¢, zZze wcale nie musi to by¢ wktad 2 proc. do CTI
tylko to moze by¢ znowu wktad do CTI nizszy. Nie chce przesa-
dza¢ jaki. To mogliby panstwo powiedzie¢ i pan profesor, ze
jezeli traktujemy to jako szok podazowy, ktéry wygasdnie, to w
takim razie dlaczego podnosimy stopy. Ano wtadnie 2z dwdéch
powoddéw, dlatego ze tu sie zaczeto dzia¢ co$ ... niezaleznie
od zywnos$ci. Jak sie dokiadniej wskaznik rozgryza, to okazuje
sie, ze to sa przede wszystkim ceny ustug 1 moze poprosze o
kolejny slajd. Mamy usitugi i to sa prosze panstwa te, ktoére
najbardziej w tej chwili ciagna w gdére, to sa ustugi zdrowot-
ne, to sa restauracje 1 hotele, edukacyjne zdrowotne. Prosze
popatrzeé¢, poczatek roku 2007, jaka byta dynamika rocznego
wzrostu, Jjaka jest w tej chwili. Ja oczywis$cie moge przyjac
do wiadomosci, ze Jjezeli stan materialny spoleczenstwa sie
poprawia, to w naturalny sposdb jakas czeé$é popytu przesuwa
sie ku usitugom, ktdére sa bardziej wyrafinowana forma konsump-
cji, ale to nie znaczy, ze ja moge patrze¢ na to z zatozonymi
rekami, dlatego ze to przez ... predzej czy pdzniej do wskaz-
nika inflacji wchodzi. Sprawa kolejna, to jest sprawa kredy-
tdédw. Do konica 2006 r. stad ja nie ukrywam wziety sie gitebokie
spory wewnatrz Rady, mielidmy dynamike kredytu kilkunastopro-

centowa dla gospodarstw domowych. 0Od poczatku roku 2007 ta
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dynamika kredytu przeniosita sie na poziom 40 proc. i na tym
poziomie w gruncie rzeczy sie utrzymuje, sa wahniecia rzedu
38,7, 38,2, ale to jest caity czas de facto dynamika 40 proc.
Znowu przy tak silnym wzroécie pilac jaki obserwuje, ja musze
sobie stawiad¢ pytanie, czy moge pozwoli¢ na to, zeby dynamika
kredytu dla gospodarstw domowych utrzymywalta sie na

poziomie. Prosze panstwa, ceny kontrolowane, bo to jest
bardzo wazny watek, ktéry w tej chwili ma dla nas duze zna-
czenie. Zgadzam sie catkowicie z dr Bratkowskim, Ze sa to
zaniedbania ostatnich dwdéch lat, Ze odsuwanie podwyzek cen
kontrolowanych w czasie =zawsze sie kiedy$ kumuluje i staje
sie bardzo niebezpieczne, ale doszto do tego, 1 teraz tak.
Z jednej strony te ceny kontrolowane podnosza biezacy wskaz-
nik inflacji i tu wiele zmienié¢ nie moge, ale poniewaz sa to
ceny kontrolowane, moge mie¢ nadzieje, ze Jjakas czesé tej
pracy polegajaca na ich podniesieniu zostanie wykonania i w
zwiazku z tym w 2009 r. bede miatr wskaznik dzieki temu nieco
nizszy, chociaz tam sie pewnie kolejne podwyzki pojawia, ale
miejmy nadzieje, Ze nie tego rzedu. Sprawa kolejna, ktéra
jest bardzo wazna. 4,75 stopa na koniec III kw. 1 inflacja
bliska celu, stopa realna zblizona do =zdrowych 2 proc. Po-
wstrzymanie sie z podwyzkami stdép, oznacza nic innego jak
pozwolenie na to, zeby inflacja zniwelowata stope realna. I
teraz, w warunkach szybko rosnacej gospodarki, a z taka mamy
do czynienia pozwolenie na to, zeby stopa realna znalazta sie
w poblizu zera lub ponizej zera, wydaje mi sie czym$ niezwy-—
kle niebezpiecznym. Przykitad znakomity mamy u naszych pdinoc-
no-wschodnich sasiaddéw, ktdérzy na skutek przyjetego rezimu
bankowego mieli stopy europejskie de facto i w rezultacie

ujemne stopy realne, kredyt bardzo szybko powedrowal, u nich
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tez byta taka faza 40 proc. przyrost kredytdédw dla gospodarstw
domowych, potem byir 60, potem byl 70 proc. dalszy wzrost
inflacji, i mamy to co mamy. Inflacja kilkunastoprocentowa we
wszystkich trzech krajach przybaityckich 1 prawdopodobnie
Estonia jako pierwsza wchodzaca w faze bardzo ostrego ladowa-
nia, twardego ladowania. Ja nie wiem, czy to jest wtasdciwy
rozwdj wydarzen. Wreszcie moze ostatnia sprawa, bo my bardzo
silnie koncentrujemy sie inflacji biezacej. Prawidlowo prowa-—
dzona polityka pieniezZna Jjest orientowana na inflacje przy-
szta, czyli ma tak ksztaitowal stopy procentowe dzisiaj, zeby
zapobiegadé wzrostowi inflacji w perspektywie 5 do 7 kwarta-
16w, to jest przez ekonometrykdédw NBP impuls i1 trwanie impulsu
na ... doktadnie wyliczone, rzeczywiscie najsilniejszy efekt
pojawia sie po tych 7 kwartatach, czyli my w gruncie rzeczy
my$limy w tej chwili o ostatnim kwartale przyszitego roku.
Jezeli ja widze w gospodarce procesy, .... tez nie ma watpli-
wosci, mianowicie polegajace na tym, ze dynamika wzrostu
wynagrodzen w zaden sposdb nie jest kompensowana przez dyna-
mike przyrostu wydajnos$ci, ze jednostkowe koszty pracy psuja
mi sie w sposdb systematyczny od kilku juz kwartaidw, ze
réwnoczedénie bardzo wyraznie w gdére przesuwaja sie oczekiwa-
nia inflacyjne. One sa adaptacyjne, niestety nie udato nam
sie jak do tej pory tej adaptacyjnoéci przezwyciezyé¢, ale
rezultat jest taki, ze po wszystkich opdznieniach zwiazanych
z przeszacowaniem koszyka 1 z Dbadaniami robionymi przez
Polonie i z pewnym opdznieniem dowiedzielidmy sie, ze marcowe
oczekiwania inflacyjne gospodarstw domowych, to Jjest 4,6
proc. «czyli takiej inflacji zaczynaja oczekiwa¢ polskie
gospodarstwa domowe w perspektywie 12 m-cy. Bank centralny,

ktéry w takim momencie zachowuje sie w sposdb najzupeinie]
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spokojny w gruncie rzeczy utwierdza gospodarstwa domowe w
takich oczekiwaniach. Wspdiczesna polityka pieniezna, to jest
zarzadzanie oczekiwaniami, wiec Jjezeli Jja podnosze stopy,
stwarzam, przy prdébuje przynajmniej tworzy¢ oddziatywanie na
gospodarstwa domowe, w ktédrych beda one swoimi oczekiwaniami
typowadé. Jezeli bank centralny nie reaguje, to znaczy zaak-
ceptowatl. I wreszcie ostatnia sprawa, to jest propozycja pana
profesora podniesienia celu inflacyjnego z ktdrg musze przy-
zna¢ giteboko sie nie zgadzam. Gteboko sie Nie zgadzam, a to z
tej przyczyny, oczywisdcie mozemy rozwazaé¢ co sie dalej stanie
w $wiecie, czy ... twardo sie bedzie trzymal ... lub ponize]
kiedy bedzie miat inflacje 4 proc. a pewnie bedzie miat. Ale
jest jeden bank, ktdry ja nie ukrywam Jjest przedmiotem moje]
fascynacji od 1lat, to Jjest ... w momencie kiedy inflacja
poszta na 3 proc. nie zawahal sie pdjé¢ na 5,75 ze stopa
procentowa, co jest bardzo wysoko jak na kraje wysoko rozwi-
niete, poszedl® powyzej ... w tamtym momencie. Co wiecej,
kiedy inflacja wrécita do celu w potowie 2007, inflacja w
Wielkiej Brytanii znowu wynosita 2 proc. bank jeszcze podkre-
city stope pokazujac swoja determinacje 1 dzieki temu jest w
tej chwili mozZze jedynym bankiem wérdéd wielkich bankdéw Swiata,
ktéry widzac zagrozenia spowolnienia wzrostu gospodarczego na
horyzoncie ma komfort spokojnego obnizZzania stopy procentowe]
powoli, ostroznie, co zrobili dzisiaj 25 punktdédw zeszli w ten
sposéb do stopy bL-proc., ale stopa realna brytyjska wciaz
pozostaje zbliZona do 3 proc. nawet po tych obnizkach. Ja
musze powiedzie¢, ze dla mnie bank Anglii 1 cata strategia

jest dowodem na to, ze takze w dzisiejszym drugim Swiecie
racjonalng polityke pieniezna mozZna prowadzic. Dziekuje

bardzo.
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Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuje bardzo. Jak panstwo widza, wtadciwie nie Jjest pro-
blemem to, czy inflacja bedzie rosta. Panowie sie zgadzaja,
ze taki okres nadciagnal. Panowie sie zgadzaja rdéwniez na
temat tego jakie sa przyczyn tego zjawiska. Juz troche ina-
czej, jezeli mowa Jjest o prdbach przeciwdziatania wzrostowi
inflacji. Tu mamy juz cata pelte rdznych zalecen czy rdéznych
propozycji. I teraz sadze, panelisci z checia posituchaja jak
dalece panstwo popieraja badZ sprzeciwiaja sie proponowanym
rozwiazaniom, a takze na pewno z checia i =zainteresowaniem
wszyscy posituchaja jakie moga byé¢ jeszcze podjete dziatania w
stosunku do katalogu, ktdéry juz zostatr =zarysowany. Bardzo
prosze o pytania. Pani prezes zaraz bedzie méwié, tylko
rozumiem, zZze mam uprzedzié¢, 1z kazda osoba, ktdéra bedzie
zabierata gtos proszona jest o podanie swego imienia i1 nazwi-
ska, to po to, aby wisieli przed wtasnymi stowami w interne-
cie. Prosze panhstwa, czy tylko o to chodzito pani prezes.

Pani prof. E. Maczynska

Tak. Ja chciatem, przepraszam, ze zabieram gtos jako pierw-
sza. Jest niebezpieczenstwo, ze bede musiata na chwile przy-
najmniej wyjs$¢é i bardzo dziekuje pani minister za ta uwage.
Nawet osoby, ktdére sa tu znakomicie znane 1 wszyscy wiemy kto
jest kto, to proszone sa stanowczo o podawanie, przedstawia-—
nie sie do mikrofonu bo pani stenografistka nie odrdéznia po
gtosie. Bardzo prosze. Ja chciatam prosié¢, wtasdciwie to jest
pytanie do wszystkich naszych panelistdéw, bo tutaj przed
chwila padla taka teza pana prof. Filara, zZe jest zafascyno-
wany polityka banku brytyjskiego i ma takie optymistyczne
spojrzenie na mozliwos$ci racjonalizacji polityki, ozdro-

wienczego wpiywu polityki monetarnej nawet w warunkach tego
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trudnego $wiata. Ja bym chciata prosié¢ panstwa o skomentowa-—
nie jednak tej tezy, ktdéra przedstawia juz od dawna, a tak
wyraziscie w wywiadzie =z Zakowskim pan Roman Friedman, w
Rakiej rozmowie - ekonomia niepewnos$ci, gdzie on wrecz poka-
zuje, bardzo krytycznie zresztg ocenia obecnego szefa ... 1
poprzednika tez i1 wrecz mdéwi, ze bank centralny jest witasci-
wie w warunkach tej ekonomii niepewnos$ci staje sie coraz
bezradny. Daje przykitad zmian cen na rynku nieruchomos$ci, ze
nie pomoga obnizki cen, Jjezeli ta niepewno$¢ spowoduje, ze
wtadnie ta substancja nieruchomos$ci, ceny nie beda rosty
tylko beda spadatly, wobec tego wédwczas obnizki stdp procento-
wych staja sie zawodne, nie dziataja i takie przykitady mozna
by mnozy¢. Czyli krdétko mdédwiac tam jest wyraznie podwazane w
dzisiejszych burzliwych czasach, podwazane sa ozdrowiencze
moce banku centralnego. Ja tak to przynajmniej zrozumiatam i
bede bardzo zobowiazana za komentarz.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Rozumiem, ze ten komentarz pani prezes =za moment pan prof.
podejmie, ale czekajac na jego powrdt =zapraszam panstwa

raz jeszcze do dyskusji. Prosze bardzo.

Ryszard Domanski ... a teraz pare sidédw ... jakie tutaj sie
zarysowaty. Otdz wiasciwie jest zgoda obu stron tak nazwijmy,
co do tego, ze znaczna cze$¢ naszych kilopotdw lezy po stronie
zewnetrznej, po stronie ... wzrost cen zywnos$ci, wzrost cen
paliw, na ktdére nie mamy za duzego wplywu. Wiec mamy

chinskim, amerykanskim, ale ... To jest jak gdyby troche, 1
zreszta pan powiedzial ze niewiele to znaczy, niewiele wpily-
nie na ruchy cen. I teraz mozna by tak, jesli jest tak, ze

to diugofalowa metoda wyjscia z ... inflacyjnej, to byi
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pozytywny, czyli postep po stronie tych uzytkownikdw energii
i postep po stronie podazy zywnos$ci. I teraz mozna by duzo
., ale nie ulega watpliwos$ci, ze to podnoszenie stdép pro-

centowych, po pilerwsze samo z siebie jest tworzeniem dodatko-

wych barier wejscia na rynek, a wiec obnizanie ... konkuren-
cji i w zwigazku z tym presji na wzrost podazy i na ... cen z
powodu witasnie ... mechanizmu konkurencji. Po drugie, ... 1i

to hamuje swoje dziatania, wiec ruszanie stope procentowg do
gdry ... hamuje to diugofalowe, czyli 5 poniewaz ... Wiec,
dziatanie w ten sposdéb jak ... przez to, ze dziata negatywnie
na ... nowosci technicznych moga ... moze podaz by¢ hamowana.
I wtasnie roéwniez przez .... Teraz duzo miejsca poswieca sie
sprawie owej ... miedzy dynamika wzrostu ptac 1 wydajnosci
pracy, ktdéra prowadzi do podniesienia wysokich kosztdw pracy,
co jest ... ale zapomina sie, ze przez moze nie tyle ... ze
przez wiele, wiele 1lat ta dynamika wydajnoéci pracy byta
znacznie wyzsza niz wzrost ptac i kto$ tam wyliczyil, zZe w
latach 95, czy 2004, ... a wiec powstata taka luka miedzy tym
co ... dostarcza na rynek, a tym co ... pytanie, czy mimo
tego w konhcu ... kiedy wydajnos$¢ pracy roénie wolniej niz
ptaca juz mamy zrdéwnanie tej ... wydajnoéci pracy z pitaca,
czy jeszcze jest przestrzen taka, Zze mimo wzrostu ptacy i

wzrost podazy Jjest wiekszy niz przyrost ptacy i w zwiazku z

tym nie musi powodowad presji inflacyjnej. Na to sie naktada-

ja te zjawiska, ktére .... wzrost udziaitu podazy ze strony

przemysiu ... tam gdzie sa wyzZsze koszty pracy ... kiedy to

wynika z ... a nie z tego, zeby tam ... takie niekorzystne
procesy. Zreszta ... ciagle jest ta sprawa, czy ten

przyrost produkciji jest rzeczywiscie nizszy niz przyrost ptac

To moze tyle. Dziekuje bardzo.
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Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuje panie profesorze. Kto z panstwa. Prosze bardzo.

Chciatlem wyrazi¢ taka uwage, pytanie, odnos$nie wypowiedzi
prof. Osiatynskiego ... podwyzkach stép procentowych.

podstawa do prowadzenia polityki momentalnej, tak wiec w
przeciwnym razie bank centralny traci wiarygodno$¢é. To co pan
dr Bratkowski méwit, zZe wprowadzenie w USA niskich stép
procentowych i wspomaganie wzrostu jest szkodliwe struktural-
nie, to jest oczywiste, bo jest ... Dziekuje bardzo.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuja bardzo. Prosze bardzo.

chciatem powiedzieé¢, ze jestem zafascynowany ... ale

chciatem pana prof. Filara zapytaé¢, =zada¢ dwa pytania, wat-

pliwosci wyrazié¢. Pan méwi, ze pana niepokoi ... kredytu dla
gospodarstw domowych. ...jedna sprawa to jest dynamika, ale
dynamika o bardzo niskiej ... Ze pan Friedman znakomitym

wywiadem zwrdcit uwage na Jjedna rzecz, ze nastapito

bankructwo koncepcji racjonalnych oczekiwan, ze te racjonalne
oczekiwania to Jjest wiasciwie co$ co sie nie sprawdzito i
kierowanie sie w polityce jakas$ koncepcja racjonalnych ocze-
kiwan prowadzi w zasadzie do bankructwa tej polityki, dlatego
ze podmioty gospodarcze sie kieruja jednak catla szeroka gama
kryteridéw decyzyjnych i te takie uproszczenia .... Dziekuje,

nie bede sie rozwodziit. ... (wypowiedzi byty nie do mikrofonu)

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuje panie profesorze. Czy pan prof. Filar chciatby

odpowiedziec.
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Pan prof.

Sa trzy pytania do mnie. Te dwa od pana prof. Zyrzyhskiego i
wczesniej bylo jeszcze od pani profesor. To moze =zaczne w
takiej kolejnos$ci jak byly zglaszane. Miatem przyjemnosé bycé
na znakomitym seminarium prof. Friedmana kiedy byl w warsza-
wie trzy tygodnie temu bodajze i1 musze powiedzieé¢ tak. Jest
to niezwykle ciekawa ksiazka. Jest to na pewno postawienie
odwaznych hipotez, ale tylko tyle. Ja sie moge z prof. Fried-
manem zgadza¢ lub nie. Nie mam poczucia, zeby jego poglady
generalnie na kwestie niepewnos$ci racjonalnych oczekiwan na
tyle staty sie elementem gitdéwnego nurtu ekonomii, zeby miaty
mnie obowiazywadé w moim podejsciu. Moge to traktowac¢ Jjako
pewien sygnal ostrzegawczy z tej strony. Teraz pytania pana
prof. Zyrzynskiego. Ja musze powiedzieéd, ze te spdr o to, czy
ten poziom kredytowania gospodarki, czy dynamika kredytu, to
Halina moze potwierdzié¢ Jjest spédr, ktdry przynajmniej od
poczatku istnienia tej kadencji rady, w razie sie toczy 1 ten
watek byl wielokrotnie dyskutowany. Ja musze powiedzieé¢ tak,
jest kwestia jaka dynamika kredytu moze by¢ traktowana jako
wtasnie wykonujaca ten proces dostosowawczy, a Jjeszcze nie
rodzaca zagrozen inflacyjnych, kiedy ten prég zostanie prze-
kroczony. Musze powiedzieé¢, Ze byly robione takie badania dla
gospodarki polskiej 1 zeby to byto ciekawszy, bytly robione
nie w Polsce tylko w Szwecji. Tam ta dynamike bezpieczng
wtasnie jako ta dynamike nadrabiania, oczywis$cie to sa zawsze
tylko szacunki, wyszacowano na pomiedzy 17 a 25 proc. Jezeli
by bank te szacunki traktowat powaznie, to by jednak powyze]
tego progu Jjestedmy. Bank Anglii i jego odmiennos$é. Tak,
oczywiscie gospodarka brytyjska jest duzo lepiej zrdédwnowazona

niz nasza, mimo ze wzrost notowata zupeitnie przyzwoity, ponad
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3 proc. przez ostatnie lata. Natomiast ja zwracam uwage na
jedno, ze wtasnie w tej dobrze zrdéwnowazonej i relatywnie
szybko rosnacej gospodarce bank Anglii nie balt sie pdjscé
bardzo wysoko ze stopami procentowymi, dzieki temu utrzymuijac
inflacje

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuje panie profesorze. Zapraszam panstwa do nastepnych

pytan. Pan

Tak na marginesie tylko z ta Angliag to ja bym az tak
bardzo nie byt optymistyczny dlatego, Ze oni maja duza nie-

réwnowage

Ale to jest rynek aktywny, takze to jest

Pan ..........
Natomiast generalnie to ... Istotna czesScia wypowiedzi pana
prof. ... aczkolwiek to jest ... Wydaje mi sie tez, ze ten

podziat, ktéry tak szczegdiowo pan staral sie przeprowadzig,

jest troche sztuczny, dziata na ... ale ona musi schito-
dzi¢ nieco gospodarke, ... I to trzeba bedzie powiedzie¢ w
sytuacji, kiedy nasz .... Caikowicie zgadzam sie tez z tym,

co méwit pan prof. Osiatynski o cenach regulowanych. Tu biedy
zostatly popeinione, ich nie nalezy powtarzacé¢, ale jest taka
pokusa, ... zeby rzad znowu poczekal, moze zeby sie wstrzy-
mat, zeby pomanipulowal akcyza itd. czyli zeby ... Ostatnia
uwaga dotyczyta tego, o czym méwit pan Domanski bodajze,
czyli o tym, ze mielid$my jakby zapas tej wydajnosci i w sumie
teraz ... to jest tez bledne moim zdaniem podejscie, dlatego
ze po to zedmy starali sie umocni¢ ... zeby ja utrzymad, a

nie po to, zeby w szybkim czasie ja odda¢, bo jesli tak
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zrobimy, to mozemy ... tez stopy sa podnoszone, ale nie
dlatego zeby walczy¢ z inflacja, ale dlatego, zeby chronié
waluty 1 ... Jjest obnizana ... My na szcze$cie Jjeszcze do
tego nie doszlismy, ale

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Prosze bardzo.

inny troche aspekt sprawy, bo on w dyskusji sie nie
przejawial, determinacje inflacji juz znamy. ... to co sie
dzieje z kursem walutowym. Powiem 2z punktu widzenia rynku
finansowego. Inwestorzy zagraniczni do Polski jeszcze nie
weszli to wida¢ po aukcjach skarbowych papierdédw wartoscio-
wych. To co sie dzieje z kursem to sa dwie mozliwoéci, albo
NBP steruje kursem, albo trwa wymiana przyspieszona tych
repatriacji, =ze strony emigrantdédw ktdére mozZe zaczynaja w
coraz wiekszym stopniu przewalutowywaé¢ sie, zeby wrdécié do
kraju albo po prostu, zeby nie stracié¢ na kursie wymiany. Ja
bym tu byt tez bardzo ostrozny do oceniania gospodarki bry-
tyjskiej, bo ... rdéwnie ... bo Wielka Brytania ma by¢
rachunku obrotdédw biezZzacych, ktéry juz im sie troche wymyka
spod kontroli i1 ten kryzys na rynku mieszkaniowym. A wiec to
moga by¢ czynniki, ktére dziataja obecnie na kurs. Jezeli
inwestorzy =zagraniczni do Polski przyjda, a ja mdéwie, :ze
przyjda, to jest tylko kwestia czasu, to bedziemy méwili o
poziomach kursowych nie 3,40, ale 3,30, a moze 3,20. Ja
uwazam, ze to jest realne, natomiast nie wiem, czy NBP sobie
z tym poradzi dlatego ze wtedy bedzie oczywiscie tilumaczyi,
ze bedzie trzeba nie podnosié¢ stdép procentowych, albo moze
zacza¢ albo obniza¢ stopy procentowe, ale dla gospodarki

realne to bedzie troche za duzo, dlatego zZze mleko sie juz
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wyleje. I ja sie obawiam, ze taka sytuacja jest o tyle praw-
dopodobna, ze inwestorzy zagraniczni czekaja tylko na jeden
moment, moment w ktdédrym nastapi punkt przegiecia inflacji,
oni beda wiedzieli, ze inflacja nie rosnie. A to jest wysoce
nieprawdopodobne, ze inflacja bedzie sie wahata, jest napraw-
de ten punkt jest nieokreslony w czasie. I wtedy przechodzimy
do polityki monetarnej. Ja wierze, ze polityka momentalna
faktycznie Jjest w stanie =zdusi¢ inflacje, to ... metodami
podwyzek stép procentowych jestedmy w sanie to ... tylko =z
drugiej strony kazdy dobry ekonomista wie, ze stosuje sie
wszystkie mozliwe instrumenty do walki =z inflacja, dlatego
ekonomia podazy, taka klasyczna w wykonaniu ... jest rodéwniez
w zasiegu wydaje mi sie kazdej polityki, w tym rzadu polskie-
go. I teraz, wydaje mi sie, Ze jest prosta metoda, zZeby

natomiast z drugiej strony Rada Polityki PienieZnej Jjest na
tyle ... ciatem, zeby doradzi¢ rzadowi zrobienia kilku rzeczy
po stronie podazy ... i1 tu z prof. Osiatyhskim zgadzam sie.
Rzeczywiscie jest olbrzymie pole manewru po stronie podazy,
tylko ze podaz zywnos$ci czy produkcji zywnoéci nie jest

Kwestia akcyjny, jezeli, situzy tylko i wytacznie temu, niedo-
szacowywaniu dochoddéw 2z akcyzy, zeby ministerstwo Finanséw
mogio po prostu wykazad¢ sie nizszym deficytem, niz jest to
zapisane w budzecie, to mamy do czynienia z polityka, ktdéra
jest polityka krajow III Swiata, bo albo budzet sie planuje,
jego sie przedstawia w Sejmie i sie go uchwala, albo sie go
nie planuje i1 w zwiazku z tym pod koniec roku Ministerstwo
Finanséw méwi, zarobilidmy ... a w tym samym czasie Rada
Polityki Pienieznej zmienia nastawianie, ze myslata, ze
polityka fiskalna bedzie tagodna, a okazuje sie, zZe bardziej

restrykcyjna, ... Wniosek Jjest dos$é¢ prosty, albo zaczniemy
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uprawia¢ ekonomie, ktdéra jest ekonomia kraju dojrzatego, albo
bedziemy mieli do czynienia z takimi silnymi napieciami i te
napiecia beda oczywiscie skutkowaty do ... Wiec wniosek po
prostu taki, zebydmy po prostu positugiwali sie wszystkimi
instrumentami, ktdére mamy na stole. Dziekuje.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuje. Pan profesor ... prosze bardzo.

Pani prof. E. Maczynska

Pan prof. Jerzy Zyrzynski

Pan prof. J. Zyrzynaski

Oté6z zwrdcit pan uwage na kluczowa sprawe, ktdéra byta wirasci-
wie w wystapieniach pandéw pominieta, bo caty czas byla mowa o
inflacji, a pan nam przypomnial, ze trzeba pamietaé¢ o proble-
mie kursu walutowego. Wiec caily czas bolejemy nad znacznym
umacnianiem ziotego i teraz wyrazZnie podskoczyio znowu kurs
podskoczyl, wobec tego pytanie, jak panstwo widzicie ten
problem. Caly czas médwimy o inflacji a jak ... patrzeé sze-
rzej, czy nie spojrze¢ tez na skutki kursowe. Jakby panstwo
mogli odpowiedzie¢ na to pytanie.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuja bardzo panie profesorze. Pan prof. Wernik.

Pan prof. Wernik

Chciatem méwié troche inaczej, ale pan, ktéry méwitr przed
chwila mnie troche skionit do czego$ innego. Powiedzial, :ze
polityka fiskalna jest restrykcyjna w Polsce, to juz jest tak
maksymalny absurd, jak sobie mozna tylko wyobrazié. Poniewaz
wtasnie w tej chwili polityka fiskalna to jest bardzo ekspan-—
sywna, ... Mamy Jjuz w tej chwili wielka dynamike dochoddw
gospodarstw domowych 1 moze pewna miara bedzie okolicznoéé

chyba niezbyt 2znana, mianowicie wpityw podatku dochodowego
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0séb fizycznych i do budzZzetu panstwa i do budzetdéw samorzado-
wych, wzrosiy liczac pordéwnywalnie o 17 proc., a to mniej
wiecej Jjest pordéwnywalne =z dynamika dochoddéw, oczywisdcie

dynamika dochoddédw opodatkowanych.

W jakim okresie, jest pytanie.

Pan prof. Wernik

Caty rok. Jezeli do tego jeszcze ... jak obnizy¢ podatki, to
jest presja ze strony medidw, czytam artykuily, zZe najwieksze
osiagniecia polityki ... jest obnizZzanie podatkdéw. Obnizanie
podatkdéw Jjest rzecza bardzo wtasdciwa, tylko zawsze powstaje
pytanie, kiedy, w jakich okolicznos$ciach. Kiedy dochody rosng
przed podejmowaniem rdéznych dziatan, zZzeby przyspieszy¢ dyna-—
mike popytu, to te dziatania procykliczne, to sie w dalszym
ciagu przegrzewa popyt, ... To o czym pan mdéwit ... to jest
pewna gra rzadu, a racze]j moze Ministerstwa Finanséw, przed
wszystkimi, ktdérzy pragna jak naijbardziej zwiekszac¢ wydatki,
ale to Jjest inna sprawa. Wzrost popytu w moim przekonaniu
jest tym czynnikiem, ktdéry w bardzo duzym stopniu wpilywa na
inflacje i tutaj. Jeszcze sprawa, co méwil pan prof. Zyrzyn-
ski, sprawa kredytu. Kredyty rdéwniez, to jest poziomu kredytu
dla gospodarstw domowych, to jest sprawa strukturalna, ktdéra
mozna rozpatrywaé w diugim okresie, ale w krdétkim okresie
trzeba braé¢ pod uwage realna sytuacje i dlatego trzeba hamo-
waé¢ ten wzrost kredytdédw konsumpcyjnych, ktdéry jeszcze bar-—
dziej podgrzewaja popyt, tym samym inflacje. Oczywiécie
inflacja nie jest nie jest tylko wynikiem tego szybko rosng-
cego popytu jest wiele ... o tym byta mowa, ja nie chce w to
wchodzié¢. Chce podkreslié¢ tylko, ze wilasnie sytuacija, ze

popyt roénie strasznie szybko, dochody jako ten witasciwy, ta
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sktonno$¢ do oszczedzania, ale to jest taka troche inna
sprawa 1 tu byloby celowe witasnie adresujac do polityki
fiskalnej wstrzymywaé¢ sie wszystkimi dziataniami, ktére tylko
maja podgrzewadé popyt, nie mys$le¢ o nowych obnizkach podat-
kéw, ... Nie mdéwie, zeby podwyzszal¢ podatki, chociaz to moze
bytoby i celowe w tej sytuacji, ale w kazdym razie ten pro-
blem Jjest. Polityka fiskalna taka jaka Jjest, na pewno nie
sprzyja walce z inflacja. Dziekuje.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuje panie profesorze. Pan prof. Domanski

Pan prof. Domanski

Jeszcze do tego watku, wzrostu wydajnosdci pracy 1 tempa
wzrostu ptac. 0tdz, chyba panuje co do tego zgoda, zZe mimo
tego, ze mamy ten wzrost ... kosztdw pracy, to ta taczna
wydajnoé¢ ... u nas ciagle ros$nie. By¢ moze tak ma byé, :ze
roénie udziat kosztdédw pracy =z powodu postepu po stronie
materiatochtonnosci, energochionnos$ci ta taczna ... czynnikodw
jest i tak rosnaca. I by¢ moze ona jest dlatego rosnaca, ze
zatrudnianie lepszych o0sdéb, lepiej ptatnych powoduje wtadnie
postep organizacyjno-techniczny w tej sferze realnej, a wiec
ten ... mnie sie wydaje ciagle nie za mocny. Ponadto jesli
jak sie wydaje byly te zapasy, je$li chodzi o nadwyzke wytwa-
rzana 1 ktdéra teraz jak gdyby rosnace ptace zadaja, to jest
by¢ moze odbicie zmiany podzialu przyrostu produkcji, czy
przyrostu nadwyzki miedzy prace i kapitai. I ta tendencja
jest tez jak gdyby naturalna z powodu witasnie tego diugookre-
sowego nieoptacenia pracy w Polsce. Tu watek, ceny regulowane
powiedzmy w energii, paliwach. Prawda, zZe nie byly one podno-
szone 1 jest czas na to, zeby podnosié¢, ale czy ten czas jest

wymuszany przez to, ze zyskowno$¢ przedsiebiorstw, ktére
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zaopatruja w energie i1 paliwo itd. juz spadia ponizej zera,
czyli jednak tam sa i tak zapasy zyskownos$ci i jeszcze Jjest
ze tak powiem na czym wyhamowywa¢ wzrost i tak nie bedag mieli
zbyt duzej krzywdy. Ja nie wiem jak Jjest, ale stawiam takie
pytanie, Zze moze by¢ tak, ze ... podzialtu tej nadwyzki miedzy
uczestnikdédw zycia gospodarczego. To ma tez odniesienie do
tego, o czym médwitr pan prof. Filar, czyli do tej ... cen
usitug, jak gdyby wydaje sie zupeinie naturalne, Ze poziom
nauczycieli, lekarzy jest tak absurdalnie wysoki, ze sie
optaca z Polski wyjecha¢ do pracy gdzie indziej i te usitugi

moze przyjecha¢ z Anglii do nas na leczenie, kto$ wyli-
czyt, ze odwiedzilo nas ... wiec taka jaka gdyby nienatural-
no$¢é tego procesu sprawie wrazenie sztucznos$ci akcji, ktéra
by miata ... te procesy hamowa¢, ktdére sie maja i tak i tak
dokona¢. Dziekuje.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Prosze bardzo.

Jacek Tomkiewicz. Ja mam takie szybkie pytanie do panhstwa
panelistéw, podjelibyécie sie panstwo prdéby oszacowania jaki
bedzie koszt rozumiany jako utrata dynamiki i PKB sprowadze-

nia inflacji do celu inflacyjnego.

W jakim okresie.

Pan Jacek Tomkiewicz

To jest nastepne dobre pytanie. Dwa lata.

To chyba nie jest celem zadnej polityki maksymalizacja wzro-

stu w ciagu dwédch lat, moze 10 lat.
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Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Prosze panstwa. W ten oto sposdéb panelis$ci prosze teraz o to,
aby mogli odpowiedzie¢ i skomentowaé to, co byto przedmiotem
panstwa pytan i sugestii. Sadza, Zze powinnismy okolo godziny
wpdt do désmej skonczyé, finalizowaé. Wobec tego w tej same]
kolejnoéci w jakiej wystepowali panowie na poczatku. Chciata-
bym teraz poprosié¢ pana prof. Osiatynskiego.

Pan prof. Osiatynski

Dziekuje bardzo. Najpierw kwestia kursowa. Otdéz ja oczywiscie
jestem $Swiadomy tego, ze przez o tyle, o 1ile wzrost stép
procentowych przekiada sie na umocnienie ztotego to dziata to
hamujaco na inflacje. Ale biorac pod uwage, Jja robie bardzo
zgrubne przyblizZzenie, to Jjest odpowiedZz do dwdéch kolegdw,
ktérzy podnosili ten temat. Przyjmijmy, Ze struktura w CTI
jest taka, jak struktura udzialu nad importem jest taka sama
jak w PKB, bo biorac pod uwage, ze udziat importu w PKB jest
mniej wiecej 25-27 proc. to oznacza, ze obnizenie inflacji o
1 pkt. proc. wymagatby takiej zwyzki stép procentowych, ktdra
doprowadzitaby do wzrostu, tego efektu kursu o 4 punkty.
Wiec, Jja bardzo prosze, poniewaz to Jjest nie zbiegowisko
polityczne, tylko debata naukowa, to zZeby po prostu powie-
dzie¢, prosze bardzo dla zapewnienia obnizki stopy inflacji 1
punkt procentowy musimy o tyle =zwiekszy¢ kurs ziotego ze
wszystkimi tego konsekwencjami, stopy procentowe ze wszystki-
mi tego konsekwencjami. Drugie, wzrost cen zywnosé$ci wskutek
przymrozkdéw. Ja sie z tym zupeitnie zgadzam, tylko ja rozu-
miem, zZze jak panstwo podnosicie reke za wzrostem stdp procen-—
towych na posiedzeniach Rady Polityki Pienieznej, to przeciez
nie w oczekiwaniu, zZe w przysziym roku nie bedzie przymroz-

kéw. Wiec Jest jednak albo trzeba po prostu powiedzieg,
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prosze bardzo, ludzie o tyle maja mniej Jjes$é, to tez to
trzeba wtedy powiedzieé¢, Ze to o to chodzi. Rzeczywiécie
jesli chodzi o wzrost kredytdédw to Jjest troche niepokojace,
ale jak rozumiem z analizy tego wzrostu kredytdéw to Jjest to

gtdéwnie ciagnie gospodarka mieszkaniowa.

Nie tylko, 30 proc. konsumpcyjnego kredytu rok do roku.

Pan prof. Osiatynski

W kazdym razie nie mam takiego wrazenie, zZeby ten przyrost
kredytdéw sprawial, ze nie ma mozliwo$ci dostosowania gospo-
darki do wzrostu zapotrzebowania i Ze to sie musi przektadac
na wzrost. Moge tutaj sie mylié¢, ale ja nie bardzo widze i to
takze wiaze sie z kwestia, ktdra byta podniesiona przez pana
Wiestawa ..., mianowicie ja nie jestem przekonany, czy rze-
czywiécie, chciaibym zapyta¢ skad pan to wie, Ze stopa wzro-
stu PKB ktéra w tej chwili mamy jest wyzsza niz potencjalna.
Ja tego nie wiem, i nie wiem, ile rzeczywiscie wynosi wzrost
potencijalny i my$le, Ze oczywidcie jest innag propozycija, zeby
powiedzie¢ ze wzgladu na naciski inflacyjne musimy schiodzié
gospodarke i zeby sie utrzyma¢ w ramach celu inflacyjnego, to
musimy ja schtodzi¢ tak, zeby sie utrzymaé¢ cen inflacyjnych.
Jezeli dzisiaj rozbieznosé¢ jest dwdch punktdw procentowych,
to jest tak, Ze moja odpowiedz panu Marcinowi Mucha, mianowi-
cie, ja sie tez martwie o wiarygodnos$¢é banku centralnego.
Ale, Jjezeli polityka monetarng bezposrednia bank centralny
jest w stanie wpilywaé¢ na jedna piata cen, to w gruncie rzeczy
jezeli przyjaé¢, =zgodzi¢ sie z tym co robi Rada Polityki
Pienieznej, jak rozumiem pan sie z tym zgadza, to znaczy, ze
W gruncie rzeczy oni sa niewiarygodni, dlatego ze podnoszenie

stép procentowych o 25 czy 50 punktdédw bazowych nie moze sie
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przetozy¢ na zahamowanie inflacji i z tego punktu wiedzenia
bank centralny jeszcze bardziej straci wiarygodnos$é, niz ta
wiarygodnosé, o ktéra pan sie martwi, ktdéra dotyczy oczekiwan
inflacyjnych. Czy rzeczywiécie jest tak, ze, wltasciwie moze
powiem inaczej. Jest zgoda co do tego, ze rzad jak mi sie
wydaje przynajmniej w czasie tej dyskusji, ze bez wspdidzia-
tania rzadu inflacji nawet na diuga mete bez tych dziatan
strukturalnych, ktére sa domena rzadu nie uda sie zredukowacd.
Nawet gdyby bank centralny podejmowal bardzo drastyczne ruchy
dotyczace wzrostu stdép procentowych. Wtedy .... schtadzamy
gospodarke i musimy podnies$é stopy procentowe o 8 proc., o 10
proc. na przestrzeni roku, chce widzieé Rade polityki Pie-
nieznej, ktdéra podejmuje taka decyzje, to wydaje mi sie to
dosy¢ mailo wiarygodne. Wiec, mozna powiedzie¢ tak, na krdétkg
mete przestrzen do tego, zeby zahamowac¢ te inflacje ja oce-
niam bardzo pesymistycznie. Uwazam, ze to wymaga dziatan
strukturalnych. Gdyby natomiast doszto do uzgodnienia miedzy
rzadem a bankiem centralnym w sprawie strategii walki =z
inflacja, gdzie beda podejmowane te dziatania strukturalne,
to nie wykluczam, poniewaz te dziatania strukturalne bedg
wymagaty $rodkdéw, one wymagaja wtedy ekspansji kredytowed,
beda wymagatly wiekszych wydatkdéw, bo musze sie niestety
réznic z prof. Wernikiem, ktérym bardzo nie lubie sie réznié,
to wtedy by¢ mozZze to Jjest przestrzen do zawarcia Jjakiejs
ugody na pewne moratorium co do zmian stdép procentowych i bycé
moze, zeby sie nie zajmowaé w takim $wiecie schizofrenicznym
jak bardzo wyraznie powiedziatem wcze$niej, na okres nie
wiem, trzech, czy czterech lat, zmiany stopy, celu inflacyj-
nego przy wszystkich konsekwencjach zwiazanych z oczekiwania-

mi dlatego, ze wydaje mi sie, ze po drugiej stronie tych
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oczekiwan inflacyjnych w kierunku zmniejszania tych oczekiwan
inflacyjnych moga dziata¢ te wszystkie programy strukturalne
podejmowane przez rzad. Wiec mnie sie zdaje, zZe na krdtka
mete nie widze niczego innego, poza tym, zZe sie musimy przy-
zwyczai¢ z tym zy¢. Nie bardzo widze w jaki sposdb to schia-
dzanie gospodarki, tak jak ono sie odbywa moze by¢ skuteczne.
A zZeby by1lo skuteczne ono Jjest nie do przyjecia 1 wobec

tego

ma racje.

Pan prof. Osiatynski

Pani profesor w sprawie ...... chodzi o wywiad z Zakowskim w
sPolityce”. To jest do mnie pytanie retoryczne, dlatego zZe ja
troche wczesé$niej opublikowatem inny artykutr w ,Rzeczpospoli-
tej”, na ktdéry powotltywar sie tutaj pan prof. .... Jja uwazam,
ze te pie¢ hipotez o neutralnos$ci, ktére bierze sie z tego,
ze rygorystycznie powiadamy, ze jako konsumenci i jako przed-
siebiorcy $cis$le maksymalizujemy zysk, to znaczy, hipoteza o
tym, ze nasze nominalne dochody nie maja wpiywu na konsump-
cje, ze ptynnos¢ i zyskownos$é przedsiebiorstw nie ma wpiywu
na inwestycje, hipoteza racjonalnych oczekiwaé¢, itd. Jja tu
kwestionuje. Nie kwestionuje to sam 2z wilasnej madrosci,
naprawde powtarzam to za ... 1 innymi ekonomistami, ktdrych
publikacje na pewno sa panstwu znane, wiec wtasciwie moje
stanowisko w tej sprawie jest zupeinie jasne. Dziekuje.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuje bardzo. Pan profesor

Pan prof. Osiatynski

Jeszcze jedna rzecz, chcialtem zupeinie zgodzié¢ sie z Andrze-

jem Bratkowskim, ze to co dotyczy mozliwo$ci oddziaiywania,
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tych programéw racjonalizacji energii, tego sie nie da zrobic
bez cen rdéwnowagi. Wiec oczywiscie, Zze musza by¢ ceny rdéwno-—
wagi i dalej sie zgadzamy, zeby byty ceny rdéwnowagi nie mozna
odwleka¢, tylko to musi by¢ rozfazowane 1 oczywiscie ceny
noénikdéw energii itd. sa najlepszym, najbardziej skutecznym
czynnikiem sklaniajacym do podejmowania projektdédw oszczedza-
nia energii, ale one musza by¢ wspierane przez panstwo.
Bardzo dziekuje.

Pan dr A. Bratkowski

Wiec na pewno zgadzam sie z prof. Osiatynskim, zZe te wszyst-
kie dziatania propodazowe, powtdrze to jeszcze raz sa bardzo
potrzebne, ale wcale niekoniecznie dlatego, ze Jest duza
inflacja, bo zawsze sa potrzebne, tak samo, w takim samym
stopniu. Natomiast w pozostatych kwestiach w zasadzie, pozwo-—
le sobie nie =zgodzi¢ sie. Mys$le, zZze polityka, ktdéra nawet
gdyby rzad przyjatr niestychanie rewelacyjny program zmian
podazowych i1 Dbank centralny byt ... 1 w zwiazku z tym by
ztagodzit polityke monetarna, to oczywiscie w przysziym roku
mielibysmy 15 proc. inflacji 1 to byiby gtdéwny skutek 1
oczywiscie to wtedy Jjuz oznacza bardzo powazne problemy, bo
wtedy to juz stopy procentowe, zeby to zahamowad¢ to musiatyby
by¢ nie 7, 8, 10 tylko wracamy do stdép procentowych rzedu
30 proc. 1 wtedy oczywiécie wszystkie te programy struktural-
ne tez sa nie do zrobienia. Natomiast ja jestem dosy¢ duzym
optymista, Jjezeli chodzi o mozliwo$é ograniczenia inflacji
poprzez narzedzie polityki pienieznej. Mys$le, ze by¢ moze,
25 punktdéw to byiroby bardzo rewelacyjnie, fajnie, gdyby sie
to udato, ale mys$le, ze 51 pkt. proc. moze sie okazaé¢ wystar-
czajacy, zeby inflacja przestata rosnaé. Zgadzam sie z panem

., ze prawdopodobnie kurs bedzie rzedu 30, 25. Nie zgadzam
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sie, ze to jest co$, co spowoduje jakis paraliz gospodarki.
Gospodarka $wietnie to przetrzyma kurs na tej wysokosci.
Inflacja sie obnizy i szczegdlnie w okolicach 2010 r. kiedy
te inwestycje, ktdére byly wczedniej podejmowane, zaczna w
peini skutkowaé, bedziemy mieli ponowne przyspieszenie wzro-
stu gospodarczego. Jezeli pozwolimy sobie na taka polityke
cofania sie przed skutkami inflacji, to bedziemy mieli znacz-—
nie wieksze kiopoty. Sa pewne doswiadczenia, te z lat kryzysu
energetycznego, te kraje, ktére staraty sie minimalizowac
krétkookresowe koszty po stronie tempa wzrostu gospodarczego.
Bardziej taka ?tagodna polityka w diuzZzszym okresie poniosty
wieksze koszty dlatego spytaiem pana, ile to ma by¢ 2, czy
10. W ciagu dwdéch lat prawdopodobnie polityka sprowadzania
inflacji w perspektywie dwéch lat, bo oczywiscie Rada Polity-
ki Pienieznej tez nie twierdzi, zZe je$li sa tego rodzaju
szoki, to ze daje sie je zlikwidowa¢ w ciagu trzech miesiecy.
Jezeli w perspektywie dwdéch lat chcieé¢ to zlikwidowad, to
prawdopodobnie rzeczywiécie w krdétkim okresie dwéch  lat
moglibysmy jeszcze przez rok kupowaé¢ troche wyzZzsze tempo
wzrostu, zanim ta inflacja by ... to wszystko zdezorganizowa-
ta. W ciagu dwéch lat mozemy stracié¢ jeden punkt procentowy
wzrostu, w ciagu 10 lat moim zdaniem bysmy stracili ok. 10
punktéw procentowych wzrostu gdybyémy zgodzili sie na wysoka
inflacje. To jezeli chodzi o to. Chciatem jeszcze raz powie-
dzie¢, nie zgodzilismy sie co do tego, ze Jjedynym zZrddiem
wzrostu cen sa wzrosty cen energii 1 zywnos$ci. Tutaj mamy
bardzo podzielone zdania na ten temat, to jest jeden z powo-
déw, natomiast poprzez ograniczenie popytu zawsze mozna to
zlikwidowa¢. To nie Jjest tak, ze to co powoduje inflacije,

jest tez jedynym narzedziem do tego, zeby ograniczaé¢. To jest
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tak jak z samochodem nacis$nie pan gaz i1 nacis$nie pan hamulec,
zaktadam sie, ze samochdéd stanie. Jezeli dostatecznie dobrze
pan nacisnie hamulec. I tak to tez dziata z inflacja. Obojet-
ne, co spowoduje inflacje. Jezeli stopy procentowe sa dosta-
tecznie wysokie, stanie. Owszem gospodarka tez stanie przy
okazji, albo wjedzie pan $ciane. W kazdym razie da sie =za-
trzymaé. Jest pytanie, jakie sa uzasadnione koszty, poniewaz
wiadomo, poniewaz w gruncie rzeczy problem taki, Ze to nie
jest kwestia tego, ze to musza rosna¢é ceny ... musi sie
zmienié¢ struktura cen, poniewaz ceny od doilu sa sztywne, w
zwigzku z tym jest problem taki, na ile, jaki musi by¢ koszt
takiego dostosowania. Powtarzam Jjeszcze vraz, dodwiadczenia
kryzysu energetycznego pokazaty, ze koszty, ktdre pozwalajag
na wyzsza inflacje po to, zeby tak niby bezboleénie to dosto-
sowanie strukturalne nastapito, w diuzszym okresie zawsze
dotychczasowe doswiadczenia sa takie, byly wyzsze. Sprawa,
wtasdnie dos$wiadczen, czyli pani profesor pytanie. Ja moge
tylko powiedzieé¢ tyle, ze dla mnie zawsze bylo rzecza oczywi-
sta, Ze nasza wiedza ekonomiczna jest bardzo daleko od ja-
kiejkolwiek peini 1 wszyscy powinnismy by¢ 2z tego powodu
bardzo pokorni. I oczywiscie tez Jjest rzecza oczywista, zZe
wszystko co do tej pory zrobiono w ekonomii to sa modele,
ktére zawsze opieraja sie na rdéznego rodzaju upraszczajacych
zatozeniach. I oczywidcie o tym trzeba pamietad, ile razy sie
usituje na podstawie ekonomii, teorii ekonomii podejmowac
decyzje, ale ma lito$¢ Boska na jakiej innej mamy podstawie
podejmowac¢. W zwiazku z tym korzystamy z tego co mamy, ale
tez zachecalbym tez wszystkich panstwa, zZzeby zawsze jeszcze
wyjrzel przez okno, czy to co tam sie dzieje pokrywa sie =z

tym co Jjest napisane w podrecznikach. I to Jjest tyle, co
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mozna na ten temat powiedzieé¢. Jezeli pokaze sie, pojawia sie
nowe teorii, ktére w sposdb znacznie lepszy beda w stanie
opisywaé¢ to co sie dziato, to wtedy bedziemy z tego korzysta-
li. Poéki ich nie mamy, to mozemy tylko powiedzieé tak -
zgadzamy sie. Natomiast jezeli chodzi o te uwagi dotyczace
tego, co bank centralny moze. 0Otdéz oczywiscie to nie Jjest
tak, zZe bank centralny mozZze wszystko. I to mnie sie w gruncie
rzeczy nie podoba, bo zawsze jest tak, zZe sie kazda odpowie-
dzialno$¢ usituje sie rozmy¢ miedzy rdzne instytucje. Jak sie
méwi o inflacji to bank centralny méwi, to nie tylko my
jestedmy winni, to rzad, przeciez mégl tez duzo rdznych
rzeczy zrobié¢, a jak ma jakis$ problem, to tez szuka w rdéznych
miejscach. Oczywiécie bank centralny nie jest od tego, zeby
wprowadza¢ strukturalne zmiany w gospodarce. To nie jest rola
banku centralnego, on tego nie zrobi. Bank centralny w grun-—
cie rzeczy ma bardzo ograniczone mozliwo$ci 1agodzenia, czy
tez zapobiegania kryzysom finansowym. Jezeli banki wpakowaty
sie w taki problem, to w gruncie rzeczy bank centralny w
zadnym kraju nieduzo mégt zrobié. Mys$le, Ze to co robi w tej
chwili, czyli 1agodzi krdétkookresowe skutki tego kryzysu, de
facto moze tylko pogorszy¢é¢ sytuacje na diuzsza mete, bo sie
zwieksza ... Takze bank centralny na pewno takich rzeczy nie
moze. Natomiast oczywidcie pewne rzeczy bank centralny moze.
Bank centralny moze podnieéé¢ stopy 1 obnizy¢ inflacje i
oczywiscie to musi oznacza¢ schitodzenie gospodarki, poniewaz
jezeli ci z nas, ktdérzy twierdza, Ze Jjednym u powoddw dla
ktérych mamy wysoka inflacje jest nadmierny popyt, to ozna-
cza, ze trzeba zmniejszy¢ popyt, czyli schiodzié¢ gospodarke i
to nie jest zadna tajemnica. Ja nie styszatem, zeby ktérykol-

wiek =z czitonkdédw Rady Polityki Pienieznej méwil, Ze nie, my
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nie bedziemy schtadza¢ popytu, my tylko tak po porostu poma-—
chamy tymi stopami 1 inflacja sie sama obnizy. Dziekuje
bardzo.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuje bardzo. Pan prof. Filar.

Pan prof. Filar

Kilka krétkich uwag. Pierwsza, ktdéra wiaze sie =z kursem
walutowym wywolanym przez paru dyskutantdédw. Otdz prosze
panstwa, ogromnym uproszczeniem Jjest =zaktadanie, ze kurs
walutowy =zalezy wylacznie od dysparytetu stdép procentowych.
Kurs walutowy zalezy od bardzo wielkiej liczby czynnikdéw i
zeby znosu odpowiadad¢ nie wprost, wyjezdzam pojutrze na Wegry
spotka¢ sie z Rada Bankdéw Wegier, ktdéry radykalnie podnidsi
stopy do 8 proc,, ktdéry uwolnit forinta w ogromnej nadziei na
to, ze forint zacznie sie wzmacnia¢ 1 pozwoli im zejs¢ =z
siedmioprocentowej inflacji, a tu nic, forint stabnie. Takze
to nie jest tak, ze jezeli sie pdjdzie ze stopa na 8 proc. to
na pewno ztoty sie umocni, to jest duzo bardziej skomplikowa-
ny proces. Ja twierdze, ze do by¢ moze ostatniego wzmocnienia
to co sie dziato od sierpnia nic wspdlnego ze stopami procen-
towymi nie miatlo. To jest pierwsza sprawa. Druga sprawa, pan
profesor tutaj uszczypliwie powiedzial, my$lac o przymrozkach
i podnoszac stopy chcemy zmniejszy¢ konsumpcije. Nie, oczywi-
$cie nie, ja méwitem tylko o tym, ze by¢é moze istotny byl
czynnik, lokalny we wzrostach cen zywnos$ci, co daje pewna
nadzieje, Zze w perspektywie one beda nizsze. Kolejna sprawa.
Ta teoria ekonomii poglady, rdéznice pogladdw, modele przeciw-
ko modelom. Ja musze powiedzie¢ tak, Jja wierze w reguile
Taylora, wierze, mam uwazam do tego prawo. Z reguty Taylora

spokojnie liczonej nawet nie patrzac na wskaznik CPI, tylko
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biorac pod uwage wskazZnik inflacji bazowej wynika mi, ze
musze mieé stope w granicach 6-6,26, zeby mys$le¢ o ogranicze-—
niu inflacji i tego sie bede trzymal. Panstwu musze powie-
dzieé¢, zZze Taylor nie miat racji, Zze jest to koncepcija, pewnie
byt krytykowany, bardzo ciekawe sa artykuity ... o tym, na ile
ograniczona jest reguta Taylora, ale ja w nig wierze. I teraz
w zwiazku z tym w dodatku, poniewaz oboje z pania minister
Wasilewska zasiadamy w takim, a nie innym ciele, nam nie
pozostaje nic innego Jjak powiedzieé¢, ze bedziemy w Swietle
naszej wiedzy dziata¢ w taki sposdb, zZeby w horyzoncie od-
dziatywania instrumentéw, czyli za 5, 7 kwartaidw, inflacja
wrocita w okolice celu. Jezelli nam sie to nie wuda, to na
poczatku 2010 r. odejdziemy w niestawie 1 wtedy Jja pytam,
zreszta zadawatem to pytanie publicznie, moze nie publicznie,
kolegom w trakcie jednego 2z posiedzen Rady, =zobaczymy kto
bedzie polskim polem ...., ktdéry ratowal Stany Zjednoczone po
inflacji przetomu lat 70. 1 80. Wiadomo co zrobii, bardzo
mocno podnidst stopy procentowe. Dziekuje bardzo.

Pani Halina Wasilewska-Trenkner

Dziekuje. Prosza panhstwa, w ten sposdéb dobiegta konca ta
dyskusja. Przyznam szczerze, ze wieczdér jest o wiele bardziej
sympatyczny niz prognozy, ktdére panowie tu zarysowali, bo
akurat sie rozpogodzito, a panowie, nie doé¢, ze kazdy pozo-
stat pryz sowim wiasnym zdaniu, co wérdd mezczyzn normalne,
to, panowie wybacza, to jednoczednie panowie zarysowali takie
powiedziatabym scenariusze, ze wiasciwie nalezy oczekiwad, iz
burza lub wspdipraca peilna napieé¢ miedzy Rzadem a Narodowym
Bankiem Polskim lub burza po obydwu stronach u. Swietokrzy-
skiej, bo jedni beda chcieli to, a drudzy beda chcieli co

innego, Jjest tym co nas czeka w najblizszej przysziosci.
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Miejmy nadzieje, ze w tym budowaniu dzisiaj scenariuszy,
akurat nie bylo zZadnego modelu ekonometrycznego, a wiec nie
mozna obarczaé¢ ekonometrii tym, Ze moze zZle zbudowalidmy ten
model. Ale tak powaznie, mam nadzieje, ze nasze obawy moga
by¢ ztagodzone. Zlagodzone, tym, o czym pisza grupy ekspertdw
na $Swiecie. Tych ekspertdw, ktérzy obserwuja rynek miedzyna-
rodowy, $wiatowy rynek artykutdédw zywnosciowych 1 uwazaja, =ze
niektére z tych artykuidw, a z kolei te, ktdére dla nas, dla
Polakédw sa wazne, czyli tak Jjak pszenica, Jjak cukier, jak
nabiat, ze te artykuly po przejsciowym wzroécie ich cen, w
latach 2007 i na poczatku roku 2008 w drugiej czes$ci okresu,
o ktérym dzisiaj méwilidmy, albo sie ustabilizuja, albo nawet
zaczng powoli spada¢. To by nam dawalo pewng szanse 1 pewne
wsparcie w innych dziataniach, ktdére maja zwalczaé¢ inflacje.
Mimo wszystko mam nadzieje, zZze wspdlnym wysitkiem, zupeinie
powaznie méwiac, wspdlnym wysitkiem Rady Polityki Pienieznei,
ktéra Dbedzie pewnie podejmowata takie decyzije, ktdére nie
wszyscy panstwo akceptuja. I dziataniami, ktdére bedzie podej-
mowatl rzad uda nam sie jednak utrzyma¢ inflacje na poziomie
moze nie celu inflacyjnego, w tym $rednim okresie, ale w
kazdym razie wewnatrz przedziaiu, ktéry wokdr tego celu
zbudowaliémy 1 Ze to jest ta jedyna optymistyczna informacja
jaka moge panstwu przekazad, poza ta druga, ze konczymy nasze
spotkanie. Dziekuje pani prezes.

Pani prof. E. Maczynska

Bardzo dziekuje. Dziekuje wszystkim panstwu, ale przede
wszystkim dziekuje naszym wspaniaiym panelistom. Dyskusja
byta jak panstwo styszeli fascynujaca. Ja nie mam ksiazki Pt.

., ale chciatam dziekujac podarowa¢ ksigzke pt. ,Ucywili-

zujmy kapitalizm”. Ksigzka Jjest napisana przez ...., ktdra
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Prosze panstwa, chciatam przy tej okazji =zapowiedziec
kolejne dwa takie seminaria. Jedno zwiagzane jest z ta ksiazkag
pana profesora Kotodko, ktdéry jest czionkiem Rady Naukowej u
nas ,Wedrujacy $wiat”, ale tez jest 1 ,Wedrujaca inflacja”.
Wiec tutaj jest zreszta na ten temat ... Ale chciatam wszyst-
kich panstwa zainteresowac¢ ta ksiazka, jak kto$ nie zdota sie
przedrzeé¢ przez wszystkie rozdziaty, to polecam list, ktéry
jest zamieszczony na koncu do pra, pra, prawnuczki pana
profesora Koitodko, ktéry Jjeszcze nie ma wnuczki, ale 1list
jest do pra, pra, prawnuczki. Moim zdaniem fascynujacy jest
ten list. Jeszcze nie koniec. Mamy do czynienia w naszym
panelu z wybitnymi ekonomistami i naszym celem i zamierzeniem
jest, zeby powstata taka ksiazka w ramach Polskiego Towarzy-
stwa Ekonomicznego rozmowy z wybitnymi ekonomistami z Polski.
Ta jest z zagranicznymi ekonomistami, by¢ moze panstwo juz ja
maja. To sa nasze dzieta. Mamy taka ambicje, zeby wydaé¢ taka
ksiazke - rozmowy z wybitnymi ekonomistami, ktdrzy odwiedzajg
Polskie Towarzystwo FEkonomiczne 1 uczestnicza w dyskusjach
panelowych. Pan redaktor Misiak juz sie do tego przygotowuije,
wiec mam nadzieje, zZe w krétkim czasie nam sie, w bardzo
krétkim to nie, ale na pewno uda nam sie to zrobié¢. Jeszcze
nie koniec, niestety niedawno zmart pan prof. Edwarda
krakowski ekonomista a roéwnoczesnie nasz aktywny naukowiec,
wielokrotnie uczestniczytr w dyskusjach. I na koniec zostawit
co$ w rodzaju testamentu, mianowicie o tych 2z najwyzszej
pdtki. To jest ksiazka, ktdéra w tej chwili sie drukuje. Tych
z najwyzszej pdiki doliczyl sie pan profesor 31 osdb, pol-
skich ekonomistdéw, ktdérych wktrtad w rozwdj ekonomii i gospo-
darki ocenia pan prof. .... Zdajemy sobie sprawe, ze beda

kontrowersje, dlaczego tych, a nie innych, ale ja méwie w
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takiej sytuacji, reklamacje do nieba. My zorganizujemy
spotkania z tymi z tych 31 ekonomistdéw, ktdrzy tam sa wymie-—
nieni, ktérzy sa czynni. Niestety tam sa takie nazwiska jak
prof. Taylor, jak prof. Baka, prof. Kalecki, Oskar Lange,
itd. to niestety juz z nimi spotka¢ nie =zorganizujemy, ale
wokdét tej ksiazki na pewno zorganizujemy te spotkania.
I bardzo panstwa juz dzisiaj na nie zapraszam, a szczegdiy to
na stronie internetowej. Ale tez Jeszcze raz =zachecam do
odwiedzenia takiego nowego linku 1 nowego forum dyskusyjnego
sForum mys$li strategicznej”. Ja nie wiem, co prawda, czy te
referaty, ktdére zostaty tam =zawieszone panstwu poprawiag
humor, na ten dzisiejszy piekny wieczdér, ale to moze dzisiaj
juz nie czytac¢ prosze. W kazdym razie nie sa one tak optymi-
styczne, ale mozZze jak przez ten pesymizm sie przedrzemy, to
jakie$ rozwiazania sie szybciej znajda. Dziekuje panstwu
bardzo. I Jjeszcze raz bardzo zapraszam dla tych, ktérzy sie
bardzo nie spiesza Jjeszcze zapraszam na kawe obok. Dziekuje

bardzo.

Koniec posiedzenia



