Czy wobec rosnacych cen nalezatoby podniesc stopy procentowe?

Pytanie do prof. Mariana Nogi z Wyzszej Szkoty Bankowej we Wroctawiu, bytego cztonka

Rady Polityki Pienieznej

Rada Prezesow Europejskiego Banku Centralnego
obnizyta depozytowa stope procentowa oraz
postanowita o uruchomieniu programu luzowania
ilosciowego (QE). U nas stopy procentowe, od
diuzszego czasu, pozostaja na niezmienionym
poziomie, chocC ceny rosna i cel inflacyjny jest
przekroczony. Czy ta polityka Rady Polityki Pienieznej
jest stuszna?

Uwaza sie, ze to dobrze, ze nie jesteSmy w strefie euro, ze sami mozemy ksztattowac

polityke pieniezng np. poprzez stopy procentowe. Trzeba jednak zwréci¢ uwage, ze u nas
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nie ma odrebnego cyklu koniunkturalnego. Spowolnienie, ktére jest juz bardzo widoczne w
Niemczech, u nas rowniez wystapi, chocby z uwagi na zakres wymiany handlowej,

przyktadowo, prawie jedna trzecia eksportu Polski trafia do naszego zachodniego sasiada.

Skoro jednak mamy wptyw na ksztattowanie stép procentowych, to jak nalezatoby to robic
w obecnej sytuacji? Nie ulega watpliwosci, ze skokowy wzrost cen w Polsce zwigzany jest
efektem duzych transferéw socjalnych. Skoro pienigdz ptynie szerokim strumieniem, to w
gospodarce powinny by¢ rezerwy mocy produkcyjnej i sity roboczej. Tymczasem, nie
mamy ani jednego ani drugiego. Wystepujg niedobory na rynku pracy mimo znacznego
naptywu pracownikdw zza wschodniej granicy, w tym zwtaszcza Ukraincéw. Niestety,

bardzo wielu z nich planuje opusci¢ Polske i pracowac na Zachodzie.

Nie mamy réwniez rezerw mocy produkcyjnych, co wynika z niezadowalajacego poziomu
inwestycji w sektorze prywatnym. Owszem, mozna méwi¢ o wzroscie inwestycji
publicznych, ale to jest niewystarczajgce, do inwestowania trzeba tez przekonac sektor

prywatny.

Widzac, ze ceny rosng powyzej wyznaczonego celu inflacyjnego, bank
centralny powinien zdecydowac o lekkim podwyzszeniu stop procentowych.
Po tym jak nastapitoby zjawisko spowolnienia w gospodarce, mozna by

obnizy¢ stopy nawet do poziomu nizszego niz w poczagtkowym okresie.

Odnoszac sie do decyzji Europejskiego Banku Centralnego, mozna powiedzie¢, ze my, nie
zmieniajgc stép procentowych, a wiec nie robigc niczego, relatywnie, w odniesieniu do

EBC, zaciesniamy polityke pieniezna.

Czy mozemy obawiac sie decyzji Europejskiego Banku Centralnego dotyczacej luzowania
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ilosciowego? Moim zdaniem, na przyktad gospodarka niemiecka ma bardzo dtugg tradycje
rynkowa i tam podejmowane dziatania beda bardziej efektywne niz u nas. My sie dopiero

tej efektywnosci uczymy i popetniamy duzo bteddéw.

Przyktadem moze by¢ ptaca minimalna, ktéra powinna by¢ ksztattowana witasnie przez

rynek. Jej zbytnie, arbitralne zwiekszanie uderzy zwtaszcza w matych przedsiebiorcow.

Bardzo krytycznie nalezy oceni¢ pomyst zniesienia limitu 30-krotnosci sktadek na ZUS.
Wprawdzie przyniesie to roczne wptywy do budzetu w granicach 5 mld ztotych, ale uderzy
mocno w pracodawcéw i bedzie niebezpieczne dla catego systemu emerytalnego. Skoro
najlepiej zarabiajacy bedg wptacad o wiele wyzsze sktadki, to beda réwniez oczekiwaé

réwnie silnego wzrostu wysokos$ci emerytur. System emerytalny moze tego nie wytrzymac.

Woluntaryzm gospodarczy jest ztem, moze nam wszystkim zaszkodzi¢.



