PRACE NAUKOWE

Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu

RESEARCH PAPERS 305

of Wroctaw University of Economics

Ekonomia

Redaktorzy naukowi

Magdalena Rekas
Jerzy Sokotowski

UE Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu
Wroctaw 2013



Redaktor Wydawnictwa: Aleksandra Sliwka
Redakcja techniczna i korekta: Barbara Lopusiewicz
Lamanie: Malgorzata Czuprynska

Projekt oktadki: Beata Dgbska

Publikacja jest dostgpna w Internecie na stronach:

www.ibuk.pl, www.ebscohost.com,

The Central and Eastern European Online Library www.ceeol.com,

a takze w adnotowanej bibliografii zagadnien ekonomicznych BazEkon
http://kangur.uek krakow.pl/bazy ae/bazekon/nowy/index.php

Informacje o naborze artykutéw i zasadach recenzowania znajduja si¢
na stronie internetowej Wydawnictwa
www.wydawnictwo.ue.wroc.pl

Kopiowanie i powielanie w jakiejkolwiek formie
wymaga pisemnej zgody Wydawcy

© Copyright by Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu
Wroctaw 2013

ISSN 1899-3192
ISBN 978-83-7695-382-3

Wersja pierwotna: publikacja drukowana

Druk: Drukarnia TOTEM



Spis tresci

Mieczystaw Adamowicz, Pawel Janulewicz: Wykorzystanie analizy czyn-
nikowej do oceny rozwoju spoteczno-gospodarczego w skali lokalne;j.....
Ewa Badzinska, Jakub Ryfa: Ekonomia wirtualnych §wiatow — tendencje
TOZWOJU 1. veveteeseentesne e e e m st e e e m e b e s e nr s m e e s e e n b s e et n e e r e e e e nreareaneenenre s
Tomasz Bernat: Egzogeniczne determinanty dominacji rynkowej na przykta-
dzie POCZty POISKIE] SA......ooiiiiiiciie s
Agnieszka Brelik, Marek Tomaszewski: Wybrane determinanty ksztaltujace
wspotprace innowacyjnag przedsigbiorstw przemystowych z jednostkami
PAN i szkotami wyzszymi na terenie Polski P6éinocno-Zachodnieg;j...........
Agnieszka Bretyn: Wybrane aspekty jako$ci zycia mtodych konsumentow
W POISCE ...
Grzegorz Bywalec: Transformacja gospodarcza a regionalne zr6znicowanie
ubostwa w Indiach ...
Magdalena Cyrek: Determinanty zatrudnienia w ushugach tradycyjnych i no-
woczesnych — analiza regionalna............cccocviviiiiiiiiii e
Stawomir Czech: Czy wokot panstwa opiekunczego toczy sig¢ jeszcze spor
0 WATTOSCI? 1ottt ettt ettt sttt ettt b e bt st e e b et e e be e sbe e sbeesbeenbeenree
Stawomir Czetwertynski: Mozliwos$ci poznawcze prawa Metcalfe’a w okre-
slaniu warto$ci ekonomicznej sieci komunikacyjnych........cccoceviiiiiiinnnnnn,
Malgorzata Deszczka, Marek Wasowicz: Polityka i strategia rozwoju Unii
Europejskiej w koncepcji ekonomii zrOwnowazonego rozwoju ................
Karolina Drela: Zatrudnienie NietyPOWE .......c.cccervrrreerrineninieenresesesnee s
Pawel Drobny: Ekonomia personalistyczna jako proba reorientacji ekono-
TVUEL ¢ttt b bR bt b et
Malgorzata Gajda-Kantorowska: Koszty bankructwa panstwa ...................
Malgorzata Gasz: Unia bankowa — w poszukiwaniu nowego paradygmatu na
europejskim rynku bankowWym ........cccooiiiiiiiiiiiiiie e
Malgorzata Gawrycka, Anna Szymeczak: Zmiana struktury dochodow
w Polsce w relacji kapitat—praca z uwzglednieniem sektoréw gospodarki
NATOUOWE] ...ttt ettt
Anna Golejewska: Innowacje i sposoby ich pomiaru na poziomie regional-
10 % 11 RS T P T PSP PP PR
Mariusz Grebowiec: Zachowania nabywcze konsumentow na rynku ustug
bankowych w §wietle badan ...........coceiiiiiiiciiic

13

15

24

37

50

62

73

83

95

108

118
129

142
154

163

174

184



6 Spis tresci

Urszula Grzega: Oszczednosci 1 zadluzenie polskich gospodarstw domo-

Jarostaw Hermaszewski: Sytuacja finansowa gminy a wybory bezposrednie
w gminach. Wstep do badan ..........ccooeriiiiiiiiince e
Elzbieta Janton-Drozdowska, Maria Majewska: Wplyw globalizacji na
wzrost poziomu specjalizacji w migdzynarodowej wymianie handlowe; ..
Tomasz Jasinski, Agnieszka Scianowska: Mozliwosci oddziatywania na
wzrost gospodarczy poprzez kontrole poziomu ryzyka kredytowego
w bankach przy wykorzystaniu systemow sztucznej inteligencji...............
Renata Jedlinska: Atrakcyjno$¢ inwestycyjna Polski — wybrane aspekty......
Andrzej Jedruchniewicz: Inflacja jako cel polityki pienieznej NBP .............
Michal Jurek: Wykorzystanie analizy duracji i wypukto$ci w zarzadzaniu
TYZYKIem StOPY PrOCENEOWE] ... .evirvriieeriirisiieee st nne e
Stawomir Kalinowski: Znaczenie eksperymentu w metodologii nauk ekono-
TNICZIYCR .
Teresa Kaminska: Struktura branzowa bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych a Kryzys finanSOWy ...
Renata Karkowska: Sila oddziatywania czynnikow makroekonomicznych
i systemowych na wielkos$¢ globalnej ptynnosci.........cccceoevvviiiiiciicnnns
Anna Kasprzak-Czelej: Determinanty wzrostu gospodarczego............c.c......
Krzysztof Kil, Radoslaw Slusarczyk: Analiza wplywu polityki stop procen-
towych EBC na stabilno$¢ sektoréw bankowych w wybranych krajach
strefy euro — wnioski Z KIyZysu .......oooveiiiiiiiiiiiic
Iwona Kowalska: Rozwoj badan z zakresu ekonomiki edukacji w paradyg-
macie interdyscyplinarno$ci Nauki ..........cocveveiinisiennsecee e
Ryszard Kowalski: Dylematy interwencjonizmu w czasach kryzysu ............
Jakub Kraciuk: Kryzysy finansowe w $wietle ekonomii behawioralne;j........
Hanna Kruk: Rozwdj zréwnowazony w Regionie Morza Battyckiego na
przyktadzie wybranych miernikow w latach 2005-2010...........cccveverinnnne
Kazimierz W. Krupa, Irmina Jeleniewska-Korzela, Wojciech Krupa: Ka-
pitat intelektualny jako akcelerator nowej ekonomii (tablice korelacyjne,
PracowniCy KIUCZOW)......vivviiiiiiiiiiiici s
Anna Krzysztofek: Normy i standardy spotecznej odpowiedzialno$ci przed-
TS o1 10) 51 A PSPPSR O TP UPR PP
Krzysztof Kubiak: Transakcje w procesie przeptywu wiedzy w $wietle no-
wej ekonomii inStytucjonalne] ........ccocveeveririeiiiiiiisieeesee e
Pawel Kulpaka: Model konsumpcji permanentnej M. Friedmana a keyne-
sowskie funkcje konsumpcji — empiryczna weryfikacja wybranych teorii
na przyktadzie CZeCh........cooiiiiiiiici
Justyna Lukomska-Szarek, Marta Wloka: Rola kontroli zarzadczej w pro-
cesie zarzadzania jednostkami samorzadu terytorialnego ...........ccocveevrnne.
Natalia Mankowska: Konkurencyjnos¢ instytucjonalna — wybrane problemy
MELOAOLOZICZIE ...t nnee

207
218
228
240
252
264
276
287
299
311
323
334
348
358
370

380

391

401

413

423

434



Spis tresci

Joanna Mesjasz, Martyna Michalak: Percepcja zaangazowania przez adep-
tow zarzadzania — szansg czy ograniczeniem dla wspotczesnych firm ......
Jerzy Mieszaniec: Innowacje nietechnologiczne w przedsi¢biorstwach prze-
mystowych sektora wydobyWezego ........cooviiiiiiiiiiiiiicic e
Aneta Mikula: Ubostwo obszarow wiejskich w krajach Unii Europejskiej —
demografia i TyNEK Pracy .....cccccvoiiiiiiiiiiiiieie e
Grazyna Musialik, Rafal Musialik: Warto$¢ publiczna a legitymizacja.......
Janusz Myszczyszyn: Wykorzystanie koncepcji social savings w okresleniu
wplywu sektora kolejowego na wzrost gospodarczy Niemiec w poczat-
KACH XX WL o
Aleksandra Nacewska-Twardowska: Zmiany w polityce handlowej Unii
Europejskiej na poczatku XXIT WieKu ......cooovviiiiiiiieiccceee e
Anna Niewiadomska: Wydtuzanie okresu aktywnosci zawodowej osob star-
SZYCN W POISCE ...
Mariusz Nyk: Przecigtne wynagrodzenie a sytuacja na rynku pracy — przypa-
dek wojewodztwa t0dZKIe@O........civviiiiiiiiii i
Monika Pasternak-Malicka: Przestanki ruchéw migracyjnych Polakow
z obszaru wojewodztwa podkarpackiego w kontekscie kryzysu gospodar-
czego wywotanego kryzsem SUDPIIME .......ccovviiiiiiciiiiieceee s
Jacek Pera: Budowa nowej architektury regulacyjnej w Europie jako element
zarzadzania ryzykiem niestabilno$ci finansowej — rozwigzania pokryzyso-
we. Proba oceny i wnioski dla Polski .........cccooviiiiiiiiiiiiiicc
Renata Peciak: Kryzysy w gospodarce w interpretacji Jeana-Baptiste’a

Czestawa Pilarska: Wspodtczesny kryzys gospodarczy a naptyw bezposred-
nich inwestycji zagranicznych do Polski.........cccooviiiiiiiiiiiniiice
Elzbieta Pohulak-Zoledowska: Innowacyjna nauka a zrodta jej finansowa-
1
Adriana Politaj: Pomoc publiczna na subsydiowanie zatrudnienia w Polsce
1 w wybranych krajach Unii Europejskiej ........cccooviviiiiiniiiinnccn
Marcin Ratajczak: Odpowiedzialny biznes w aspekcie osigganych korzysci
ekonomicznych na przyktadzie przedsigbiorstw agrobiznesu....................
Magdalena Rekas: Dzietnos¢ w krajach Unii Europejskiej i czynniki wpty-
wajace na jej poziom — przeglad wybranych badan .............ccceeiiiinenn.
Wilodzimierz Rudny: Rozwigzania zintegrowane w modelach biznesowych
Krzysztof Rutkiewicz: Pomoc publiczna na dziatalno$¢ badawczo-rozwojo-
wa 1 innowacyjnos$¢ przedsigbiorstw w polityce konkurencji Unii Europe;j-
skiej W 1atach 2004-2010 .......ccorerieiiiiiieiece s
Katarzyna Skrzeszewska: Konkurencyjnos¢ krajéw Regionu Morza Battyc-
kiego w §wietle migdzynarodowych rankingow.............ccceevvrvvniinicnncnnnn.
Tadeusz Sporek: Ewolucja i perspektywy grupy BRICS w globalnej gospo-

457

469

481

492

500

513

524

536

547

559

573

584

601

617

628

638

653

663

675



8 Spis tresci

Aleksander Surdej: Inwestycje w szkolenia zawodowe w $wietle teorii eko-
110200110721 1<) TP PR PP PR PPPTPR
Piotr Szajner: Wplyw zmiennosci kursu walutowego na migdzynarodowa
konkurencyjno$¢ polskiego sektora ZywnoSCIOWego ........ccuerveriverieernennne.
Stanistaw Slusarczyk, Piotr Slusarczyk, Radostaw Slusarczyk: Problem
skutecznosci 1 efektywnosci decyzji menedzerskich w firmie w zakresie
formutowania i wdrazania Strate@ii ...........ceereereereenienieiie e
Sylwia Talar, Joanna Kos-Labedowicz: Polska gospodarka internetowa —
SEAN 1 PEISPEREYWY 1eevviiiiiieiiiie ittt ettt ettt sttt sttt eenneees
Monika Utzig: Aktywa finansowe gospodarstw domowych a koniunktura go-
SPOAAICZA ..ttt
Agnieszka Walega: Nierownosci dochodowe w kontekScie przystgpienia
Polski do Unii EUropejskie] ........couvviveriiiiiiiiiiiisiese e
Grzegorz Walega: Wptyw spowolnienia gospodarczego na zadtuzenie go-
spodarstw domowych W POISCE ........cvoviiiiiiici e
Grazyna Wegrzyn: Formy zatrudnienia pracownikow w Unii Europejskiej —
aktualne teNdenCIe .......cvevviiiiiiieiiieeee e
Barbara Wieliczko: Krajowa pomoc publiczna w UE w okresie obecnego

Artur Wilezynski: Znaczenie kosztow alternatywnych w rachunku ekono-
micznym gospodarstw rolnych ..o
Renata Wojciechowska: Wieloznacznos$ci jezykowe wspolczesnej ekonomii
Jarostaw Wojciechowski: Ewolucja koncepcji funkcjonowania rynku w spo-
tecznej nauce Kosciota Katolickiego .......cooovvvviiiiiiiciiiiiicicc e
Agnieszka Wojewodzka-Wiewiorska: Znaczenie lokalnych grup dziatania
w budowaniu kapitalu spotecznego na obszarach wiejskich.............cc......
Grazyna Wolska: Kodeksy etyczne jako instrument poprawnych relacji mig-
dzy podmiotem gospodarczym a Konsumentem...........c.cvuoveverererieernennens
Joanna Wozniak-Holecka, Mateusz Grajek, Karolina Sobczyk, Kamila
Mazgaj-Krzak, Tomasz Holecki: Ekonomiczno-spoleczne konsekwen-
cje reklamy w segmencie [ekOW OTC .......ccccooeiiiiiiiiiiicii e
Gabriela Wronowska: Oczekiwania pracodawcow wobec absolwentow
szkot wyzszych w Polsce jako przyktad bariery wejscia na rynek pracy...
Anna Wziatek-Kubiak, Marek Peczkowski: Zrodta i bariery ciaglosci
wdrazania innowacji przez polskie przedsiebiorstwa...........ccevevveiiieiiinenns
Alfreda Zachorowska, Agnieszka Tylec: Instytucjonalna struktura rynku
PTACY W POISCE ...
Malgorzata Zielenkiewicz: Upodabnianie si¢ krajow pod wzgledem pozio-
mu dobrobytu w procesie integracji europejskiej ..........ccovvevvrririvnierennenn.
Mariusz Zielinski: Demografia i aktywno$¢ zawodowa ludnosci a poziom
bezrobocia w Unii EUrOpejSKI€]......vuveviriiieiiiiiiiecrcseec s
Jerzy Zyiynski: Gospodarka jako spojny system strumieni pienigdza a pro-
blem racjonalnosci pakietu fiskalnego..........cocceeeviiiiiiiiiiie,

695

706

716

729

744

754

766

778

790

802
813

823

834

844

853

861

872

884

895

907



Spis tresci

Summaries

Mieczystaw Adamowicz, Pawel Janulewicz: The use of factor analysis for
the assessment of socio-economic development on the local scale............
Ewa Badzinska, Jakub Ryfa: The economy of virtual worlds — trend of de-
VEIOPIMIEIE ...ttt sttt sttt see e s sbeennee
Tomasz Bernat: Exogenous determinants of market dominance — Polish Post

Agnieszka Brelik, Marek Tomaszewski: Selected determinants forming in-
novative partnership of traditional industrial companies with units of Pol-
ish Academy of Sciences and universities in north-western Poland...........

Agnieszka Bretyn: Selected aspects of quality of life of young consumers in
POIANG ...

Grzegorz Bywalec: Economic transformation and regional disparity of pov-
eIty 10 INAIA....coiiiciie

Magdalena Cyrek: Determinants of employment in traditional and modern
services — regional analysis .......ccoovvreeriniiei

Stawomir Czech: Is the welfare state’s dispute over values still alive? ..........

Stawomir Czetwertynski: Cognitive possibilities of Metcalfe’s law in defin-
ing the economic value of communication NEtWOrks ............cevvverieerieniens

Malgorzata Deszczka, Marek Wasowicz: Policy and development strategy
in the European Union in the conception of economics of sustainable de-
VEIOPIMENL ...

Karolina Drela: Untypical employment............cccooevvrieninininieneneseee e

Pawel Drobny: Personalist economics as an attempt at economics reorienta-
TOM L

Malgorzata Gajda-Kantorowska: Costs of sovereign default.......................

Malgorzata Gasz: Bank Union — in search of a new paradigm on the Euro-
pean banking mMarket..........ccoovveiiiiici e

Malgorzata Gawrycka, Anna Szymczak: Change of income framework in
capital-labour scheme in Poland, including the sector of national economy

Anna Golejewska: Innovations and the way of their measure at the regional

Mariusz Grebowiec: Purchasing behavior of consumers on banking service
market in the light of research ...........ccccoviiiiiiiii
Urszula Grzega: Savings and debt of Polish households...........cccocceviiiiininnns
Jarostaw Hermaszewski: Financial situation of a commune vs. local elec-
tions. Introduction to the StUAY .........ccoviririiii i
Elzbieta Janton-Drozdowska, Maria Majewska: The impact of globaliza-
tion on a higher specialization level in international exchange of goods...
Tomasz Jasinski, Agnieszka Scianowska: Banks’ possibilities of influencing
macroeconomic growth by the use of neural network systems in the credit
FISK CONIOL ...

23

36

48

61

72

82

94
107

117

128

141

153
162

173

183

194

206
217

227

239



10 Spis tresci

Renata Jedlinska: Investment attractiveness of Poland — selected issues ...... 263
Andrzej Jedruchniewicz: Inflation as a target of monetary policy of NBP ... 275
Michal Jurek: Use of duration and convexity analysis in interest rate risk

TNANAZEINIENE 11ttt ieveesteesteeesteeesibeessbeestbeesbe e s be e e sbbeesbbeesbbeessbeesnbeessbeeenseeeens 286
Stawomir Kalinowski: The role of the controlled experiment in the method-

010ZY OF ECONOMY ....c.viviiiiiiiitiiiie e 298
Teresa Kaminska: Economic activity structure of foreign direct investment

ANd fINANCIAL CTISIS ..iuveiiiiiiieie et 310
Renata Karkowska: The impact of macroeconomic and systemic factors on

the global HQUIAILY . ..c.veviiiieie e 322
Anna Kasprzak-Czelej: Determinants of economic growth ...........c.cccocvennenne 333

Krzysztof Kil, Radostaw Slusarczyk: The analysis of influence of the ECB
interest rates’ policy on a stability of bank sectors in selected countries of

the eurozone — conclusions from the CriSis........cccocvvriviriiiiiiiiiinii i 347
Iwona Kowalska: Development of research in the field of economics of edu-

cation within the paradigm of interdisciplinarity of science ............ccevuue.. 357
Ryszard Kowalski: The dilemmas of interventionism in times of crisis ........ 369
Jakub Kraciuk: Financial crises in the light of behavioural economics......... 379
Hanna Kruk: Sustainable development in the Baltic Sea Region based on

chosen indices in years 2005-2010 ........cccvirierinininiene e 390

Kazimierz W. Krupa, Irmina Jeleniewska-Korzela, Wojciech Krupa: In-
tellectual capital as an accelerator of the new economy (correlation tables,

KEY €MPLOYEES) ...vivviiiiiieiiieiie i 400
Anna Krzysztofek: Norms and standards of social responsibility in enter-

PTASES wrveenteresteeteest sttt et e r st e e e s bt b e s bt e Rt s et E et n e R Rt r e nr e reen e renre s 412
Krzysztof Kubiak: Transactions in the flow of knowledge in the light of new

INSHIULIONAl ECOMOMICS ...vvivviriiiie e 422

Pawel Kulpaka: M. Friedman’s permanent consumption model and Keynes-
ian consumption functions — empirical verification of selected theories on

the example 0f CZECh........coooviiiiiiii e 433
Justyna Lukomska-Szarek, Marta Wléka: The role of management control

in management process of local self-government units.............cccoceeveeneenne 444
Natalia Mankowska: Institutional competitiveness — selected methodologi-

CAL ISSUES 1.ttt ettt ettt ettt sb ettt e e b e bt e sbeesaeesreennee 456

Joanna Mesjasz, Martyna Michalak: Understanding the engagement by
management adepts — a chance or a limitation for contemporary business 468
Jerzy Mieszaniec: Non-technological innovations in the industrial enter-

Prises Of MININE SECTOT.....viiiviiiiiiiieie ittt 480
Aneta Mikula: Poverty of rural areas in the European Union member states —
demography and 1abor Market ..........cccveviiriiiiiiiii 491

Grazyna Musialik, Rafal Musialik: Public value and legitimacy ................. 499



Spis tresci

11

Janusz Myszczyszyn: Use of social savings concept in defining the role of
railway sector on the economic growth in Germany in the early twentieth
COMTUTY eriiiiiiiiiiiiiiiii e e e e

Aleksandra Nacewska-Twardowska: Changes in trade policy of the Euro-
pean Union at the beginning of the twenty-first century ...........cc.cecveevennene

Anna Niewiadomska: Extending the period of professional activity of the
elderly iNPOIANG .........ocveiee e

Mariusz Nyk: Average salary and the situation on the labour market — case of
10dZ VOIvOdESHIP ..ot

Monika Pasternak-Malicka: Reasons form migration of Poles from Subcar-
pathian Voivodeship in the context of the economic crisis caused by the
SUDPICIMIC CTISIS +uvvvviariiieseetistesite st sttt ettt e e bt b nr b b e bt esnene e

Jacek Pera: Construction of a new regulatory architecture in Europe as an
element of financial instability risk management — post-crisis solutions.
Attempt of assessment and implications for Poland.............c.cccocerinnnnnn.

Renata Peciak: Crises in the economy in the interpretation of Jean-Baptiste
Y ettt Rt r e r e

Czestawa Pilarska: The contemporary economic crisis and foreign direct in-
vestment inflow into Poland ...........ccceeiiiiiiii

Elzbieta Pohulak-Zoledowska: Innovations in science and their financial
SOUICES ...vavsresreseesesseese e ese e st et se e s e et e b r e ne e e e bt e b e n s et e bt e bt b e e e b e e bt ren e enes

Adriana Politaj: State aid for subsidizing of employment in Poland and in
selected countries of the European Union ............ccocvvcvvininiencnesceinennenn

Marcin Ratajczak: Responsible business in the context of economic benefits
gained on the example of agribusiness eNterprises........covvvvvrrrvrrrvrnrveenens

Magdalena Re¢kas: Fertility rate in the European Union states and factors
influencing the rate — review of selected SUTVEYS .......ccccvviiiiiiriinicniininns

Wlodzimierz Rudny: Solution-based business models............cccccviiiiiiinnns

Krzysztof Rutkiewicz: State aid for Research & Development & Innovation
activities of enterprises in the European Union’s competition policy in the
PEriod 2004-2010......ccciiiiiiiiiiie e

Katarzyna Skrzeszewska: Competitiveness of the Baltic Region countries in
the context of international rankings ..........c.coccveevriiiieiienienie e

Tadeusz Sporek: Evolution and perspectives of BRICS group in the global
S1e10) 110110 TSP TR T TP RSO PP

Aleksander Surdej: Investments in VET programmes: framework for an eco-
NOMIC ANALYSIS .vviivviiiiiiiiiie ittt b e sbe e saeeeees

Piotr Szajner: The impact of exchange rated volatility on the competitiveness
of Polish food sector on international markets ...........cccccevvveiiiniiiicninnnns

Stanistaw Slusarczyk, Piotr Slusarczyk, Radostaw Slusarczyk: The prob-
lem of efficacy and effectiveness in the formulating and implementing of
strategy decision Making ProCeSS ........ceveririeriineriniierie s

512

523

535

546

558

572

583

600

616

627

637

652

662

674

683

694

705

715



12 Spis tresci

Sylwia Talar, Joanna Kos-Labedowicz: Polish Internet economy — current
state and fUtUre PerSPECIVES .......veivviireerieeriesie et
Monika Utzig: Households’ financial assets and economic prospect..............
Agnieszka Walega: Income inequality in the context of accession of Poland
to the European UnION ..........ccoveriiiieeeneseee e
Grzegorz Walega: Impact of economic slowdown on households’ debt in
POIANG ... s
Grazyna Wegrzyn: Employment forms in the European Union — current
TTENAS. ...
Barbara Wieliczko: State aid in the European Union in the period of the cur-
TENE CIISIS...viiiiiic s
Artur Wilezynski: The impact of opportunity costs on farms profitability.....
Renata Wojciechowska: Linguistic ambiguities of contemporary economics
Jaroslaw Wojciechowski: Evolution of free market concept in social teach-
ing of the Catholic Church..........cccccoiiiiiiiinii
Agnieszka Wojewddzka-Wiewiorska: The significance of local action
groups in formation of social capital in rural areas ...........ccccccoevvevrivernrnnne
Grazyna Wolska: Ethical codes as a tool of correct relations between a firm
AN & CONMSUIMEGT ..vevviiivieiteesie et steesteesbe et et sbe e sbeesbe et e e sbeesbeesbeesbeesbeesbeenbeens
Joanna Wozniak-Holecka, Mateusz Grajek, Karolina Sobczyk, Kamila
Mazgaj-Krzak, Tomasz Holecki: Marketing of OTC medicines in Pol-
and on the example of television advertising ..........c.ccevveereerieeriieriecniennens
Gabriela Wronowska: Expectations of employers towards graduates of uni-
versities in Poland as an example of barriers to enter the labor market ....
Anna Wziatek-Kubiak, Marek Peczkowski: Sources and barriers of per-
sistence of innovation of Polish manufacturing companies .............cc......
Alfreda Zachorowska, Agnieszka Tylec: Institutional structure of the labor
market in Poland ..........cccoviiiiiiii
Malgorzata Zielenkiewicz: Convergence of the countries in terms of social
welfare in the process of European integration ...........ccooeevevvenervnieernnnenn
Mariusz Zielinski: Demography and economically active population vs. the
level of unemployment in the European Union..........cccocvvvieicninceiennnn
Jerzy Zyzynski: Economy as a consistent system of money flows vs. the is-
sue of fiscal pact rationNality ...........ceeveeiieiieiie e

765
777
789
801
812
822
833
843

852

860

871

883

894

906

916



PRACE NAUKOWE UNIWERSYTETU EKONOMICZNEGO WE WROCLAWIU
RESEARCH PAPERS OF WROCLAW UNIVERSITY OF ECONOMICS nr 305+ 2013

Ekonomia ISSN 1899-3192

Andrzej Jedruchniewicz
Szkota Glowna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

INFLACJA JAKO CEL POLITYKI PIENIEZNEJ NBP

Streszczenie: Niska inflacja jest podstawowym celem wspolczesnych bankéw centralnych.
Glownym celem opracowania byta ocena skutkéw gospodarczych realizacji celu inflacyj-
nego przez Narodowy Bank Polski z punktu widzenia teorii szkoty austriackiej. W latach
2007-2012 faktyczny poziom inflacji tylko w niewielkiej czgsci tego okresu znajdowat si¢
w poblizu celu 2,5%. Skutki ekspansywnej polityki pieni¢znej byly zgodne z teorig szkoty
austriackiej. Ztagodzenie polityki przez NBP pod koniec 2008 roku doprowadzito do rozpo-
czecia fazy wzrostowej cyklu. W jej ostatniej czesci inflacja mierzona CPI przekraczata cel
inflacyjny. Byt to sygnat nadej$cia fazy spadkowej, ktorej przyczyna byt brak czasowej moz-
liwosci dokonczenia przez przedsigbiorstwa rozpoczetej produkeji dobr konsumpcyjnych.

Stowa kluczowe: inflacja, polityka pieni¢zna, cykl koniunkturalny.

1. Wstep

Ekonomis$ci gtownego nurtu przedstawiajg rézne przyczyny Kryzysu rozpoczgtego
w 2008 roku'. Wymienianych jest wiele czynnikoéw, m.in.: wady kapitalizmu, za-
famanie na rynku nieruchomosci, brak kontroli bankéw czy restrykcyjna polityka
monetarna. Zalamania nie wigza si¢ jednak z ekspansywng polityka pieni¢zng dla
uzyskania niskiej inflacji. Natomiast zwigzek ten analizowany jest przez ekonomi-
stow szkoty austriackie;j.

Opracowanie ma charakter przede wszystkim empiryczny. Jego gléwnym celem
jest ocena skutkow gospodarczych realizacji celu inflacyjnego jako dominujacego
celu finalnego polityki pienieznej Narodowego Banku Polskiego z punktu widzenia
teorii szkoly austriackiej. W opracowaniu zbadano rowniez, jak ksztattowat si¢ fak-
tyczny wzrost cen w porownaniu ze skwantyfikowanym celem tej polityki.

Okres badawczy obejmuje lata 2007-2012. Jest on wystarczajaco dtugi, aby
mozna byto zbada¢ zwigzek zachodzacy pomiedzy polityka pieni¢zng a realizacja

! Zob. N. Roubini, S. Mim, Ekonomia kryzysu, Wydawnictwo Wolters Kluwer, Warszawa 2011;
P. Krugman, Powrot recesji. Kryzys roku 2008, Wydawnictwo Wolters Kluwer, Warszawa 2012.
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celu inflacyjnego oraz wynikajace z tego konsekwencje w postaci wahan produkcji.
W tych latach wyszczegdlniono pelny cykl koniunkturalny w polskiej gospodarce.

Wszystkie uzywane do analiz wielkosci, ktore przedstawione sg za pomocg da-
nych kwartalnych, sa wielkosciami $rednimi obliczonymi z trzech miesigcy. Wyko-
rzystane dane pochodzg z publikacji i stron internetowych Glownego Urzedu Staty-
stycznego 1 Narodowego Banku Polskiego.

2. Inflacja jako cel banku centralnego w teorii

Niska inflacja (2-3% rocznie) w ujeciu $rednio- i dlugookresowym jest dzisiaj do-
minujacym celem zaréwno w teorii szkot gtownego nurtu ekonomii, jak rowniez
w praktyce dziatania bankow centralnych. Ekonomisci tego nurtu uznaja, ze infla-
cja wysoka oraz zerowa gospodarce bardziej szkodzi, niz pomaga. Wysoka inflacja
zawsze prowadzi do powstawania znacznych kosztow prywatnych i spotecznych?.
Oznacza to, ze cz¢$¢ zasobow gospodarczych jest marnowana poprzez ich nieefek-
tywne wykorzystanie. Fischer i Modigliani przedstawili az 25 rodzajow kosztow,
ktore negatywnie wpltywaja na dobrobyt’. Najczgsciej spotykanymi kosztami sg
tzw. koszty zdzieranych zelowek i koszty zmiany jadtospisu®. Ponosza je wszyscy,
ktorzy chcg ochroni¢ realng warto$¢ swoich pieniedzy i dostosowaé si¢ do nowego
poziomu cen. Obok tych strat wystepuja roéwniez koszty o wiele bardziej znacza-
ce. Do gtownych nalezy zliczy¢: 1) nizszy poziom inwestycji oraz nieodpowiednig
ich strukture. Inflacja wzmacnia niepewnosc¢, ktora jest nieodtaczng cecha proce-
sow rynkowych. Wplywa ona na inwestycje wicloma kanatami: a) zaktoca ceny
wzgledne, co negatywnie wptywa na efektywnos¢ alokacji mechanizmu cenowego;
b) zwigksza niepewnos¢ wzrostu cen w przyszlosci, ¢) tworzy negatywng oceng co
do przyszlej sytuacji gospodarczej kraju. Inflacja utrudnia rowniez dostep do kredy-
tow inwestycyjnych poprzez negatywna selekcje, pokuse naduzycia i wysoki koszt
weryfikacji informacji przez kredytodawce’; 2) spadek sity nabywczej dochodow
ludnosci. Wystepuje on wowczas, gdy ceny wzrastaja szybciej niz dochody. Jednak
nie wszyscy odczuwaja koszty wzrostu cen z tg samg sita. Ekonomisci szkoty au-
striackiej podkreslaja znaczenie efektu Cantillona, ktéry mowi, ze skutki nowego
strumienia pieniedzy zalezg od miejsca pojawienia si¢ tych pieniedzy w gospodar-
ce®. Dlatego czg$¢ osob, czyli znajdujace si¢ w miejscu tego strumienia i w jego
poblizu, odnosi korzysci ze wzrostu cen. Jednak im dalej znajduja si¢ ludzie od tego

2 Zob. P. Cizkowicz, A. Rzonca, lle kosztuje nas inflacja?, Zeszyt FOR nr 8, Warszawa 2009;
W. Pacho, Mikroekonomiczne koszty inflacji, Materialy i Studia, z. 138, NBP, Warszawa 2002.

3 S. Fischer, F. Modigliani, Towards an Understanding of the Real Effects and Costs of Inflation,
“Review of World Economics”, Volume 114/1978.

4D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, Makroekonomia, PWE, Warszawa 2003, s. 257-258.

5 P. Cizkowicz, A. Rzofca, op. Cit., s. 6-14.

® M.N. Rothbard, Economic Thought Before Adam Smith: An Austrian Perspective on the History
of Economic Thought, Volume 1, Ludwig von Mises Institute, Auburn, Alabama 2006, s. 355.
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punktu i im dluzszy jest czas trwania procesu inflacyjnego, tym ich straty w sile
nabywczej dochodow spowodowane wzrostem cen sg coraz wicksze. Najliczniejsza
grupe stanowia osoby znajdujace si¢ na koncu tego procesu. Wyjatkowo negatywnie
oddzialuje on na osoby, ktore otrzymujg state wynagrodzenie nominalnie, a indek-
sacja ptac wystepuje dos¢ rzadko. Dobrymi przykladami takich grup sa pracownicy
sektora publicznego, emeryci i rencisci; 3) redystrybucje dochodow. Przyjmuje ona
kilka form, ktore dotycza: a) opodatkowania nominalnych dochodéw osobistych, jak
réwniez nominalnych odsetek i zyskow przedsiebiorstw oraz amortyzacji na bazie
kosztow historycznych, co wptywa na koszt kapitalu i inwestycje; b) strat wynika-
jacych z niekorzystnych uméw pomiedzy pozyczkodawca a pozyczkobiorca. Ma to
wplyw m.in. na rent¢ emisyjna, ktorej wysokos$¢ zalezy od poziomu inflacji’.
Wysoka inflacja szkodzi gospodarce. Wedtug ekonomistow glownego nurtu
szkodzi jej rowniez zbyt niska i zerowa stopa wzrost cen konsumpcyjnych®. Prze-
ciwko takiemu poziomowi inflacji ekonomisci glownego nurtu wysuwajg nastepuja-
ce argumenty: 1) zagrozenia deflacyjne® — przyjmuje si¢ tutaj, iz spadek cen jest wy-
nikiem zmniejszania si¢ zagregowanego popytu. Skutkiem tego sa znaczne koszty
gospodarcze i spoteczne w postaci spadku produkcji oraz zatrudnienia. Utrzymanie
przez bank centralny zerowej inflacji wymaga duzej precyzji oraz czgsto restryk-
cyjnej polityki monetarnej. Polityka ta czgsto moze okazywac si¢ zbyt ostra, czego
skutkiem bedzie deflacja ze wszystkimi tego konsekwencjami. Dodatkowymi pro-
blemami sa takze negatywne szoki popytowe oraz mechanizm spirali deflacyjnej;
2) systemem smarowania w gospodarce, jakim jest niska inflacja. Oznacza to, iz
zmnigjsza problem sztywnosci ptac nominalnych, ktore pozostaja gietkie w ujeciu
realnym, co zwigksza elastyczno$¢ w dostosowaniu si¢ plac do zmian w realne;j sfe-
rze gospodarki; 3) efekt Summersa — ank centralny ma wowczas mozliwo$¢ uzy-
skania ujemnej realnej stopy procentowej'’. Przy inflacji zerowej generalnie taka
mozliwos¢ nie istnieje, gdyz stopy nominalne zasadniczo nie moga by¢ mniejsze od
zera. Zblizenie stop procentowych do zera daje wltadzy monetarnej dodatkowy in-
strument do wptywania na gospodarke, szczegolnie w kryzysie wywotanym znacza-
cym szokiem. Tak dzieje si¢ obecnie, kiedy banki centralne staraja si¢ nie dopusci¢
do przebudowy struktury produkcji i zatrudnia, gdyz w krotkim okresie wigzatoby
si¢ to z duzymi zmianami; 4) zawyzanie przez oficjalny miernik inflacji, ktérym naj-
czesciej jest indeks cen towarow 1 ustug konsumpceyjnych, rzeczywistego poziomu
wzrostu cen. Obok wielu probleméw wiagzacych si¢ z mierzeniem inflacji, wazne

7 Zob. J. Cukrowski (red.), Renta emisyjna jako zZrédlo finansowania budzetu panstwa, CASE,
Warszawa 2001.

8 A. Wojtyna, Szkice o polityce pienigznej, WN PWN, Warszawa 2004, s. 111.

® P. Blaszczyk, Stabilnosé cen — sposoby definicji oraz wyzwania dla polityki pienigznej, Materiaty
i Studia, z. 249, NBP, Warszawa 2010, s. 20-25.

0L, Summers, How Should Long-term Monetary Policy be Determined?, “Journal of Money,
Credit and Banking”, Vol. 23, No. 3, August, 1991.
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jest zagadnienie pomijania w nim zmian cen aktywow!'; 5) efekt Balassy-Samuel-
sona — prowadzi on do tego, ze zerowa inflacja dla danego obszaru gospodarczego
wymuszataby deflacje w niektorych panstwach tego obszaru.

Niska inflacja jako cel finalny banku centralnego jest krytykowany przez eko-
nomistow szkoty austriackiej'2. Naturalnym skutkiem rozwoju gospodarczego jest
spadek poziomu cen. Wynika on ze wzrostu produktywnosci czynnikéw produkcji,
a wiec ze spadku przecietnych kosztow wytworzenia towarow ustug. Jest to tzw.
dobra deflacja, czyli wystgpujaca tgcznie ze wzrostem produkcji i zatrudnienia. Jed-
nak wzrost produktywnosci dokonuje si¢ tylko wowczas, kiedy nastepuje postep
techniczny i wprowadzane sg innowacje. Te za$ sa skutkiem podjecia przez przed-
siebiorcow decyzji o wydtuzaniu struktury produkcji. Takie procesy musza by¢ sfi-
nansowane. Dlatego czynnikiem nadrzednym, uruchamiajacym decyzje i dzialania
dotyczace struktury produkcji, jest wzrost dobrowolnych oszczednosci. Te zalez-
no$¢ niszezy polityka pieniezna i wspdtczesny system bankowy. Ekspansywna poli-
tyka pienigzna zacheca przedsiebiorstwa do rozbudowy swoich mocy wytworczych
bez zwigzku z decyzjami ludnos$ci o oszczedzaniu®®. Przeciwdziatanie spadkowi cen
wzmacnia tylko ekspansj¢ pieni¢zng banku centralnego. Gtownym skutkiem takiej
polityki jest powstawanie wahan cyklicznych. ,,(...) polityka ekspansji kredytowej
pozbawionej pokrycia w realnych oszczedno$ciach nieuchronnie musi uruchomic
wszystkie procesy prowadzace do wybuchu kryzysu i recesji gospodarczej, nawet
jesli ekspansja wspotwystepuje ze wzrostem produktywnosci systemu, a nominalne
ceny dobr i ustug konsumpcyjnych nie wzrastajg™!*. Polityka nastawiona na niskg in-
flacje, jest wiec niezgodna ze spadkiem cen wynikajacym z procesow zachodzacych
w gospodarce opartej na wolnym rynku.

3. Rzeczywisty wzrost cen a cel inflacyjny w Polsce

W analizowanych latach 2007-2012 gtownym celem polityki pieni¢znej w Polsce
byta stabilno$¢ cen, rozumiana jako niska inflacja. Cel ten zostat sformutowany
w ustawie o NBP i brzmi: ,,Podstawowym celem dziatalno$ci NBP jest utrzyma-
nie stabilnego poziomu cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej
rzadu, o ile nie ogranicza to podstawowego celu NBP”5. Byl i jest on rowniez pod-
kreslany w corocznych zatozeniach do polityki pieni¢znej opracowywanych i przed-
stawianych przez Narodowy Bank Polski. Od 2004 roku w Polsce obowigzuje ciagly

" A. Wojtyna, op. cit., s. 93-106.

2. M.N. Rothbard, Wielki Kryzys w Ameryce, Instytut Ludwika von Misesa, Warszawa 2010,
s. 139-149.

13 Zob. R.W. Garrison, Time and Money. The Macroeconomics of Capital Structure, London-New
York 2001.

14 J. Huerta de Soto, Pienigdz, kredyt bankowy i cykle koniunkturalne, Instytut Ludwika von Mi-
sesa, Warszawa 2009, s. 322.

15 Ustawa z 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim, DzU 1997, nr 140, art. 3.
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roczny cel inflacyjny na poziomie 2,5% z dopuszczalnym przedziatem wahan +/— 1
punkt procentowy'®.
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Rys. 1. Roczna inflacja i cel inflacyjny NBP (w %)

Zrodho: opracowanie wiasne na podstawie Sprawozdanie z wykonania zalozer: polityki pienieznej, NBP,
Warszawa 2008-2012 oraz Biuletyn Statystyczny, GUS, Warszawa 2008-2013.

W badanym 6-letnim okresie utrzymywanie si¢ inflacji — mierzonej wskazni-
kiem cen towarow i ustug konsumpcyjnych (CPI) — w poblizu celu inflacyjnego
bylo raczej wyjatkiem niz regutla (rys. 1). Proporcje powinny by¢ jednak odwrotne.
Faktyczny wzrost cen znajdowal si¢ blisko wyznaczonego celu tylko w niecatym
2007 r., takze w niepelnym 2010 r. oraz w 4 kwartale 2012 r. Liczac kwartalnie, sta-
nowi to tylko 29% czasu calego badanego okresu. Nie wystawia to bankowi central-
nemu w Polsce najlepszej oceny w zakresie realizacji jego gldownego ustawowego
celu. Takie ksztattowanie si¢ wzrostu cen, obok kosztow gospodarczych i spotecz-
nych, wptywa rowniez na wiarygodnos¢ i reputacje NBP. Cechy te sg kluczowe dla
formowania si¢ oczekiwan inflacyjnych oraz kosztow obnizania inflacji. Strategia
bezposredniego celu inflacyjnego zaktada mozliwos¢ odejscia od celu inflacyjne-
go, aby stabilizowa¢ wahania produkcji'. Jednak sg to krotkie okresy, po ktorych
nastgpuje powr6t do polityki nastawionej na niska inflacje w ujeciu $rednio- i dtugo-
okresowym. W Polsce byto odwrotnie. Wystgpowaty krotkie okresy realizacji celu
inflacyjnego, po czym nastgpowal powr6t do polityki nastawionej na realizacj¢ ce-
16w w realnej sferze gospodarki.

16 Strategia polityki pieni¢znej po 2003 r., NBP, Warszawa 2003, s. 12.
17 A. Stawinski, Stabilizowanie inflacji, [w:] Politvka pienigzna, red. A. Stawinski, C.H. Beck,
Warszawa 2011, s. 38.
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Tempo wzrostu ogodlnego poziomu cen zalezy zawsze od wielu przyczyn, za-
réwno popytowych, jak i podazowych. Po stronie popytowej przyczyna okreslajaca
poziom inflacji w polskiej gospodarce byta dynamika popytu globalnego. Zalezy on
od wielu czynnikow, m.in.: wielkosci biezacego dochodu, przewidywan podmiotow
gospodarczych, realnej stopy procentowej, poziomu zaciagni¢tych zobowigzan, wy-
datkow publicznych, kursu walutowego czy popytu zagranicznego's.

Tabela 1. Dynamika popytu globalnego i PKB w Polsce

Pozycja 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Popyt krajowy: 7,3 8,7 5,6 -1,1 4,6 34 0,1
Spozycie 52 4.6 6,1 2,0 3.4 1,5 0.4
Akumulacja 16,1 243 4,0 -11,5 9,3 10,5 -1,0
PKB 6,2 6,8 5,1 1,6 39 4,3 2,0
Warto$¢ dodana 6,0 6,7 5,1 1,8 3,7 4,3 1,9

Zrédto: Rocznik Statystyezny RP, GUS, Warszawa 2003-2012, Polska — wskazniki makroekonomiczne
(PKD 2007), www.stat.gov.pl oraz obliczenia wilasne.

Zmiana popytu globalnego wplywa na zmiang wzrostu cen z op6znieniem cza-
sowym kilku kwartatdow. Znaczacy wzrost stopy inflacji w 2008 r. byt w duzym
stopniu spowodowany wzrostem dynamiki popytu krajowego w Polsce w 2007 r.
0 8,7%, przy jednoczesnym nizszym tempie wzrostu PKB (tab. 1). Wzrost popytu
wspomagany byl rowniez do polowy tego roku niskimi stopami Narodowego Ban-
ku Polskiego”. Zagregowany popyt powickszal stope inflacji takze w latach 2011-
-2012. Po okresie dekoniunktury lat 2008-2009 zaczat on wzrasta¢ w nastgpnych
dwoch latach. Wydaje si¢ jednak, iz w tym okresie oddzialtywanie popytu na wysoki
wzrost cen nie bylo decydujace. Wplywa na to podobne ksztaltowanie si¢ wzrostu
produkcji krajowe;j.

Po stronie podazowej podstawowymi czynnikami inflacji byta dynamika ptac
i cen surowcow na rynkach $wiatowych. Determinanty te rowniez dzialaja na ceny
z opdznieniem. Wpltyw wzrostu wynagrodzen na inflacj¢ nalezy analizowa¢ w po-
wigzaniu ze wzrostem wydajnosci, a wigc uwzglednic¢ jednostkowe koszty pracy.
W Polsce w latach poprzedzajacych okresy wysokiej inflacji, szczegolnie w latach
2007-2008, mniej za§ w latach 2010-2011, tempo wzrostu ptac nominalnych prze-
wyzszato tempo wzrostu wydajnosci pracy. W tych wszystkich okresach szczegol-
nie istotnym czynnikiem wptywajacym na wzrost cen mierzony CPI byt wzrost cen
energetycznych oraz zywnosciowych surowcow na §wiecie. ,,Do poczatku kwietnia
ceny ropy wyraznie rosty (...). Od publikacji poprzedniego raportu do kwietnia ceny

¥ R.J. Barro, Makroekonomia, PWE, Warszawa 1997.
19 Zob. www.nbp.pl.
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surowcow rolnych na rynkach $wiatowych nadal rosty, a w maju ustabilizowaty si¢
na wysokim poziomie (...)"%. Na wzrost inflacji w 2011 r. wptywato takze podnie-
sienie stawek podatku VAT,

4. Polityka NBP a inflacja i cykl koniunkturalny

Ceny sa kluczowa kategorig w gospodarce, ktora podlega wahaniom cyklicznym.
Zwiazkom zmian cen z cyklem koniunkturalnym nie zaprzecza zadna szkota gtow-
nego nurtu ekonomii, jak rowniez szkota austriacka. Ogolnie cykl definiowany jest
jako ,.krétkookresowe odchylenia produkceji od jej trendu”?2. Wspodtczesnie analizuje
si¢ tzw. cykl wzrostu, na ktory sktadaja si¢ tylko dwie fazy: relatywnie wysokiej oraz
niskiej stopy wzrostu. Taki cykl okreslany jest jako ,,(...) sekwencja nastgpujacych
w czasie faz pomyslnej i niepomysinej koniunktury, przy czym nastgpstwo to jest
wzglednie regularne”?.
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Rys. 2. Cykl koniunkturalny w Polsce
Zrodto: obliczenia whasne na podstawie Biuletyn Statystyczny, GUS, Warszawa 2008-2013.

Do wyznaczenia faz cyklu koniunkturalnego wykorzystywanych jest wiele me-
tod. W opracowaniu wykorzystano metode trendu produktu krajowego brutto. Za

2 Raport o inflacji — lipiec 2011 r., Narodowy Bank Polski, Rada Polityki Pieni¢znej, Warszawa,
lipiec 2011, s. 18-19.

21 Zob. Sprawozdanie z wykonania zalozer polityki pienigznej 2011 r., NBP, Warszawa 2012.

2 D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, op. cit, s. 339.

2 R. Barczyk, L. Kasek, M. Lubinski, K. Marczewski, Nowe oblicza cyklu koniunkturalnego,
PWE, Warszawa 2000, s. 143.
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podstawe okreslenia faz cyklu w Polsce przyjeto Srednig obliczong z trzech trendow:
rocznego, 2- oraz 3-letniego, ktore wyznaczone sg jako Srednie kroczace oparte na
danych kwartalnych?*. Okresy wzrostowe to: do II kwartatu 2008, TV kwartat 2009-
-1V kwartat 2011. Koniec pierwszej fazy wzrostowej zostat arbitralnie opozniony
ze wzgledu na wysoka i podobng do poprzedzajacych kwartalow dynamike PKB.
Natomiast okresy spadkowe to: I1I kwartat 2008-11I kwartat 2009 oraz od I kwartatu
2012 roku (rys. 2).

Wedtug teorii szkoty austriackiej, w przeciwienstwie do teorii nowej szkoty kla-
sycznej, pienigdz nigdy nie jest w gospodarce neutralny®. Oznacza to, ze polityka
pieniezna ma wplyw jednoczesnie na produkcje i ceny. Bank centralny, dazac do
zapewnienia stabilnosci cen, podejmuje decyzje o zmianach stop procentowych,
ktore wptywaja nie tylko na inflacje, ale przede wszystkim uruchamiajg procesy
prowadzace do wahan kategorii w realnej sferze gospodarki. Sprzyja temu szcze-
godlnie wspodtczesny system pieni¢zno-bankowy opary na pienigdzu symbolicznym
i rezerwie czastkowe;j.
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Rys. 3. Inflacja, stopa referencyjna NBP (w %) i fazy cykl koniunkturalnego

Zrodlo: obliczenia whasne na podstawie Biuletyn Statystyczny, GUS, Warszawa 2008-2013 oraz Spra-
wozdanie z wykonania zatozen polityki pienieznej, NBP, Warszawa 2008-2012.

W II kwartale 2007 roku, czyli w pierwszym roku analizowanego okresu, Naro-
dowy Bank Polski rozpoczat zaostrzanie polityki monetarnej (rys. 3). Podwyzka sto-

2 Zob. A. Jedruchniewicz, Produkcja we wzrostowej fazie cyklu koniunkturalnego w Polsce, ,,Go-
spodarka Narodowa”, nr 10/2012.

2 K.A. Zahringer, Monetary Disequilibrium Theory and Business Cycles: An Austrian Critique,
“Quarterly Journal of Austrian Economics”, Vol. 15, No. 3/2012.
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py referencyjnej wyprzedzita poczatek fazy spadkowej o pig¢ kwartatow. Nastepny
poczatek restrykcyjnej polityki NBP nastapit w I kwartale 2011 roku, a wigc cztery
kwartaty przed okresem dekoniunktury, ktory zaczat si¢ w 2012 roku. Réwniez ob-
nizki stop procentowych banku centralnego wyprzedzaty fazy wzrostowe w polskiej
gospodarce. Poczatek tagodzenia polityki NBP w badanym okresie mial miejsce
w IV kwartale 2008 roku. Bylo to cztery kwartaty przed rozpoczeciem fazy wzro-
stowej. Nastepny cykl obnizek stop procentowych rozpoczat si¢ w IV kwartale 2012
roku. Mozna wigc przewidywac, ze kolejny okres lepszej koniunktury rozpocznie
si¢ po okoto roku.

W latach 2007-2012 zmiana polityki pienigznej NBP byta uzalezniona od bie-
zacego ksztaltowania si¢ inflacji mierzonej CPI oraz jej prognozowanego pozio-
mu. Widocznym tego przyktadem jest podwyzka oprocentowania w 2007 r. (rys. 3).
Woéwczas bank centralny, opierajac si¢ na miarach inflacji bazowej, wyprzedzajaco
zaostrzyt swoja polityke. Zmiany cen zwiazane sg z fazami cyklu koniunkturalnego.
Dlatego NBP, zmieniajgc stopy procentowe, rowniez po pewnym czasie wptywat na
stope inflacji. Wplyw ten, tak samo jak przy produkcji krajowej, charakteryzowat
si¢ regularnoscia. Jednak oczekiwanie na zmiang¢ tempa wzrostu cen po pierwszej
decyzji odnosnie do stop procentowych trwato dtuzej niz przy produkeji i wynosito
okoto osiem kwartatow.

Narodowy Bank Polski, zgodnie ze swoim ustawowym podstawowym celem
finalnym, koncentruje si¢ na ksztalttowaniu wskaznika cen towarow i ustug kon-
sumpcyjnych. Jednak, co jest zgodne z teorig szkoly austriackiej, polityka banku
centralnego nastawiona na realizacj¢ tak wyznaczonego celu byla Zrodtem wahan
cyklicznych w polskiej gospodarce. Oznacza to, ze istnial zwigzek przyczynowo-
-skutkowy pomig¢dzy ekspansywna polityka monetarng a zmianami koniunktury.
Analiza zostanie wigc rozpoczeta od obnizek stop procentowych dokonanych przez
NBP. W analizowanym okresie ekspansywna polityka zostata zapoczatkowana w IV
kwartale 2008 roku. Po pewnym czasie zachgcita ona przedsiebiorstwa do zaciaga-
nia wigkszej liczby kredytow na inwestycje oraz konsumentow na zakupy trwatych
oraz nietrwatych dobr i ustlug konsumpcyjnych. Wedtug ekonomistow szkoty au-
striackiej, trwale dobra konsumpcyjne nalezy traktowaé tak samo jak dobra inwe-
stycyjne®. Dlatego wiekszos$¢ kredytow traktowana jest jak kredyty na zakup dobr
kapitatowych. Wzrost popytu na te dobra spowodowat wzrost ich produkcji oraz
cen. Proces ten doprowadzit do zmian w czasowej strukturze produkcji przy jed-
noczesnym braku takich samych zmian w czasowej strukturze konsumpcji. Wzrost
produkcji i cen dotyczyt w réznym stopniu poszczegdlnych branz?’. Byt proporcjo-
nalny do stopnia oddalenia danej branzy od konsumenta oraz stopnia trwalosci dane-

2 M. Skousen, Struktura produkcji. Gielda, kapital, konsumpcja, Fijorr Publishing, Warszawa
2011.

27 Zob. A. Jedruchniewicz, Struktura cen w polskim cyklu gospodarczym. Faza wzrostu, ,.Bank
i Kredyt”, nr 1/2013.
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go dobra. W gospodarce doszto do poszerzania oraz wydtuzania struktury produkcji.
Poszerzanie oznacza wzrost produkcji na etapach aktualnie istniejgcej struktury pro-
dukcji, zas wydhuzanie polega na tworzeniu nowych etapow. Przejscie firm na bar-
dziej skomplikowane metody prowadzito takze do wydtuzenia czasu produkcji dobr
konsumpcyjnych. W poczatkowej i srodkowej czesci fazy wzrostowej wzrost cen
dobr konsumpcyjnych byt mniejszy niz dobr produkcyjnych. Dlatego bank centralny
nie zmienial swojej tagodnej polityki. Jednak w ostatniej czegsci fazy wzrostowe;,
czyli w czasie boomu, wystepowata sytuacja odwrotna. Wzrost cen dobr konsump-
cyjnych byt wyzszy niz produkcyjnych i jednoczesnie przekraczat cel inflacyjny.
W tej sytuacji Narodowy Bank Polski byt juz zmuszony do reakcji. W I kwartale
2011 roku rozpoczat zaostrzanie polityki pieni¢znej. Utrudnito to dostep przedsig-
biorstwom do kredytow. Wedlug teorii szkoty austriackiej podwyzki stop procento-
wych nie byty przyczyna pojawiania si¢ dekoniunktury w polskiej gospodarce. Jedy-
nie przyczynily si¢ do przyspieszenia i tak nieuchronnego nadejscia fazy spadkowe;.
Prawdziwg przyczyng ostabienia gospodarczego bylo pojawienie si¢ silnego popytu
na dobra konsumpcyjne w czasie, gdy ich produkcja jeszcze trwala. Wynikata ona
przeciez z nowej czasowej struktury produkc;ji.

Ostabienie koniunktury umozliwito powrét inflacji mierzonej CPI w poblize
celu inflacyjnego pod koniec roku 2012. W tym samym czasie NBP, uznajac, iz
cel jest zrealizowany i nie chcac doprowadzi¢ do dalszego spadku inflacji, obnizyt
swoje stopy procentowe. Dazac wiec do zachowania stabilnosci cen, zgodnie z po-
gladami ekonomistow szkoty austriackiej, zapoczatkowat kolejny cykl w polskiej
gospodarce.

5. Podsumowanie

Celem gtownym Narodowego Banku Polskiego jest realizacja celu inflacyjnego
ustalonego na poziomie 2,5% z dopuszczalnym przedziatem wahan +/—1 punkt pro-
centowy. W analizowanych latach 2007-2012 faktyczny poziom inflacji tylko w nie-
wielkiej czesci tego okresu znajdowat si¢ w poblizu celu. Dziato si¢ tak w niecatym
2007 roku, w niepelnym 2010 roku oraz w 4 kwartale 2012 roku. Nie wystawia to
polskiemu bankowi centralnemu najlepszej oceny w zakresie realizacji jego podsta-
wowego ustawowego celu. Moze to prowadzi¢ do zmniejszenia jego wiarygodnosci.

Zgodnie z teorig szkoty austriackiej naturalnym skutkiem rozwoju gospodarcze-
go jest spadek poziomu cen. Wynika on ze wzrostu produktywnosci czynnikow pro-
dukcji, a wigc ze spadku przecigtnych kosztow wytworzenia towardéw ustug. Prze-
ciwdziatanie spadkowi cen wymaga prowadzenia ekspansywnej polityki pieni¢zne;j.
Jednak skutkiem takich dziatan jest powstawanie wahan cyklicznych. Teorig te po-
twierdza przeprowadzona analiza oparta na polskiej gospodarce. Ztagodzenie po-
lityki przez NBP pod koniec 2008 roku doprowadzito do rozpoczgcia rok pdzniej
fazy wzrostowej cyklu. W jej ostatniej czesci inflacja mierzona CPI przekraczata
cel inflacyjny. Zmusito to bank centralny do rozpoczecia cyklu podwyzek stop pro-
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centowych. Decyzja ta tylko wyprzedzita nadejscie fazy spadkowej. Jej rzeczywista
przyczyng byt brak czasowej mozliwosci dokonczenia rozpoczetej produkeji dobr
konsumpcyjnych.
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INFLATION AS A TARGET OF MONETARY POLICY OF NBP

Summary: The main objective of the study is to evaluate the economic impact of the inflation
target of the National Bank of Poland from the perspective of the Austrian School Theory. In
the analyzed period, the effects of expansionary monetary policy were consistent with the
theory of this school. Easing of NBP policy toward the end of 2008, led to the start of the
growth phase of the cycle. In its last part, the inflation measured by the CPI exceeded the
inflation target. It preceded the phase of decline which was stemmed from the lengthening of
the process of consumer good production.

Keywords: inflation, monetary policy, business cycle.



