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Popytowe przyczyny inflacji w Polsce

Wstep

W kazdej gospodarce wzrost cen zalezy od przyczyn popytowych oraz po-
dazowych. Rozpoznanie, jak duza rol¢ odgrywaja poszczegodlne przyczyny jest
wazng informacja dla oso6b prowadzacych polityke gospodarcza.

Glownym celem opracowania jest przedstawienie znaczenia popytowych
czynnikow w ksztattowaniu poziomu inflacji w Polsce. Problematyka ta jest
omoOwiona w drugiej, empirycznej czgsci opracowania. W pierwszej, teoretycz-
nej, omoOwiono istotne problemy zwiazane z inflacja popytowa.

Okres badawczy obejmuje lata 2001-2007. Wszystkie wielkosci przedsta-
wione w opracowaniu sa danymi na koniec prezentowanych okresow, tzn. na
koniec poszczeg6lnych lat oraz kwartatow.

Inflacja popytowa w teorii

W teorii ekonomii wyrdznia si¢ wiele rodzajow inflacji. Wyszczegoélnia si¢
je ze wzgledu na tempo 1 nasilenie, przyczyny, wptyw na przebieg procesow
wzrostu gospodarczego, przejawy i skutki oraz sposoby i mozliwosci jej prze-
ciwdziatania [Kotodko, 1987]. W tym opracowaniu najwazniejszy jest podziat
inflacji ze wzgledu na przyczyny. Wyrdznia si¢ inflacj¢ popytowa (ciagniona
w gorg) oraz podazowa.

Inflacja popytowa wystepuje wowczas gdy, ceteris paribus, wzrasta popyt
globalny. Gdy natomiast uchylimy zatozenie ceteris paribus, wystgpuje ona wte-
dy, gdy popyt globalny wzrasta szybciej niz zagregowana podaz. Analizowana
inflacj¢ przedstawia rysunek 1. Punktem wyjsScia jest poziom cen P;. Wowczas
popyt globalny AD; réwny jest podazy globalnej AS. Pobudzenie zagregowa-
nego popytu wytraca gospodarke z istniejacej rownowagi. Graficznie obrazuje
to przesunigcie krzywej popytu globalnego w prawo. Na rysunku 1 powstaje
nowa krzywa popytu AD,. Gospodarka po dostosowaniach osiaga nowy stan
rownowagi. Jest on wyznaczony przy poziomie cen P, (AD; = AS). Wzrost cen
z poziomu P; do P, obrazuje inflacj¢ popytowa.
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AD,

AD;

Rysunek 1
Inflacja popytowa

Wysoko$¢ inflacji popytowej w krotkim okresie zalezy od sity oddziatywa-
nia popytu oraz elastyczno$ci krzywej podazy AS. Kat nachylenia krzywej poda-
zy jest jedna z fundamentalnych kontrowersji dotyczacych teorii inflacji migdzy
gltownymi szkotami makroekonomicznymi. Na rysunku 1 krzywa AS jest piono-
wa. Jest to ujecie nowej szkotly klasycznej oraz szkoty realnego cyklu koniunk-
turalnego. Szkota klasyczna formutuje swoja podstawowa tezg o superneutral-
nos$ci pieniadza, tzn. o nieefektywnosci tradycyjnej polityki popytowej, nawet
w krotkim okresie. Gtownymi przyczynami tego sa: 1) racjonalne oczekiwania,
czyli poprawne ocenianie przysztosci na podstawie zdobytych i1 przetworzonych
informacji, 2) hipoteza o ciaglym réwnowazeniu si¢ rynkow, rozumiana w sensie
walrasowskim, czyli stale reagowanie podmiotow na ceny, oraz 3) hipoteza tacz-
nej podazy, czyli problem btedow percepcji jednostek gospodarczych [Garbicz,
2000].

Ekonomisci realnego cyklu twierdza, iz zrodtem wahan produkcji i zatrud-
nienia sa losowe, trwate szoki podazowe, a nie zaburzenia popytowe. Zmiany
w produkcji wynikaja ze zmian czynnikow realnych, a nie pienigznych. W go-
spodarce wystepuja szoki pozytywne: postep techniczny i organizacyjny, wzrost
wydajnosci pracy, spadek cen energii czy innych czynnikéw produkcji, jak i ne-
gatywne: wzrost cen energii, wzrost ptac, wojny, klgski zywiotowe. Nieprze-
widziane szoki wywoluja zmiany produkcji, gdyz podmioty gospodarcze od-
powiadaja na spowodowane tymi fluktuacjami wzgledne zmiany podazy pracy,
konsumpcji i inwestycji.
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Natomiast nowa szkota keynesowska uznaje wysoka elastyczno$¢ krzywe;j
podazy AS. Znalezienie wiarygodnych przyczyn sztywnosci ptacowo-cenowych,
ktorych brakowato tradycyjnemu keynesizmowi, moze uzasadnia¢ wykorzysta-
nie polityki popytowej do oddzialywania na poziom aktywnosci gospodarczej
nawet przy racjonalnych oczekiwaniach. Czgs¢ ekonomistéw tej szkoly skupia
swoja uwage na wyjasnieniu sztywnosci plac i cen nominalnych, czg$¢ za§ na
wielkosciach realnych [zob. Snowdon, Vane, Wynarczyk, 1998].

Wzrost popytu globalnego, jako czynnika sprawczego inflacji popytowe;,
wynika ze wzrostu jego elementow sktadowych. Na jego poziom wptywaja na-
stepujace kategorie [Begg, 2003]:

AD=C+1+G+NX (1)

gdzie:

C — konsumpcja,

I — inwestycje,

G — zakupy rzadowe,

NX — eksport netto, czyli eksport — import.

Zmiana kazdej z powyzszych kategorii zalezy od wielu czynnikow eko-
nomicznych, ale rowniez pozackonomicznych. Przedstawiajac problem bardzo
ogolnie nalezy stwierdzi¢, iz do najwazniejszych determinant popytu globalnego
naleza:
® Dbiezace wielkosci dochodu i majatku,
® przewidywania podmiotow dotyczace przyszlych konkretnych parametrow

ekonomicznych (m.in. osiaganego dochodu, oszcz¢dnos$ci czy zmian majat-

kowych), jak i calej koniunktury; dlatego wazna rolg odgrywaja wskazniki
opisujace oczekiwania konsumentow i inwestorow,

poziom realnej stopy procentowej (liczonej ex ante),

poziom zaciagnigtych kredytow i innych zobowiazan,

czynniki zwiazane z prowadzeniem dzialalnosci gospodarczej, m.in. stopien

wolnosci gospodarczej, poziom biurokracji i bezpieczenstwa,

polityka wydatkowa 1 podatkowa panstwa i1 samorzadow,

kurs walutowy,

popyt zagraniczny na towary krajowe.

Trzeba wyraznie podkresli¢, ze nie moze dojs¢ do procesow inflacyjnych bez
naruszenia rownowagi monetarnej, czyli bez uprzedniego, a co najmniej row-
nolegtego wystqpienia nadmiaru pieniqdza w obiegu lub przyspieszenia tempa
jego cyrkulacji [Pollok, 2000]. Dlatego czynniki tworzace inflacj¢ popytowa
daja sig¢ sprowadzi¢ do gldownego czynnika, jakim sa procesy monetarne. Mozna
tutaj skorzystac z koncepcji luki inflacyjnej. Wykorzystuje ona rownanie Fishera
(MV =PY). Z tozsamosci tej, przez podstawienie za Y potencjalnego PKB, a za
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V szacowanej dlugookresowej szybkosci obiegu pieniadza, wyprowadza sig tzw.
potencjalny poziom cen P*, tj. poziom cen dla stanu dlugookresowej rownowagi
makroekonomicznej. Potencjalny poziom cen P* wyznacza zatem stan rowno-
wagi pomigdzy popytem na pieniadz a podaza dobr i ustug. W takich warunkach
dodatkowa podaz pieniadza, ktérej nie odpowiada dodatkowa ilos¢ dobr i ustug,
musi powodowaé wzrost cen, o ile niezmienna pozostaje takze sktonnos$¢ do
utrzymywania zasobow pienigznych. Odchylenie potencjalnego poziomu cen od
aktualnego stanowi tzw. inflacyjna (dodatnia) lub deflacyjna (ujemna) luke ce-
nowa. Zmiana tego odchylenia wskazuje na przyspieszenie badz spowolnienie
inflacji w przysztym okresie. Na faktyczny poziom cen maja jednak wptyw nie
tylko czynniki monetarne. Zaktocenia te powoduja wystapienie proceséw do-
stosowawczych, prowadzacych jednak w dtugim okresie do stanu rownowagi.
W idealnej sytuacji zmiany luki cenowej wyprzedzaja zmiany poziomu cen
W sposob regularny (stale przesunigcie czasowe) i moga by¢ dobrym progno-
stykiem [Szpunar, 2000]. W praktyce okres tych szacunkow nie moze by¢ zbyt
dhugi ze wzgledu na duza zmienno$¢ proceséw gospodarczych.

Poziom inflacji a polityka pieniezna NBP

W analizowanych latach 2001-2007 poziom rocznej inflacji w Polsce
(wskaznik cen towarow i ustlug konsumpcyjnych) wykazywat znaczna zmien-
nos$¢ 1 uktadat si¢ sinusoidalnie (rys. 2). Najwigkszy poziom inflacja osiagnegta
w 1 kw. 2001 r. — 6,7%, a najnizszy w 1 i 2 kw. 2003 r. — 0,5%.
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Analizujac rysunek 2 mozna wyrozni¢ cztery okresy w ksztaltowaniu si¢
polskiej inflacji. Okresy te mozna w przyblizeniu uja¢ w ramy roczne. Pierw-
szy okres to lata 2001-2002. Wystgpowal wowczas proces znacznej dezinflacji.
Drugi okres obejmuje lata 2003—2004. Charakteryzowat si¢ on przyspieszeniem
tempa wzrostu cen do 4,4% w 4 kw. 2004 roku. Trzeci okres to 2005 rok, kiedy
inflacja ponownie malata. Czwarty okres obejmuje lata 2006-2007. Wowczas
inflacja w Polsce zaczeta systematyczne rosnac, cho¢ w tempie niebudzacym
powazniejszych obaw.

Na takie ksztattowanie si¢ wskaznika cen wplyw miato wiele przyczyn, za-
réwno popytowych, jak i podazowych, wewngtrznych, jak 1 zewngtrznych. W ni-
niejszym opracowaniu analizie zostanie poddane znaczenie polityki monetarnej
NBP, ktora ma istotny wplyw na popyt krajowy.

Od 1999 roku polityka pienigzna w Polsce, aby zrealizowa¢ wyznaczone
wielkos$ci celu finalnego, byta oparta na strategii bezposredniego celu inflacyjne-
go. Charakteryzuje si¢ ona nastgpujacymi cechami [Kokoszczynski, 2004]:
® publiczne oglaszanie sredniookresowego, skwantyfikowanego celu inflacyj-

nego,
® formalnoprawne przyjgcie stabilnosci cen jako najwazniejszego Srednio-

i dlugookresowego celu polityki pienigznej,
® wykorzystywanie wielu wskaznikow ekonomicznych w procesie podejmo-

wania decyzji,
® zwigkszona przejrzystos¢ strategii oparta na intensywnej komunikacji z opi-

nig publiczng i rynkami finansowymi,
® zwigkszona odpowiedzialno$¢ banku centralnego za realizacj¢ celéw infla-
cyjnych.

W Polsce w badanym okresie 1 obecnie cel finalny polityki monetarnej NBP
jest jasno okre$lony. Zostal on sformulowany w ustawie o NBP i brzmi: ,,...
utrzymanie stabilnego poziomu cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki go-
spodarczej Rzadu, o ile nie ogranicza to podstawowego celu NBP” [Ustawa...,
1997]. Polski bank centralny w swoim dziataniu skupial si¢ przede wszystkim
na stabilnos$ci cen, co w praktyce rozumiane byto jako prowadzenie polityki pie-
ni¢znej nakierowanej na dezinflacjg, a pdzniej utrzymanie niskiej inflacji.

Do zrealizowania tak okreslonego celu gtownego Narodowy Bank Polski
wykorzystywat wiele instrumentow. Podstawowymi instrumentami, najbardziej
zgodnymi ze strategia bezposredniego celu inflacyjnego, byty stopy procentowe,
a szczegolnie stopa referencyjna (rys. 3).

Okreslanie znaczenia stop procentowych w ksztaltowaniu si¢ polskiej in-
flacji jest zadaniem trudnym, ale waznym. W badaniu zalezno$ci pomigdzy pa-
rametrami nalezy uwzgledni¢ opdznienia czasowe. Analizujac zalezno$¢ mig-
dzy nominalng stopa referencyjna a roczna stopa inflacji w latach 2001-2007
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Stopy procentowe Narodowego Banku Polskiego w %

Zrédio: www.nbp.pl.

stwierdzono, ze najwigksza wartos¢ wspotczynnik korelacji Persona osiagnat
przy braku jakichkolwiek op6znien kwartalnych i wyniost on 0,786. Natomiast
przy opodznieniu inflacji o 1 kwartat osiagnat poziom 0,639. Sa to wysokie war-
tosci, Swiadczace o silnym zwiazku badanych parametréw. Jednak zupetnie nie
pokazuja wplywu stop procentowych na inflacje, lecz odwrotnie, wplyw stopy
inflacji na decyzje Narodowego Banku Polskiego. Wspotczynniki te sa dodatnie,
natomiast teoria mowi, ze spadek stop powinien przyspiesza¢ wzrost cen, wigc
wspotczynniki powinny by¢ ujemne. Dane te $wiadcza, iz biezaca inflacja byla
waznym czynnikiem wplywajacym na biezace stopy NBP.

Pierwszy ujemny wspotczynnik korelacji Persona migdzy nominalna stopa
referencyjna a stopa inflacji pojawia si¢ przy opdznieniu inflacji o 4 kwartaty
(-0,134). Jest to jednak warto$¢ bardzo niska. Najwigksza sita zwiazku badanych
kategorii ekonomicznych wystgpowala przy uwzglednieniu przesunigcia czaso-
wego 6—7 kwartatow. Wspotczynnik korelacji dla 6 kwartatlow wyniost —0,487,
a dla 7 kwartatéw —0,483. Sa to juz wielkos$ci na tyle duze, iz nalezy stwierdzi¢
istnienie wplywu banku centralnego na ograniczanie inflacji. Jednak ten wplyw
nie jest tak znaczacy, jak mozna by przypuszcza¢ opierajac si¢ na teorii makro-
ekonomii, a szczegdlnie teorii polityki pieni¢znej. Najbardziej zaskakujacy jest
wynik badania, gdy do analizy wlaczymy stopy procentowe z lat 1999-2000
wykorzystywane przy opdznieniach inflacji. Wowczas do 8 kwartatow zaden
wspotczynnik Persona nie jest ujemny. Oznacza to, ze inne czynniki wplywajace
na inflacje w Polsce byty silniejsze.
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Analizujac dane z tabeli 1 wida¢, ze NBP w zadnym roku nie zrealizowat
zaktadanego poziomu inflacji na koniec roku. Nie jest to dla wiarygodnosci ban-
ku centralnego dobra sytuacja. Odchylenia w gore wystapily w latach 2004 oraz
2007. W pozostalych latach inflacja byta nizsza od zaktadane;.

Tabela 1
Odchylenia rzeczywistej inflacji od zaktadanej w pkt. proc.
Pozycja 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
. 3,0 3,0 2,5 2,5 2,5 2,5
Zatozenia 6,0-8,0 /A /A /A /A /A /A
Wykonanie 3,7 0,9 1,5 4.4 11 1,3 3,5
Odchylenie -2,3 -2,1 -1,5 +1,9 -1,4 -1,2 +1,0

Zrédio: Sprawozdania z wykonania zatozen polityki pienieznej w poszczegéinych latach
2001-2007, NBP, Warszawa 2002-2008, www.stat.gov.pl, obliczenia wtasne.

Mimo zastrzezen co do realizacji rocznych poziomu inflacji, cel zapisany
w Sredniookresowej strategii polityki pienieznej na lata 1999-2003 zostat osia-
gnigty. Bylo to mozliwie, obok wielu przyczyn zaleznych i niezaleznych od Na-
rodowego Banku Polskiego, rowniez dzigki sprytnemu zapisowi, ze inflacja na
koniec 2003 roku powinna by¢ ponizej 4%.

Inflacja a poziom i struktura popytu globalnego

Inflacja popytowa, zgodnie z tym co przedstawiono w teoretycznej czgsci
opracowania, wystepuje wowczas gdy, ceteris paribus, wzrasta popyt globalny.
Gdy natomiast w gospodarce wszystkie parametry ekonomiczne zostana ujgte
dynamicznie, wystepuje ona wtedy, gdy popyt globalny wzrasta szybciej niz za-
gregowana podaz, czyli produkt krajowy brutto. Tak wigc zmiany popytu final-
nego oraz ich relacja w stosunku do zmian PKB sa podstawa w analizie inflacji
popytowej w kazdym kraju.

W analizowanych latach 2001-2007 popyt krajowy w Polsce zmienial si¢
dynamicznie (tab. 2). W Zzadnym roku jego warto$¢ nie obnizyla sig. Od 2001
do 2004 roku dynamika popytu nie zmniejszala sig, osiagajac na koniec tego
okresu poziom 9%. Ograniczenie dynamiki nastapito w 2005 roku. Jednak
w nastgpnych latach popyt krajowy wzrastat coraz szybciej. Najwigksza dynami-
ke osiagnat w 2007 roku — 12,1%. Jeszcze bardziej intensywne byty zmiany eks-
portu i importu. Eksport wzrastat w kazdym roku badanego okresu. Najmniejszy
wzrost zanotowano w 2001 roku, najwigkszy za$ w 2006 roku — 14,6%. Spadek
importu wystapit tylko w 2001 roku. Analizujac przyrosty importu nalezy stwier-
dzi¢, iz najmniejszy wzrost wystapil w 2001 roku (2,6%), najwigkszy za§ w 2006
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Tabela 2
Dynamika popytu globalnego i PKB w Polsce w %
Pozycja 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Popyt krajowy 1,9 3,4 3,4 9,0 4.5 8,9 121
Spozycie 6,3 6,1 3,0 7.1 5,2 6,8 9,0
Akumulacja -12,5 -7,0 49 17,4 1,7 18,1 23,3
Eksport 3,1 4.8 14,2 14,0 8,0 14,6 8,4
Import -53 2,6 9,3 15,2 4,7 17,4 12,4
PKB 1,2 1,4 3,9 53 3,6 6,2 6,6
Inflacja 3,7 0,9 1,5 4.4 11 1,3 3,5

Zrédio: Roczniki Statystyczne RP, GUS, Warszawa 2006—2007, Sprawozdanie z wyko-
nania zatozen polityki pienieznej w 2007 r., Warszawa 2008, obliczenia wtasne.

roku (17,4%). Gléwna przyczyna takich zmian badanych kategorii byly warun-
ki makroekonomiczne w kraju, a szczegoélnie polityka gospodarcza oraz coraz
szybszy wzrost produktu krajowego brutto.

Analizujac dane zawarte w tabeli 2 mozna wnioskowac, iz wptyw zmian war-
tosci popytu krajowego na poziom inflacji byt wyrazny, lecz niski. Potwierdza
to obliczony wspotczynnik korelacji, ktory dla tej zaleznosci osiagnal warto$¢
0,373. Tak niewielki zwiazek nie jest zaskoczeniem w rzeczywistej gospodarce.
Zgodnie z teoria wigkszos$ci szkot ekonomicznych, wzrost popytu globalnego
dzieli si¢ na wzrost produkcji oraz wzrost cen. Problemem jest czas, w ktérym
ten podziatl nastgpuje, oraz dlugos¢ trwania efektow, ktére mozna przypisac po-
szczegOlnym kategoriom.

Oceniajac znaczenie zmian popytu krajowego w ksztaltowaniu inflacji nale-
zy uwzglednié¢ efekt produkcyjny przyrostow popytu finalnego. Badanie samej
zaleznos$ci pomigdzy popytem a PKB wykazuje bardzo istotny zwiazek migdzy
tymi wielkosciami. Czy oznacza to, ze zmiany popytu krajowego w bardzo du-
zym stopniu wplywaty na wzrost produkcji w Polsce? Na takie pytanie bardzo
trudno jest jednoznacznie odpowiedzie¢. W teorii, ale rOwniez w praktyce, zmia-
ny zagregowanej podazy moga wynika¢ ze zmian popytu, ale rowniez z przyczyn
pozapopytowych, np. wzrostu wydajnosci czy postgpu technicznego. Obrazujac
problem graficznie, trudne w praktyce jest okreslenie, czy zmiany produkcji wy-
nikaty z ptasko nachylonej krzywej podazy, czy z przesunig¢ tej krzywej. Jest
to istotne, gdyz umozliwia okreslenie, czy zmiany w gospodarce sa przejscio-
we, czy trwale. Stwierdzenie, jak dokladnie wygladata krzywa podazy w Polsce
w tym opracowaniu jest niemozliwe. Wydaje si¢ jednak, iz roczne nachylenia
wykazywaly duza zmiennosc¢.

Niezaleznie od przyczyn, zmiany PKB speiniaja rolg, ktora w zasadniczy
sposob wptywa na poziom inflacji. Wzrost popytu, ktéremu odpowiada taki sam
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wzrost produkcji, nie wywotuje zwigkszenia poziomu cen. Dlatego tutaj zbadano
zalezno$¢ migdzy luka popytowa a wielkoscia inflacji. Luk¢ popytowa obliczo-
no, odejmujac od procentowych przyrostow popytu krajowego procentowe przy-
rosty produkcji krajowej. Zalezno$¢ migdzy luka popytowa a inflacja w Polsce
przedstawia rysunek 4.
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Luka popytowa a inflacja
Zrédto: Sprawozdanie..., www.stat.gov.pl oraz obliczenia wiasne.

W Zadnym roku réznica migdzy inflacja a luka popytowa nie byta ona ujem-
na. Najwigksza wystapita w 2001 roku i wyniosta 6,2 pkt. proc., a najmniejsza
w 2006 roku — 0,2 pkt. proc. Srednia réznica wyniosta 2,6 pkt. proc. Analizujac
dane oraz wykresy na tym rysunku bardzo trudno jest jednoznacznie stwierdzi¢,
jaki wplyw prezentowana luka miata na inflacje. W petnym okresie 2001-2007
luka nie miata duzego wptywu na inflacj¢. Potwierdza to wspotczynnik korelacji,
ktory wynidst 0,159. Jednak inaczej wyglada znaczenie luki, gdy z badania wy-
taczymy rok 2001 — rok recesji gospodarczej oraz duzych zmian w kosztach pro-
dukcji. Wowczas analiza danych pozwala odkry¢, iz prezentowana luka miata
dos¢ duzy wplyw na inflacjg. Wspotczynnik korelacji wyniost 0,621. Wszystko
to pozwala wyciagna¢ wniosek, ze chociaz wazne przyczyny wzrostu cen lezaty
po stronie popytowej, to istotne przyczyny byly rowniez po stronie podazowe;.
Zardéwno w teorii, jak 1 w praktyce znaczenie popytu krajowego dla inflacji jest
duze. Ekspansywna polityka lub/i inne niekorzystne zmiany dotyczace gospo-
darki moga w przysztosci zwigkszy¢ jego rolg¢ w przyspieszeniu wzrostu cen.
Stanie si¢ tak, gdy wzrost produkcji bedzie na niskim poziomie lub/i podaz pie-
niadza begdzie rosta w tempie szybszym niz wzrost potencjalnego PKB.

Poniewaz w latach 2002-2007 rola popytu krajowego jako catosci w ksztal-
towaniu inflacji byla znaczaca, interesujacym zagadnieniem jest poznanie, jak
zmienialy si¢ poszczegolne sktadniki struktury popytu globalnego. Pozwoli to na
doktadniejsze zrozumienie proceséw inflacyjnych w Polsce.



128

W analizowanych latach 2001-2007 w strukturze polskiego popytu global-
nego zdecydowanie najwigksze znacznie miato spozycie, ktore dzieli si¢ na pry-
watne (obejmujace gospodarstwa domowe oraz instytucje niekomercyjne) i pu-
bliczne (obejmujace sektor instytucji rzadowych i samorzadowych). Jego udziat
wahat si¢ od 78,6% w 2007 roku do 84,8% w 2002 roku. Druga pod wzgledem
znaczenia kategoria byta akumulacja. Jej udzial w popycie finalnym wynosit od
18,6% w 2002 roku do 23,7% w 2007 roku [Sprawozdanie... 2008].

Procentowe przyrosty spozycia w Polsce przedstawia rysunek 5. Jego anali-
za pozwala stwierdzi¢ umiarkowang zalezno$¢ pomig¢dzy tempem zmian spozy-
ciem ogotem a rocznymi zmianami cen. Potwierdza to wspotczynnik korelacji
na poziomie 0,538. Chociaz sita tej zaleznos$ci jest srednia, to kierunki zmian sa
w kazdym roku prawie identyczne (wyjatek rok 2003). Kiedy tempo wzrostu
spozycia ogélem spada, maleje rowniez inflacja. Podobnie uktadaja si¢ zmiany
spozycia prywatnego, ktore mialo najwigkszy udziat w spozyciu ogotem (ok.
60%). Inaczej natomiast przebiegaly przyrosty spozycia publicznego. Widac¢, iz
od 2002 roku wzrost tego spozycia byt bardzo dynamiczny. Warto$ci wszystkich
spozy¢ powinny by¢ ciagle i staranie obserwowane, gdyz w gospodarce bezpo-
srednio powigkszaja tylko strong popytowa.

Inaczej niz konsumpcja, akumulacja ma dwa aspekty: popytowy oraz poda-
zowy [zob. Wozniak, 2004]. Dla inflacji oba maja duze znacznie, dziataja jednak
w przeciwnych kierunkach. Wzrost popytu inwestycyjnego pobudza inflacjg, na-
tomiast powigkszenie zdolnosci produkcyjnych, a przez to i produkcji, pozwa-
la na ograniczanie wzrostu cen. W Polsce szczegolnie duzy wzrost akumulacji,
a zwlaszcza naktadow na $rodki trwale, wystapit w latach 2006-2007 (rys. 6).
Wptynglo na to wiele przyczyn: korzystne prognozy popytu, dobra sytuacja fi-
nansowa przedsigbiorstw, wzrost zadtuzenia.

14
12 /
10 -
8 4
6 4
4 4
2 \W/\\___//’
0 ‘ ‘ ‘ ‘
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
—e—Inflacja —a— Spozycie ogotem
—a— Spozycie prywatne —x— Spozycie publiczne
Rysunek 5

Dynamika spozycia w Polsce w %
Zrédto: Roczniki Statystyczne RP, GUS, Warszawa 2006—2007, obliczenia wtasne.
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Dynamika akumulacji w Polsce w %
Zrédto: Roczniki Statystyczne RP, GUS, Warszawa 2006—2007, obliczenia wtasne.

Zakonczenie

Inflacja to jeden z gtdéwnych czynnikow wplywajacych na rozwdj gospo-
darki, dlatego polityka pieni¢zna nakierowana jest na utrzymanie jej na niskim
poziomie. W Polsce w latach 2001-2007 wptyw nominalnych stép procento-
wych na poziom inflacji byl wyrazny, lecz na niskim poziomie. Inflacja najsilniej
reagowata na zmiang stop po 6—7 kwartatach.

Najwazniejszym czynnikiem popytowym w analizie inflacji jest popyt kra-
jowy, a szczegolnie luka popytowa. Obliczono ja, odejmujac od procentowych
przyrostow popytu krajowego procentowe przyrosty produkcji krajowej. Wptyw
luki na zmiany poziomu cen, gdy wytaczono dane z 2001 roku, byt znaczacy.
Wtadze monetarne powinny bacznie ja obserwowac, gdyz w przysztosci stac si¢
moze ona gldwnym zagrozeniem dla zakladanej wielkosci inflacji. Wzrost popy-
tu finalnego polaczony z niskim tempem wzrostu PKB oraz wzrostem kosztow
produkcji wywota silng zwyzke poziomu cen.
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Causes of Demand-Pull Inflation in Poland
Abstract

Inflation is one of main factors influencing economy development. This is
the reason why monetary policy is aimed at holding down inflation at low level.
In Poland in the years 2001-2007 the influence of nominal interest rates on the
level of inflation was unmistakable but on the low level. Inflation reacted chan-
ges of interest rates the most strongly after 67 quarters.

The most important demand factor in inflation analysis is domestic demand,
especially demand gap. Demand gap was computed by subtracting proportional
increase of domestic production from proportional increase of domestic demand.
The impact of demand gap on the price level changes was significant, excluding
data from the year 2001. Monetary authorities ought to observe demand gap in-
tently, because it can become in future main threat for assumed level of inflation.
An increase of final demand combined with the low growth GDP rate and incre-
ase of production costs will cause intense rise of price’s level.



