Restrykcyjna polityka pieniezna skutecznym narzedziem w walce z inflacja
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Rekomendacje Migdzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) dla gospodarek rozwinigtych
skoncentrowane sa gtéwnie na polityce monetarnej. Takie dzialania sa silnie zakorzenione w teorii
ekonomii — przy cze¢stych zmianach cen banki centralne moga silniej wptywac na koniunkture.

Polski Instytut Ekonomiczny poddat analizie zmiany wartosci PKB oraz inflacji w reakcji na wstrzasy
gospodarcze zwigzane z polityka pieni¢zng oraz fiskalng w modelu neokeynesowskim. Pozwala on
okresli¢, jak gospodarka reaguje na podstawowe szoki w polityce fiskalnej i monetarnej w momencie
czgstszego podnoszenia cen. Model zaktada, ze firmy dziataja zgodnie z tzw. mechanizmem Calvo — w
danym kwartale tylko okreslony odsetek podmiotéw gospodarczych jest w stanie dostosowac cennik do
warunkow rynkowych.

Eksperci wykonali dwie symulacje analogicznych szokéw gospodarczych w momencie, w ktérym firmy
zmieniaja cenniki Srednio raz na pot roku 1 raz na rok. Inspirowali si¢ tym, ze w warunkach wysokie]
inflacji ceny zazwyczaj zmieniane sa czgsciej niz przy niskiej inflacji. Wnioski dla polityki gospodarczej
przedstawione sg ponizej.

Jak wynika z otrzymanych danych w warunkach cz¢stszych zmian cen polityka fiskalna bedzie stabiej
stymulowa¢ wzrost gospodarczy. Szacunki na podstawie modelu z pétrocznymi zmianami wskazuja, ze
faczna odpowiedz gospodarki moze by¢ nawet o 40 proc. stabsza niz w momencie, w ktorym ceny
zmieniane byly raz na rok. W warunkach czgstszych dostosowan cen wigksza cz¢$¢ impulsu faktycznie
powigksza inflacje. Dla przyktadu, wzrost wydatkow, ktory powigkszat PKB o 0,7 pkt. proc., po
zwigkszeniu czgstotliwosci zmian cen podnositby wzrost gospodarczy tylko o 0,3 pkt. proc.

W raporcie PIE czytamy, ze w rezimie wysokiej inflacji wigkszego znaczenia nabiera polityka monetarna.
Odpowiedz koniunktury oraz inflacji na zmiany stép procentowych jest duzo szybsza, a w przypadku
inflacji silniejsza. R6znice migdzy odpowiedziami na analogiczny szok monetarny przedstawione sa na
wykresie ponizej. Taki mechanizm sugeruje, ze restrykcyjna polityka pieni¢zna jest najskuteczniejsza
odpowiedzia na problem inflacji.
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