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1. Wstep

Zjawisko obnizania si¢ wartosci pieniadza pojawito si¢ w gospodarce wraz
z powstaniem instytucji pienigdza. Bylo ono powszechne zaréwno w okresie
funkcjonowania jego petnowartosciowej formy, jak tez obecnie — w dobie posta-
ci symbolicznej. Juz w okresie funkcjonowania pieniadza kruszcowego wsréd
wielu przyczyn inflacji szczeg6lnie wyrazny byl wplyw decyzji o charakterze
politycznym na obnizanie warto$ci pieniadza. Réwniez w chwili obecnej jest to
jeden z podstawowych czynnikéw decydujacych o poziomie inflacji. Celem
niniejszego referatu jest przedstawienie wybranych aspektow wptywu decyzji
o charakterze politycznym na wielkos$ci ekonomiczne na przykladzie inflacji.
Pierwszy rozdziat poswigcony jest przedstawieniu pojgcia oraz przyczyn zjawisk
inflacyjnych. Drugi rozdzial przedstawia wptyw parametréw ekonomicznych
charakteryzujacych system gospodarczy na wysokos¢ poziomu inflacji. Trzeci
rozdzial ukazuje wptyw polityki i decyzji nie uwzgledniajacych kryteriéw eko-
nomicznych na wielko$ci determinujace poziom inflacji, a poprzez to na poziom
inflacji. Ten rozdziat bedzie réwniez poswiecony przedstawieniu znaczenia ist-
nienia banku centralnego jako niezaleznej, apolitycznej instytucji, ktérej celem
dziatania bedzie kontrola wartos$ci pieniadza.

2. Pojecie zjawisk inflacyjnych i ich geneza

Pierwszym krokiem w okresleniu wptywu czynnikéw politycznych na zjawi-
sko inflacji jest przedstawienie jej pojecia. Najczesciej przyjmowana
w literaturze definicja okresla mianem inflacji staty wzrost przecig¢tnego pozio-
mu cen towaréw i ustug konsumpcyjnych w gospodarce. Szczegdlnie istotne
znaczenie majga tu dwa elementy. Po pierwsze, jest to wzrost przecigtnego po-
ziomu cen, czyli konstrukcji teoretycznej odwzorowujacej w okreslony sposéb
struktur¢ cen towaréw i ustug konsumpcyjnych w gospodarce. Dlatego tez nie
rozpatruje si¢ wzrostu wszystkich cen, lecz pewnego sredniego poziomu dla
catej gospodarki. Jako narzedzie stuzace do pomiaru ich stuzy koszyk débr
i ustug konsumpcyjnych nabywanych przez przecigtng rodzing w okresie np.
miesigca. Zmiany w wartosci tego koszyka wyrazaja wzrost przecigtnego po-
ziomu cen w gospodarce. Po drugie, pod poj¢ciem inflacji rozumiany jest staty
WZrost przecigtnego poziomu cen utrzymujacy si¢ w gospodarce. Nie jest infla-
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cja jednorazowy przypadek wzrostu poziomu cen. Dlatego tez rozpatrywanym
zjawiskiem bedzie proces obserwowany w S$rednim i dilugim okresie.
W literaturze spotykana jest rowniez inna miara poziomu inflacji. Stosunek no-
minalnego PKB w stosunku do realnego PKB w danym roku takze okresla
zmiane zagregowanego poziomu cen w gospodarce. Wielkos¢ ta to tzw. deflator
PKB.

W teorii ekonomii uksztattowatly si¢ dwa stanowiska co do przyczyn zjawisk
inflacyjnych. Monetary$ci udowadniaja na podstawie rownania Fischera, iz in-
flacja ma zrédta w zjawiskach pieni¢znych. Przy przyjeciu zatozen, iz w krétkim
okresie wielko$¢ produktu narodowego oraz szybko$¢ obiegu pieniadza jest
wielkoscig stata, wowczas wzrost masy pienigdza w obiegu spowoduje wzrost
przecigtnego poziomu cen. W zwigzku z tym utrzymywanie si¢ w gospodarce
stalego wzrostu podazy pieniadza przekraczajacego tempo wzrostu produkcji
spowoduje w dtugim okresie staty wzrost przecigtnego poziomu cen. Inflacja ma
wigc swoje zrodla we wzroscie podazy pieniadza w gospodarce. Stanowisko to
przewaza obecnie w$réd pogladéw na temat zrédet inflacji. Dowodza tego przy-
ktady krajow, ktoére przeszlty przez okres wysokiej inflacji. W kazdym z nich
wystgpowata wysoka stopa wzrostu podazy pieniadza [7, s. 424-426].

Teoria keynesowska inaczej interpretowata skutki wzrostu podazy pieniadza
w gospodarce. Przede wszystkim dowodzita, ze pozwoli on na wzrost popytu
globalnego. Prowadzi to do zwigkszenia stopnia wykorzystania zdolnos$ci pro-
dukcyjnych w gospodarce, a poprzez to do wzrostu PKB, a nie zjawisk inflacyj-
nych. Szczegblng rolg przypisywano tu panstwu jako czynnikowi generujagcemu
nowy popyt w gospodarce poprzez prace interwencyjne i inne dziatania. Nalezy
jednak zauwazy¢, iz nieinflacyjny wzrost podazy pienigdza w gospodarce jest
zjawiskiem mozliwym w szczegdlnych warunkach. Przede wszystkim Keynes
podkreslat jako warunek skutecznosci tego typu dziatan istnienie niewykorzy-
stanych zdolnosci produkcyjnych w gospodarce. Ponadto zaleca angazowanie
si¢ panstwa w sfere nieprodukcyjna: przede wszystkim w inwestycje infrastruk-
turalne, ktére nie zwigkszaja bezposrednio zdolnosci produkcyjnych, ale poprzez
efekty zewnetrzne oddziatuja na warunki prowadzenia dziatalno$ci przez inne
podmioty gospodarcze. Ponadto teorie neokeynesistow nie proponuja jako formeg
‘finansowania dtugu publicznego zwigkszania kreacji pieniadza, lecz zaktadajq
wykorzystanie emisji obligacji [9, s. 145-148]. Dlatego tez teoria ta nie zaprze-
cza pogladom na temat inflacji i jej zrédet zawartym w teoriach klasykéw i mo-
netarystow.

Inflacja nie jest zjawiskiem jednorodnym pod wzgledem przyczyn. Wyrdznia
sie dwa rodzaje inflacji: kosztowa i popytowa. Inflacja kosztowa powodowana
jest przez nacisk na zwigkszenie poziomu kosztéw bez jednoczesnego wzrostu
wydajnosdci. Powoduje to wzrost poziomu cen w gospodarce. Przenosi si¢ on na
presj¢ zwiazkéw zawodowych na podwyzszanie wynagrodzen. To z kolei prze-
nosi si¢ na dalszy wzrost poziomu cen w gospodarce. Inflacja kosztowa jest wigc
zjawiskiem pienigznym. Drugim rodzajem inflacji wystepujacym w gospodarce
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jest inflacja popytowa. Jednak jej przyczyna jest pojawienie si¢ w gospodarce
dodatkowego popytu ciagnacego krzywa popytu globalnego w prawo.
W sytuacji petnego wykorzystania zdolnosci produkcyjnych powoduje to prze-
niesienie si¢ krzywej podazy globalnej w gére. Spowoduje to wzrost poziomu
cen przy nie zmienionej wielkosci produktu w gospodarce. Utrzymywanie si¢
tego stanu doprowadza do zjawiska inflacji.

Podsumowaniem rozwazan na temat inflacji jest stwierdzenie Miltona
Friedmana moéwiace, ze ,,inflacja jest zawsze i wszedzie zjawiskiem pienigz-
nym”. Przyktady panstw, ktére zetknely si¢ ze zjawiskiem wysokiej inflacji
pokazujg, ze w kazdym z nich poprzedzal je wysoki wzrost podazy pieniadza
w gospodarce, co jest zgodne z pogladami zaréwno ekonomistdw neoklasycz-
nych, jak tez z nurtu neokeynesowskiego [5, s. 842]. W zwiazku z tym w na-
stepnym rozdziale poszukiwane beda czynniki wzrostu podazy pieniadza
w gospodarce, jako czynnika prowadzacego do wzrostu inflacji.

3. Zrédta zjawisk inflacyjnych w gospodarce

Teoria ekonomiczna Keynesa wprowadzita do praktyki polityki fiskalnej de-
ficyt budzetowy jako nowe jej narzedzie. Uznawana dotychczas jako warunek
rOwnowaga budzetu zostala zawieszona. PrzejSciowe wystgpowanie nieréwno-
wagi finanséw publicznych ma na celu zwigkszenie popytu globalnego. Dzigki
temu mozliwe jest zdynamizowanie wzrostu gospodarczego. Dtug publiczny
powstajacy w wyniku tych dziatan powinien zosta¢ sptacony z nadwyzek poja-
wiajacych si¢ w budzecie w okresie dobrej koniunktury. Zjawisko deficytu bu-
dzetowego wpisalo si¢ na trwale w praktyke polityki budzetowej. Doswiadcze-
nia krajéw o rozwinigtej gospodarce rynkowej pokazaty jednak, iz dtug publicz-
ny stal si¢ zjawiskiem trwalym, wystgpujacym zaréwno w okresie dekoniunktu-
ry gospodarczej, jak tez ozywienia. Powoduje to narastanie dtugu publicznego.
Konieczno$¢ finansowania jego obstugi zwigkszy obcigzenia budzetéw, a tym
samym utrwala zjawisko deficytu.

Deficyt budzetowy ma zréznicowany wpltyw na podaz pienigdza
w gospodarce. W zaleznosci od przyjetych sposobéw finansowania dtugu moze
pozosta¢ neutralny dla podazy pieniadza lub tez spowodowac jej wzrost. Pierw-
szym ze sposob6éw finansowania niedoboréw budzetu jest emisja obligacji skie-
rowanych do krajowych oséb fizycznych i prawnych. Pozyskane w ten sposéb
$rodki nie zwigkszaja podazy pieniadza, gdyz angazujq Srodki z rynku pienigz-
nego nie wprowadzajac na niego nowych srodkéw. Negatywnym oddziatywa-
niem na gospodarke moze by¢ zwigkszenie rynkowych stép procentowych
wskutek wypierania przedsigbiorcéw z rynku przez budzet panstwa jako bardziej
wiarygodny podmiot. Obligacje sa najczgsciej stosowanym wspéiczednie in-
strumentem finansowania niedoboréw budzetu panstwa. Jego zastosowanie jest
jednak limitowane przez popyt na rynku krajowym. Tym samym zalezy on od
iloéci wolnych srodkéw pienigznych wystepujacych w gospodarce, czyli posred-
nio od sktonnosci do oszczedzania spoteczenstwa oraz konkurencyjnosci innych
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form lokowania $rodkéw. Podobne oddziatywanie na gospodark¢ ma finanso-
wanie dlugu publicznego poprzez zaciaganie kredytéw w bankach komercyj-
nych. Nie powoduje to zwigkszenia podazy pieniadza, lecz jednocze$nie ograni-
cza dostgpno$¢ kredytéw dla przedsigbiorcéw oraz zwigksza stopg oprocento-
wania na rynku. Wzrost stopy procentowej skutkuje spadkiem aktywno$ci go-
spodarczej, dochodéw budzetu, a tym samym poglebianiem si¢ deficytu budze-
towego. Instrument ten ma ograniczone zastosowanie ze wzgledu na wysoki
koszt zaciggania kredytéw bankowych, koniecznos$¢ regularnej ratalnej sptaty
kredytu oraz rosnacego wraz ze wzrostem zadluzenia panstwa kosztem jego
obstugi. Ponadto wiaze si¢ z koniecznoscia przejscia przez dtugie procedury,
a zaangazowanie poszczegdllnych bankéw w kredytowanie pojedynczego kredy-
tobiorcy jest limitowane przez przepisy prawa [6, s. 174-178].

Inaczej sytuacja wyglada w przypadku finansowania dtugu publicznego po-
przez emisje obligacji skierowana do odbiorcéw zagranicznych. Wéwczas na
krajowy rynek pieni¢zny wptywaja dodatkowe srodki, co zwigksza podaz pie-
nigdza. Oparcie finansowania na tym narzedziu doprowadza zwykle do pojawie-
nia sie zjawiska inflacji w gospodarce. Innym stosowanym srodkiem sfinanso-
wania niedoboréw budzetu panstwa jest zacigganie kredytéw zagranicznych.
Zastosowanie tego srodka nie jest trudne ze wzgledu na wielokrotnie polityczny
charakter decyzji o przyznaniu kredytu oraz rozwéj globalnego rynku finanso-
wego. Naplyw srodkéw z kredytdw na rynek pieni¢zny powoduje wzrost podazy
pieniadza w gospodarce, co prowadzi do pojawienia si¢ zjawisk inflacyjnych [5,
s. 830].

Szczegdlng grupa narzedzi stuzacych do sfinansowania deficytu budzetowe-
go jest wykorzystywanie banku centralnego: jego zasobéw i kompetencji. Srodki
pieni¢zne tam zgromadzone stanowig tatwe zrédto zdobycia potrzebnych pie-
nigdzy. Wykorzystanie ich wbrew przeznaczeniu powoduje wzrost podazy pie-
niadza i niweczy dziatania banku centralnego, majace na celu wtasciwe ksztal-
towanie wielko$ci podazy pienigdza. Najbardziej oczywistym narze¢dziem pro-
wadzacym do wybuchu inflacji jest uzycie emisji pieniadza bez pokrycia do
sfinansowania deficytéw budzetu panstwa. Prosta zalezno$¢ wynikajaca z row-
nania Fischera pokazuje, ze spowodowany w ten spos6b wzrost podazy pienia-
dza w gospodarce spowoduje wzrost poziomu cen. Przyktady z praktyki zycia
gospodarczego pokazuja, ze stale uciekanie si¢ rzadéw do korzystania z narzg¢dzi
tej grupy skutkuje niemal automatycznym pojawieniem si¢ w gospodarce sil-
nych zjawisk inflacyjnych. _

Nie tylko deficyt budzetowy moze skutkowaé pojawieniem si¢ w gospodarce
tendencji inflacyjnych. Zmiany w poziomie kursu walutowego powoduja wzrost
poziomu cen w gospodarce. Poprzez wzrost cen towar6w importowanych oraz
sprowadzanych S§rodkéw produkcji wzrasta zagregowany poziom cen
w gospodarce. Przyczynia si¢ to do pojawienia si¢ w gospodarce tendencji infla-
cyjnych. Czgste stosowanie sterowania kursem walutowym jest jednym
z czynnikdw wplywajacych na wzrost inflacji w gospodarce. Naptyw kapitatu
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spekulacyjnego z zagranicy do gospodarki to kolejny czynnik zwigkszajacy po-
daz pieniadza w gospodarce. Sprzyja mu duza podaz skarbowych papieréw war-
tosSciowych o wysokim oprocentowaniu, wynikajaca ze znacznych potrzeb po-
zyczkowych rzadu. Bank centralny gwarantujac wewnetrznag wymienialno$é
zlotego musi wymienia¢ naptywajace waluty obce na zlote zwigkszajac w ten
sposéb podaz pieniadza na rynku. Regulacje kursu walutowego nie zawsze sa
w stanie zniwelowaé wzrostu podazy pienigdza zwigzanego z wysoka konkuren-
cyjnoscia papieréw skarbowych [4, s. 80-81].

4. Ksztalt systemu politycznego a zjawisko inflacji

Oddziatywanie decyzji wtadz panstwowych na poziom podazy pienigdza
w gospodarce powoduje, ze pojawily si¢ w systemach prawnych zabezpieczenia
przed mozliwoscia dowolnego wptywania na poziom inflacji przez wtadze, ktére
nie sg odpowiedzialne za jej poziom.

Zjawisko deficytu budzetowego na trwate wpisato si¢ do praktyki polityki
budzetowej wigkszosci panstw. W zaleznosci od jego wysokos$ci przyjmowane
sq rézne strategie jego pokrywania, w zréznicowany sposéb oddziatujace na
podaz pieniadza w gospodarce. Podstawowym dzialaniem mogacym ograniczy¢
inflacyjne oddziatywanie deficytu jest stworzenie prawnych rozwigzan niedo-
puszczajacych do jego nadmiernej wysokosci. Przyktad tego typu rozwigzan
stanowig zapisy ustawowe (lub nawet konstytucyjne) wprowadzajace goérna
granic¢ dopuszczalnego zadluzenia panstwa. W przypadku jej przekroczenia
wprowadzane sg przepisy zmuszajace rzad do podjgcia dziatan zmierzajacych do
zmniejszenia poziomu zadluzenia panstwa. Przyktady zastosowania tego typu
$rodkéw znane sgq w historii rozwoju gospodarki rynkowej. Przypadkiem podje-
cia tego typu dziatan sa tzw. ,,ustawy GRH” uchwalone w USA w celu przejgcia
przez parlament czasowej kontroli nad budzetem w celu zréwnowazenia narasta-
jacego deficytu budzetowego [6, s. 160]. Specyficzng forma ograniczania
deficytu budzetowego sa regulacje panstw wchodzacych w sktad Europejskiej
Unii Walutowej i Gospodarczej. Na podstawie traktatu z Maastricht deficyt
budzetowy panstw cztonkowskich nie moze przekroczy¢ 3% PKB, a poziom
dlugu publicznego nie moze przekroczy¢ 60% PKB. Ztamanie tych wymogéw
wiaze si¢ z karami nakladanymi na kraje przez Komisj¢ Europejska. Przepisy te
maja na celu ograniczenie inflacyjnego oddziatywania deficytu budzetowego, a
tym samym ochrong¢ wartosci wspdlnej waluty [8, s. 83-85]. W przypadku braku
tego typu Srodkéw decyzje polityczne mogg prowadzi¢ do statego i wysokiego
deficytu budzetowego, a tym samym do narastajacego lawinowo dtugu
publicznego w imig¢ realizacji celéw politycznych. Wpadnigcie w putapke
zadluzenia powoduje, ze finansowanie deficytu budzetowego staje si¢ coraz
trudniejsze. Wowczas rzady decydujg si¢ na skrajne rozwigzania, takie jak
zaciaganie zagranicznych pozyczek, emisja zagranicznych obligacji, zaciaganie
kredytéw w banku centralnym oraz emisja pieniadza bez pokrycia. Rozwigzania
te stosunkowo proste w realizacji oraz przynoszace szybkie dorazne korzysci
powoduja negatywne skutki, ktére w wyniku op6znien w transmisji impulséw
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pieni¢znych uwidaczniajq si¢ w nastgpnych okresach. Pierwszym z negatywnych
skutkéw jest wzrost podazy pienigdza i towarzyszaca temu inflacja. Kolejnym
spadek wiarygodnos$ci kraju, wzrost kosztéw obstugi dtugu publicznego oraz
idace za tym narastanie dtugu. Zjawiska te bardzo szybko powoduja negatywne
skutki dla catej gospodarki, prowadzac w skrajnych przypadkach do niewypta-
calnosci panstwa. Dlatego tez w systemach prawnych wielu panstw zapisywane
sq regulacje zabezpieczajace. Podstawowym jest zakaz emisji pienigdza bez
pokrycia na zlecenie rzadu. Zwiekszaniu podazy pieniadza zapobiega tez zakaz
zaciagania kredytéw w banku centralnym przez rzad. Skutecznos$¢ tych regula-
cji wzmacnia wprowadzenie niezaleznosci banku centralnego od rzadu.

Istotnym uwarunkowaniem wysoko$ci podazy pieniadza w gospodarce jest
stopien niezaleznosci banku centralnego. Bedac instytucjq powotana w celu
emisji pieniadza, nadzoru nad systemem bankowym oraz kontroli warto$ci pie-
niadza w znacznej mierze oddziatuje on na poziom inflacji. W krajach o rozwi-
nigtej gospodarce rynkowej toczyla si¢ dyskusja na temat umiejscowienia odpo-
wiedzialnosci za prowadzenie polityki pieni¢znej. W rézny sposéb poszczegdlne
panstwa rozdzielajg zakres kompetencji migdzy rzad oraz bank centralny. Przy-
ktadami krajow o zwierzchnosci rzadu w prowadzeniu polityki monetarnej byty
do niedawna Francja, Wtochy i Belgia. W wigkszosci przypadkdw polityka pie-
ni¢zna jest jednak domeng banku centralnego. W zaleznosci od przyjetych roz-
wigzan jest on instytucja w réznym stopniu zalezna od innych organéw witadzy
w panstwie. Dlatego tez pojawia sie dyskusja na temat optymalnego stopnia
niezaleznos$ci banku centralnego w prowadzeniu polityki pienigznej. Dyskusja ta
ma istotne znaczenie dla stabilno$ci poziomu cen w gospodarce. Toczy si¢ ona
wokot kilku watkow.

Po pierwsze, dotyczy ona zakresu odpowiedzialno$ci banku centralnego. Pre-
cyzyjne okreslenie celéw, ktérymi powinien kierowa¢ si¢ bank centralny, jest
stosowane w wigkszosci krajéw o rozwinietej gospodarce rynkowej. Cele te
przyjmuja posta¢ wyznaczenia odpowiedzialnosci banku centralnego za wielko-
$ci ekonomiczne, takie jak wysokos$¢ inflacji, stabilno$¢ kursu walutowego oraz
poziom wzrostu gospodarczego. Jest to istotne z punktu widzenia dyskus;ji
w panstwie nad oceng dziatalne$ci banku centralnego oraz poszukiwaniem od-
powiedzialnych za niepowodzenia w polityce gospodarczej. Jednoczesnie nalezy
zauwazy¢, iz przypisanie bankowi centralnemu kilku celéw jednoczes$nie, czgsto
konkurencyjnych ze sobg powoduje, ze na pewnym etapie pojawia si¢ koniecz-
nos¢ dokonania wyboru mi¢dzy nimi. Ponadto cele te moga zosta¢ okreslone
w formie ogdlnych stwierdzen, jak tez precyzyjnie okreslonego poziomu wskaz-
nikéw ekonomicznych. Pierwsze z tych rozwigzan daje wigksza elastycznosé
i umozliwia dostosowywanie polityki do biezacej sytuacji gospodarczej. Jest
jednak narazone na wigkszy wptyw uznaniowych decyzji politycznych nie re-
spektujacych zasad racjonalnosci gospodarowania. Mozemy je obserwowac np.
w Szwajcarii i USA. Drugie z rozwiazan zapewnia tatwiejsza kontrolg nad ban-
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kiem centralnym oraz wigksza przewidywalnos¢ jego posunieé. Nie sprawdza
si¢ jednak w okresach pojawiania sie sytuacji kryzysowych i nietypowych
w gospodarce. Przyklad takiego rozwigzania to np. Nowa Zelandia. Rozwiaza-
niem tych sprzecznosci, czgsto spotykanym we wspdlczesnych systemach go-
spodarczych, jest obowigzek wymiernego i precyzyjnego okreslenia celéw pro-
wadzonej przez bank centralny dziatalnos$ci w formie przedstawianych do za-
twierdzenia przez inne organa wiladzy (np. parlament) zatozen prowadzonej
polityki. Pozwala to zar6wno na kontrolg¢ nad dziatalnoscia banku centralnego,
przewidywalnos$¢ jego posunig¢é, jak tez na elastyczno$s¢ w jego dziatalnosci.
Przyktadami rozwiazan tego typu sg Polska, USA i Szwajcaria [1]. Brak okre-
$lenia zakresu odpowiedzialno$ci banku centralnego powoduje, ze pojawiaja si¢
trudnosci z wyegzekwowaniem realizacji jego zadan oraz wystgpuje mniejsza
determinacja w ich realizacji.

Po drugie, dyskusja nad niezaleznoscia banku centralnego dotyczy zakresu
jego niezalezno$ci. Przede wszystkim umieszczenie banku centralnego
w strukturach rzadu lub powiazanie go organizacyjnie z administracja rzadowa
skutkuje trudno$ciami z realizowaniem tej niezaleznosci. Dlatego tez pierwszym
z przejawdw niezaleznosci banku centralnego jest organizacyjne wyodrgbnienie
go. Wszelka zaleznos$¢ od rzadu powoduje, ze ma on mozliwo$¢ wptywania na
decyzje banku. Banki w wigkszosci krajow sa instytucjami samodzielnymi
wchodzacymi w sktad struktury systemu bankowego. Kolejnym przejawem nie-
zaleznosci bankéw centralnych jest ich samowystarczalnos¢ finansowa. Zagro-
zeniem dla skuteczno$ci ich dziatan jest niedostateczny zaséb srodkéw, w ktoére
zostaja one wyposazone. Zastosowanie uzaleznienia banku centralnego od co-
rocznych decyzji Ministra Finanséw odnos$nie wysokos$ci przyznanych na dzia-
talno$¢ srodkéw powoduje, ze Minister moze wymusza¢ na banku dziatania
korzystne dla jego dziatalnosci pod grozba ograniczenia przyznawanych srod-
kéw. Realizacjg tego aspektu niezalezno$ci w przypadku powstania Europe;j-
skiego Banku Centralnego byto wyposazenie go w kapital poczatkowy
w wysokosci 5 mld euro oraz poczatkowych rezerw walutowych w wysokosci
50 mld euro [8, s. 90-92]. Trzeci wymiar niezaleznosci bankéw centralnych to
niezalezno$¢ personalna. Okresla si¢ ja poprzez kilka czynnikéw. Przede
wszystkim dlugos¢ kadencji prezesa banku oraz ewentualnie jego wtadz.
Z praktyki prowadzenia polityki pieni¢znej wynika, iz im dtuzsza kadencja tym
wigksza niezalezno$¢ wiladz banku od biezacych walk politycznych. Ponadto
mozliwos$¢ ponownego ubiegania si¢ 0 wybdr na stanowisko prezesa powoduje,
ze decyzje moga w pewnym momencie podlega¢ wptywom organéw podejmu-
jacych decyzje o wyborze. Dlatego tez brak mozliwosci ponownego wyboru
skutkuje lepszym zabezpieczeniem polityki monetarnej od biezacej polityki
gospodarczej. Brak mozliwosci odwotywania cztonkéw wtadz banku centralne-
go w trakcie trwania ich kadencji jest rozwigzaniem stosowanym w celu unieza-
leznienia ich od rozgrywek politycznych i zabezpieczenia przed politycznym
szantazem. Niektore kraje zostawiajg sobie mozliwos¢ odwotania prezesa banku
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centralnego w szczegdlnie uzasadnionych przypadkach. O wysokim stopniu
niezalezno$ci bankéw centralnych w tych krajach moze jednak §wiadczy¢ nie-
stosowanie tych uprawnien (o ile nie zaszly szczegdlnie oczywiste sytuacje).
Ostatnim aspektem niezalezno$ci bankéw centralnych jest ich samodzielnos¢
w podejmowaniu decyzji. Mozliwo$¢ swobodnego wyboru narzedzi realizacji
zalozen jest szczegdlnie istotnym elementem skutecznego prowadzenia polityki
oraz mozliwosci rozliczania banku centralnego z realizacji zalozen polityki [3, s.
6]. Ponadto ostatecznos$¢ tych decyzji jest z jednej strony gwarancjg niezalezno-
$ci banku. Z drugiej jednak, niektére panstwa zachowuja dla siebie mozliwosé
anulowania szczegdlnie razacych bledéw. Istota sensownosci tego rozwigzania
jest stosowanie go w naprawde¢ wyjatkowych przypadkach. Przyktadem takiego
rozwigzania jest System Rezerwy Federalnej USA. Wprawdzie decyzje wtadz
FED moga zosta¢ uchylone przez Kongres, ale z tej mozliwosci jeszcze nie ko-
rzystano.

Po trzecie, dyskusja wokét niezaleznosci banku centralnego koncentruje si¢
na zgodnosci niezaleznosci banku centralnego z zatozeniami panstwa demokra-
tycznego. Niezaleznos¢ instytucji jaka jest bank centralny nie powinna oznaczaé
pozostawania poza demokratyczng kontrola spoteczenstwa. W zasadzie wszyst-
kie banki centralne sg kierowane przez osoby wybrane na to stanowisko przez
organy pochodzace z wyboréw powszechnych. Dlatego tez wybér wtadz banku
centralnego jest posrednio wyborem spoleczenstwa. Ponadto ustalenie celéw
dziatania banku centralnego powinno réwniez by¢ dokonane z uwzglednieniem
zasad demokracji. Pierwsza z form zachowania demokracji jest ustalenie tych
celéw w ustawie okreslajacej ustréj banku centralnego lub wrecz w konstytucji.
Drugim sposobem jest przedstawianie zatozen polityki monetarnej do zatwier-
dzenia przez inny organ przedstawicielski (np. parlament). Kolejng forma za-
bezpieczania przestrzegania zasad demokratycznych przez bank centralny jest
przewidzenie w systemie mozliwosci odwotania wtadz banku w przypadku raza-
cego naruszenia zasad prowadzenia polityki pieni¢znej lub ztamania prawa. To
rozwigzanie moze jednak szkodzi¢ skutecznos$ci dziatania banku centralnego,
kiedy jest naduzywane. Niezalezno$¢ nie oznacza wigc pozostawania poza kon-
trolg spoteczenstwa, lecz mozliwos$¢ niezaleznego realizowania okreslonych
przez spoteczenstwo celdw, mimo naciskéw politykdw, biezacych rozgrywek
politycznych oraz decyzji nie uwzgledniajacych dtugofalowych celéw gospodar-
czych [2, s. 92-95].

Kolejnym miejscem, w ktérym polityczne decyzje moga wptynaé na wzrost
podazy pieniadza jest sfera polityki kursowej. W przypadku polityki kursu state-
go lub stopniowo dewaluowanego istnieje pokusa sterowania kursem waluto-
wym w celu realizacji biezacych celéw politycznych. Niestabilnosé
1 nieprzewidywalnos¢ kursu moze doprowadzi¢ do ustalenia kursu na niereal-
nym poziomie, co przyczyni si¢ do wzrostu podazy pieniadza w gospodarce.
Ponadto dewaluacja prowadzi do wzrostu poziomu cen towaréw importowa-
nych, a tym samym do wzrostu zagregowanego poziomu cen towaréw w gospo-
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darce. Czgste uciekanie si¢ do tego typu narzgdzi powoduje pojawienie si¢ ten-
dencji inflacyjnych w gospodarce. Zabezpieczeniem przed wptywem biezacej i
krétkookresowej polityki na kurs walutowy jest powierzenie kontroli nad nim
bankowi centralnemu. Ponadto ustalenie przejrzystych regut polityki kursowe;j
zapewnia ograniczenie uznaniowosci. Istotnym elementem zapewniajacym do-
stosowywanie si¢ kursu walutowego do faktycznej wartosci pieniadza krajowe-
go wobec walut obcych jest wprowadzenie systemu kursu ptynnego. Mechanizm
ten zapewnia regulowanie kursu w zaleznosci od sytuacji gospodarczej kraju
oraz uniezaleznia go od decyzji politycznych. Wprowadzenie uprawnien i na-
rzedzi interwencji banku centralnego na rynku walutowym ma na celu zabezpie-
czenie go przed skutkami spekulacji oraz niestabilnosci.

5. Podsumowanie

Poziom inflacji jest parametrem determinujacym warunki funkcjonowania
catej gospodarki. Swiadczy 0 jej stabilnosci, wpltywa na mozliwos¢ planowania
gospodarczego oraz oddziatuje na poziom dochodéw spoteczenstwa. Gtéwnym
czynnikiem determinujacym poziom wzrostu cen w gospodarce jest podaz pie-
nigdza. Na jej wielkos¢ wptyw maja zar6wno bank centralny, jak tez rzad. De-
cyzje podejmowane w rzadzie wielokrotnie majq podioze polityczne. Ich wintyw
na podaz pieniadza jest istotnym czynnikiem skutecznosci prowadzonej pizez
bank centralny polityki pienieznej. Dlatego tez w systemach prawnych znajduja
si¢ regulacje wyznaczajace mozliwos¢ wptywania na podaz pieniadza. Zabez-
pieczenie gospodarki przed emisja pieniadza bez pokrycia, zacigganiem kredy-
tow w banku centralnym oraz nadmiernym zadtuzaniem si¢ panstwa stuzy trwa-
tej ochronie przed zjawiskami inflacyjnymi. Wysoki stopien niezaleznosci banku
centralnego, ale przy pozostawieniu demokratycznej kontroli jego funkcjonowa-
nia zwigksza zaufanie do skutecznosci prowadzonej przez niego polityki pie-
ni¢znej. Kontrola polityki kursowej oraz wptywu aktywdéw zagranicznych na
podaz pieniadza w kraju stanowi ochron¢ przed wykorzystywaniem sterowania
kursem walutowym w celu osiggnigcia krétkookresowych korzysci gospodar-
czych. W zwiazku z tym do analizy trwatosci wyeliminowania niebezpiecznych
tendencji inflacyjnych z gospodarki opierajq si¢ nie tylko na ocenie trendéw
w podazy pieniadza, ale réwniez w sposobie prowadzenia polityki gospodarczej
rzadu oraz w ocenie systemowych zabezpieczen przed nieracjonalnymi decy-
zjami opartymi na krétkookresowych korzysciach i politycznych przestankach.
Polityka moze bowiem w bardzo prosty sposéb zdestabilizowaé sytuacj¢ gospo-
darcza kraju, a przywrécenie réwnowagi jest kosztowne i trudne.
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