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W Polsce duzo méwi sie o inflacji. Wiemy, ze znaczna czes$¢ problemu wynika ze wzrostu cen energii. Wiadomo
tez, ze mamy ozywienie gospodarcze, ktore sprzyja inflacji. Istniejg zatem rézne czynniki. Ktére z nich maja
najwiekszy wplyw na wzrost cen w sklepach? W jakim stopniu te poszczegdlne czynniki wplywaja na sytuacje?

To bardzo trafne pytanie, ale nie da sie na nie precyzyjnie odpowiedzie¢. Na pewno jednak mozna stwierdzi¢, ze
obecnie widac¢ juz wptyw wysokiego popytu (na przyktad rosngcych ptac), w przeciwienstwie do sytuacji sprzed dwoch
czy trzech miesiecy. Wczesniej rzeczywiscie najbardziej widoczny byt efekt wzrostu kosztéw. Byt to zatem swego
rodzaju szok zewnetrzny, ktéry wynikat z cen surowcow. Jezeli te ceny sg wysokie, to przenoszg sie na inne dziedziny
zycia. Na szczescie nie powstata spirala ptac i cen, nie zaobserwowali$my takiego zjawiska. Mogto nam to grozi¢,
gdybysmy nie zareagowali podwyzkami stop. Jak wspomniatem, widaé, ze inflacja ma tez pewien komponent popytowy,
ale ma on raczej mniejszosciowy wktad w tgczng dynamike cen — gldwnym czynnikiem sg caty czas zjawiska podazowe,
o ktérych mowitem wczesniej. W kazdym razie na pewno mozna powiedzie¢, ze wycofanie akomodacji monetarnej —
czyli podwyzki stép procentowych i ograniczenie skupu obligacji — byto krokiem w dobrym kierunku i uczynionym we
wiasciwym momencie.

To jest gospodarczy cud

Wida¢ jednak ogromng presje na podwyzki ptac. Co wiecej, pracownikéw brakuje prawie we wszystkich
branzach.

Mamy bowiem bardzo dobrg sytuacje na rynku pracy. Tez czesciowo wynika ona z dziatan NBP. Stworzylismy warunki,
bez ktorych uruchomienie tarcz antyinflacyjnych bytoby niemozliwe. Ogolnie, sytuacja gospodarcza Polski jest bardzo
dobra. Na swiecie méwi sie o cudzie gospodarczym w Polsce. Obserwowany w naszym kraju wzrost jest stabilny,
zréwnowazony. Jesli mamy jakie$ zmartwienia, to jest nim w tej chwili jedynie popandemiczny wzrost inflacji.

Z powodu lockdownéw dochodzito do likwidacji miejsc pracy, ale obecnie mamy juz ich wigcej niz przed pandemia. Taka
sytuacja nie wystepuje w zadnym panstwie w Europie. W Polsce mamy o 3,3 proc. wyzsze PKB niz przed pandemig. Na
przyktad w Niemczech w tym samym czasie PKB spadto o 1,1 proc., we Wioszech spadek jest wiekszy o 1,3 proc., w
Czechach spadek siega 3,5 proc., a w Hiszpanii o0 6,6 proc.

My natomiast wyszliSmy na plus, stracili§my bardzo niewiele miejsc pracy. Oczywiscie przecietny Polak nie musi braé
tego pod uwage, patrzy na negatywne strony — i ma do tego prawo. Jednak trzeba do znudzenia powtarzaé, ze obecna
inflacja to w pewnej mierze réwniez cena za to, jak w gruncie rzeczy tagodnie obszedt sie z nami kryzys i — co nawet
wazniejsze — jak szybko sie z niego wydzwigneliSmy, przywracajac bardzo dobrg sytuacje na rynku pracy. W ekonomii
nic nie ma za darmo, zawsze jest cos za cos. Wyobrazmy sobie sytuacje Polski, gdyby drastycznie wzrosto bezrobocie,
a jeszcze dodatkowo pojawitaby sie inflacja. Ludzie bez pracy ptaciliby wiecej za jedzenie i utrzymanie domu. To bytaby
prawdziwa tragedia, ktérej uniknelismy.

Jaki byt koszt utrzymania tych miejsc pracy? Firmy otrzymaly pienigdze, ale jednoczes$nie zadtuzono panstwo.

Rolg NBP jako banku centralnego panstwa jest zapewnienie stabilnosci makroekonomicznej i finansowej. Gdy okazato
sie, ze ta stabilnos¢ jest zagrozona widmem pandemii, musieliSmy zadziata¢. Na szczescie bylismy do tego znakomicie
przygotowani. Oczywiscie jako prezes NBP mowie tu przede wszystkim o banku centralnym, ale mam nadzieje, ze
panowie z rzadu nie bedg mi mieli za zte, jesli powiem, Ze wszyscy — po obu stronach Swietokrzyskiej (w NBP i w
Ministerstwie Finanséw) — zdali$my dobrze ten trudny egzamin, organizujgc gospodarczy pakiet ratunkowy na wielkg
skale. Rzad powotat do zycia tarcze finansowe i w tym celu oczywiscie konieczne byto zwiekszenie zadtuzenia.
Wyemitowano obligacje, a NBP prowadzit skup aktywow, aby zapewni¢ droznos¢ i ptynnos¢ rynku wtdrnego oraz
wzmocni¢ podstawowe kanaty oddziatywania polityki pienieznej. Przeciez nie po to obnizali§my stopy, aby rentownosci
szty w gore, utrudniajgc rzgdowi sfinansowanie potrzeb pozyczkowych.

Zrobilismy zresztg to, co jest juz od lat stosowane w gospodarkach rozwinietych. My dopiero w czasie pandemii
musieli$my siegna¢ po te tzw. dziatania niekonwencjonalne — i pewnie dlatego one tak znakomicie zadziataty w naszych
warunkach. By¢ moze, gdybysmy byli mniej konserwatywni wczesniej, efekt bytby mniej wyrazny.

MusieliSmy dziata¢ bardzo szybko. W efekcie najszybciej odbudowalismy PKB. Gdyby nie te wszystkie programy, wiele
rodzin bytoby pozbawionych srodkéw do zycia. Musiatyby zy¢ z zasitkdw, co czesto bywa nieodwracalne. Kiedy rodzina
znajduje sie w takiej sytuaciji, to p6zniej powrét do pracy jest bardzo skomplikowany. Te dziatania oczywiscie, jak
wspomniatem, nie sg za darmo — przyczynity sie do szybkiego odbicia gospodarczego, ale majg tez swoje
konsekwencije.



Chodzito o ratowanie panstwa. W polskich warunkach byt to manewr na niespotykang skale, ale w poréwnaniu z innymi
krajami europejskimi nasze dziatania byly na nieporéwnywalnie mniejszym poziomie finansowym. Mimo to efekt dziatan
w innych panstwach byt umiarkowany, a natomiast w Polsce piorunujgcy. To wielki sukces Polakéw, ktdry wszyscy
powinnismy docenic.

Gdy chodzi o inflacje, to pamietajmy, ze nie mamy do czynienia z superinflacjg czy hiperinflacjg. Jej nieco wyzszy
poziom oczywiscie moze by¢ bolesny dla czesci spoteczenstwa. Podtrzymuje jednak swoje zdanie. Jest efektem kryzysu
pandemicznego, nie dato sie przej$¢ przez niego bez kosztow.

Nie ma silnego zfotego bez silnej gospodarki

Istnieje tez koncepcja, ktéra polega na swego rodzaju mrozeniu, podwyzszeniu podatkow i natychmiastowym
podniesieniu stop procentowych.

Dogmatycy widzg tylko jedng strone sytuacji. Sg zainteresowani wytgcznie jednym aspektem — walkg z inflacjg. Nie
mozna, niezaleznie od sytuaciji, radykalnie zwieksza¢ stop procentowych tylko po to, zeby zmniejszy¢ inflacje. To
skutkowatoby wzrostem bezrobocia. Zwolennicy takich rozwigzan kierujg swoj przekaz do grup, z ktérych pochodzg,
czyli do bankéw komercyjnych i réznych innych instytucji finansowych. A tym zawsze zalezy na jak najwyzszych stopach
procentowych, bo to daje zyski i prowizje. To specyficzny swiat miedzynarodowe;j finansjery, ktéry chce zawsze
zarabia¢, niezaleznie od sytuacji. NBP jest bankiem narodowym, wiec ma cel narodowy. Musimy dba¢, aby dobrze
rozwijata sie gospodarka narodowa, a takze czuwaé nad silnym ztotym. Sita ztotego natomiast zawsze zalezy od
gospodarki. Nie ma silnej gospodarki bez silnego ztotego.

Czyli przy stabej gospodarce zloty tez sie ostabi?

Generalnie polski ztoty ma tendencje do wzrostu. Nie zawsze jest to korzystne dla Polski. Bedzie rosta zamoznos$é
rodzin, co jest bardzo pozytywnym efektem, ale jednoczesnie wzrost wynagrodzeh w pewnym stopniu zmniejsza naszg
konkurencyjnos¢. Zatem silny wzrost ztotego obnizy naszg konkurencyjnosé. Jednak trzeba to przyjac i przestawi¢
polskg produkcje z débr stabo przetworzonych na najwyzsze technologie Swiatowe. Tam trzeba znalez¢ luki i je
wykorzysta¢. Musimy produkowac¢ dobra najwyzszej jakosci, jak na przyktad Dania czy Szwecja. W tych krajach sg
bardzo wysokie wynagrodzenia i sktadki ubezpieczeniowe, ale jednoczes$nie silny wzrost gospodarczy. Doszli do tego,
poniewaz uczestniczg w wyscigu technologicznym na najwyzszym poziomie. Przed nami jeszcze daleka droga, aby w
strukturze produkcji dogoni¢ te panstwa. Do poziomu Niemiec pozostat nam duzy dystans, ale on sie caty czas
zmniejsza. Ostatecznie chodzi o to, by potgczy¢ wszystkie elementy: potrzebujemy zaréwno silnego ztotego, wysokich
wynagrodzen, jak i duzego wzrostu gospodarczego.

Nie poswiecimy polskich rodzin
Jak Pan ocenia rzgdowa tarcze antyinflacyjng?

To pozytywne zmiany. Obnizg inflacje. Dzieki tym rozwigzaniom wida¢ szanse na wyhamowanie inflacji. Ludzie mniej

zaptacg za energie i inne produkty, zmniejszy sie tez presja na wzrost ptac. Pamietajmy jednak, ze to duze obcigzenie
dla budzetu, znowu co$ za co$. Nie chcemy dopusci¢ do znaczgcych wahan poziomu zycia, dlatego podjeto to ryzyko
dla budzetu. To rozwigzanie stosowane w wielu krajach.

Inflacja najbardziej uderza w niezamozne rodziny, wiec podjecie takich dziatan jest konieczne. Przewidujemy, ze w 2022
roku wcigz inflacja bedzie podwyzszona, ale w roku 2023 prawdopodobnie sytuacja wréci do zatozonych celéw.

Co mozna jeszcze zrobi¢, zeby walczy¢ z inflacja?

Jest przestrzen do wzrostu stop procentowych. Nie jest ona nieograniczona, bo nie mozemy zdusi¢ gospodarki z
powodu mozliwego wzrostu bezrobocia. Ewentualny wzrost stép spowoduje spadek inflacji w przysztosci. Na przyktad
na Wegrzech wprowadzono gorny limit cen benzyny. Podczas kryzysu lat 70. ubiegtego wieku podobnie postepowali
Amerykanie. Zamrozono ceny i ptace. To jednak metody radykalnie nierynkowe. Obecna tarcza bedzie wprowadzona na
kilka miesiecy. Bytoby dobrze, gdybysmy mogli pozwoli¢ sobie na trwate obnizenie podatkéw, ale jeszcze nie jestesmy
na tym etapie rozwoju. Potrzebujemy znacznych $rodkéw w budzecie.

Na co najbardziej?

Istotng role w Polsce odgrywajg inwestycje centralne. Sg one swego rodzaju lokomotywami, ktére ciggng wzrost. Firmy
prywatne nie sg jeszcze na tyle silne, by mogty udzwignaé te machine. Budowa drég, kolei, lotnisk to nasze kota
zamachowe. Dzieki nim prywatny biznes moze sie rozwija¢, mozna powiedzie¢, ze dostaje tlen. Liczymy na kraje
Trojmorza. Gdy zostang potgczone infrastruktura, rozwinie sie caty region.

Wazniejszy rynek niz dotacje



Wazna role odgrywaja srodki unijne. Stanety one pod znakiem zapytania. Co sie stanie, jezeli ostatecznie tych
pieniedzy bedzie mniej, niz przewidywano? Czy Polska jest w stanie poradzi¢ sobie bez nich?

Wypowiadatem sie na ten temat publicznie i z tego powodu pojawity sie ataki na mojg osobe. Skracajgc cate
zagadnienie, mozna stwierdzi¢, ze damy sobie rade. Wzrost bedzie nieco wolniej postepowat, ale wcigz bedzie.
Pamietajmy, ze spora czes¢ pieniedzy unijnych musi by¢ wydawana na konkretne cele, np. na zielong energie. Nie
mamy tutaj swobody. Niektorzy wrgcz wyliczajg, ze Unia ma z Polski wigksze korzysci niz Polska z Unii. Mimo to nasze
korzysci sg ogromne. Nie mieliby$my obecnie obserwowanego tempa wzrostu, gdyby nie wejscie do Unii Europejskiej.
Ogromng role odgrywa bowiem rynek unijny, na ktérym korzystamy, bo mamy do niego swobodny dostep.

Zatem najwazniejszy jest dostep do rynku, a nie przekazywanie srodkoéw.
Ten dostep jest bezcenny, bez niego na lata pozostalibysmy krajem $rednio rozwinietym.

Patrzac na niektére decyzje Komisji Europejskiej, Unia dryfuje w kierunku utrzymania dotacji tylko dla panstw
ze strefy euro, pozostale maja coraz wieksze problemy.

Pojawiajg sie préby obalenia polskiego rzgdu i innych instytucji, takze ataki na kierownictwo NBP. Jezeli narzucg tu rzad
postuszny i ulegly, wtedy $rodki sie znajdg. My jednak musimy pilnowac¢ intereséw Polski, a nie probowac sie
przypodobac Berlinowi czy Brukseli.

Jak sfinansowac armie

Zbiegto sie w czasie uruchomienie operaciji ,,Sluza” i ogtoszenie powrotu Donalda Tuska do polskiej polityki.
Wtedy zaczeto by¢ wokot Polski naprawde goraco.

Doszedt jeszcze jeden element — ogromny projekt rozbudowy armii. Kiedy prezes Kaczynski i minister Blaszczak
ogtosili, ze NBP bedzie wspdtfinansowat te reforme, rozpetato sie piekto. Dostownie dwa dni pdzniej pojawity ataki na
mnie, na skale niespotykang.

W jaki spos6b NBP bedzie wspierat armie?

Prawie caty zysk NBP bedzie przekazywany na wojsko. Sg tez inne mozliwosci. To miliardy ztotych. Ten plan uruchomit
nieprzychylne nam sity zagraniczne, z réznych kierunkéw, a jednoczesnie wzmogty sie ataki krajowe.

Wroémy do sytuacji gospodarczej Polski. Czy rzeczywiscie to, co dzieje sie¢ w gospodarce, mozemy nazwac
cudem?

Absolutnie tak. Oczywiscie mamy inflacje, ale nie rézni sie drastycznie od poziomu w innych krajach. Pamietajmy, ze na
poczatku pandemii w Polsce byta juz widoczna inflacja, co wigzato sie ze wzrostem gospodarczym. W innych panstwach
wtedy inflacji nie obserwowano, poniewaz znajdowaty sie w stagnacji. W Niemczech byta recesja.

Nasz wzrost inflacji w stosunku do 2019 roku jest nawet mniejszy niz w sporej czesci krajow. Obecnie przewidujemy, ze
inflacja w Polsce osiaggnie szczyt w grudniu tego roku, w okolicach $wiat, ale wptyw na to bedzie miato szereg
warunkow, ktoérych jeszcze nie znamy, w tym rozwdéj pandemii — styszymy na przyktad o nowych odmianach wirusa.

Wysokie ceny energii, ktore widzimy na calym swiecie, moga natomiast spowodowa¢ spowolnienie
gospodarcze, ale takze spadek inflacji.

Oczywiscie. Ewentualne gwattowne spadki inflacji oznaczajg spowolnienie wzrostu gospodarczego. Pamietajmy, ze
wysokie ceny to zjawisko miedzynarodowe. Caty czas dokonujemy korekt w analizach.

Nie chce pakowac Polski w euro
Wroémy do sprawy atakow na Pana. Dlaczego pojawit sie ten hejt?

Waznym elementem jest waluta. Wiadomo, ze w Polsce euro nie zostanie wprowadzone dopoki jestem prezesem NBP.
Sa w naszym kraju rézne sity, ktére chciatyby skonczy¢ ze ztotym i wprowadzi¢ euro w sposob przyspieszony, z
pominieciem réznych procedur. Wiemy, ze Niemcy juz chcg budowaé panstwo europejskie o charakterze federacyjnym.
Zatem wciggniecie Polski do strefy euro to pierwszoplanowy cel. Nie jestem zwolennikiem wprowadzenia euro
przedwczesnie. Mozna zaczg¢ o tym dyskutowaé, kiedy nasz poziom gospodarczy bedzie poréwnywalny z Niemcami,
czyli za jakies$ 20 lat. Drugg przyczyng atakow na mnie jest zapewne sprawa skupu obligacji przez NBP w kryzysie
spowodowanym pandemig, co miato wptyw na utrzymanie stabilnosci makroekonomicznej, a przez to w jakiejs mierze



réwniez politycznej. Dotyczy to takze sprawy finansowania wojska, o czym moéwitem wczesniej. To dziatanie rowniez nie
spodobato sig réznym sitom.

Podkresle, ze silna armia tgczy sie z sitg ekonomiczng. Tak sie sklada, ze nie ma silnego ekonomicznie kraju, ktory nie
posiada powaznej armii. Nikt nie szanuje panstw bez wojska.

Mozliwe réwniez, ze ataki na mnie wynikajg z faktu, ze nie pochodze ze srodowiska finansjery, nie jestem z tzw.
towarzystwa. Niektorym zapewne nie podoba sie fakt, ze postawitem na rozbudowe NBP, zwigkszenie jego
zaangazowania w zycie gospodarcze. Trzeba bowiem umocni¢ te instytucje w interesie Polski. To jeden z
podstawowych filaréw niepodlegtosci i sity finansowej. Dla niektérych jest to trudne do przyjecia, bo moim celem jest
rozwoj gospodarki narodowej, a nie aprobowanie kapitatu spekulacyjnego. Sg srodowiska, ktére negujag legalnos¢
dziatania polskich instytucji, méwig o ,narodowym banku pisowskim”, nie polskim. Mowig o pisowskim rzgdzie czy
Trybunale Konstytucyjnym. To niewyobrazalne, szczegdlnie w przypadku NBP. Zaden szanujgcy sie kraj i
spoteczenstwo nie mogg pozwoli¢ sobie na obnizenie autorytetu banku centralnego. Prawda jest taka, ze w NBP
dziatamy i podejmujemy ekonomiczne decyzje apolitycznie. Premier nie sugeruje mi kierunkéw dziatan. Mam swobode
decyzji, co wigze sie rowniez z odpowiedzialnoscig za te decyzje.

Atak jest bardzo szeroki. Zarzucajg Panu na przyktad brak przejrzystosci decyzji.

Jak sie nie ma juz do czego przyczepi¢, to szpera sie w sprawach prywatnych, manipuluje faktami, rozprowadza fake
newsy albo krytykuje cho¢by sposdb komunikowania. Powiedziatem wyraznie, tak jak to zrobit w ostatnim czasie na
przyktad Bank Anglii — nie bedziemy zapowiada¢ swoich ruchow, tym bardziej w tak zmiennym okresie, jaki teraz
wystepuje. Kiedy musielismy, wrecz zdecydowali$my sie zaskoczy¢ rynek — jestesmy dla dobra narodu, a nie dla
zyskow wielkiej finansjery. Oni i tak zarabiajg najlepiej od lat. Tu chodzi o to, by pomoéc Polakom przejsé ten ciezki okres
z jak najmniejszymi kosztami. Niestety te ataki bedg sie nasilaty, az do momentu wyboru Prezesa NBP i ich forma
bedzie bezpardonowa. Juz teraz wida¢, ze dla atakujgcych nie ma znaczenia, iz ich dziatania mogg nakrecac¢ inflacje lub
wptywac niekorzystnie na oceny Polski na arenie miedzynarodowej. Tu chodzi o to, w ktérym kierunku péjdzie Polska i
bank centralny w ciggu kolejnych szesciu lat. To beda lata proby dla naszego kraju, a rola banku centralnego bedzie w
tym okresie bardzo istotna. Chciatbym Panstwa zapewni¢, ze mimo prob zastraszania inflacjg, niskg wartoscig ztotego i
innymi wskaznikami, kondycja naszego kraju jest Swietna, a NBP jest przygotowane odeprzec¢ ataki i dba¢ o stabilnosc
finansowg Polski i Polakow. Dbamy o wartos¢ polskiego pienigdza.



