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Komentarz ZPP w sprawie kursu polskiej waluty

Gtéwnym zadaniem polityki pienieznej NBP jest osiggniecie celu fiskalnego
polegajgcego zgodnie z art. 3 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim na , utrzymaniu
stabilnego poziomu cen przy jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej rzadu o ile nie
ogranicza to realizacji tego celu”. NBP stosuje tak zwang strategie bezposredniego celu
inflacyjnego, zgodnie z ktéra inflacja powinna w poszczegdlnych miesigcach wynosi¢ 2,5%
z mozliwoscig odchylenia w goére badz w dét o 1 punkt procentowy. Taka tez informacje
znajdziemy nawet w dniu dzisiejszym na stronie internetowej NBP!. Tymczasem nie jest
tajemnicg, ze od wielu miesiecy Polska zmaga sie z rekordowg inflacjg, ktéra w grudniu 2021 r.
zgodnie z danymi GUS przekroczyta rekordowy od lat poziom 8,6% w pordéwnaniu

z analogicznym miesigcem roku ubiegtego?.

Jednym z podstawowych elementéw polityki monetarnej majgcej stuzy¢ osiggnieciu
celu inflacyjnego (poza regulowaniem stép procentowych) jest dbanie o kurs waluty. Banki
centralne posiadajg bardzo duze rezerwy finansowe w réznych walutach i poprzez skupowanie
rodzimego pienigdza na rynku moga go umocnié, zas$ poprzez sprzedawanie - ostabi¢. Na kurs
waluty moze wptywaé nawet sama zapowiedz banku centralnego dotyczgca woli ostabienia
badz umocnienia waluty. Warto podkresdli¢, ze w zaleznosci od sytuacji na rynku bankom moze
zaleze¢ na umocnieniu badz ostabieniu waluty. Dla przyktadu (i w duzym uproszczeniu) silna,
czyli droga ztotdwka powoduje, ze import towardw jest tanszy, a firmy polskie dziatajgce
na rynku miedzynarodowym mogg liczyé na wieksze zyski. Staba ztotéwka sprzyja natomiast

eksportowi towarow.

W sytuacji rosngcej inflacji, jak rowniez wystgpienia samego ryzyka jej wzrostu,
wiasciwym kierunkiem wydaje sie umacnianie rodzimej waluty. Tymczasem NBP na przetomie
2020i 2021 r. oraz w pierwszej potowie 2021 r. prowadzit dziatania zmierzajgce do ostabienia

ztotego uzasadniajac te dziatania obawa o wystgpienie deflacji. W praktyce w Polsce okresowa

L https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/polityka_pieniezna/polityka_pieniezna.html (dostep na dzieri
17.01.2021r.).
2 GUS, Wskazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych w grudniu 2021 r., 14.01.2022 r.
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i niewielka deflacja w ujeciu miesiecznym wystgpita przez krétki okres w 2020 r., jednak

w 2021 r. ceny stale rosty, szczegdlnie w drugiej potowie roku.

Obecnie polska ztotéwka od wielu miesiecy jest bardzo staba w stosunku do gtéwnych
walut rozliczeniowych na $wiecie — dolara i euro. Od kilku miesiecy dolar utrzymuje sie
w okolicach 4 ztotych, a okresowo przekracza tg kwote. Euro natomiast od wielu miesiecy
pozostaje niezmiennie drogie, a jego cena przekracza 4,5 zt, okresowo przekraczajgc nawet
4,6 zt. Wptyw na to ma przede wszystkim sytuacja na rynkach $wiatowych i pozycja polskiej
gospodarki. Nie bez znaczenia pozostaje jednak polityka monetarna NBP, o ktoérej

wspominalismy powyzej.

Stabos¢ ztotowki prowadzi do groznych rezultatdw. Za surowce energetyczne, takie jak
gaz, prawa do emisji CO2, czy rope naftowa, ptacimy w zagranicznych walutach. Im ztotéwka
stabsza, tym sg one drozsze. To z kolei przektada sie nie tylko na coraz bardziej dotkliwe dla
konsumentéw i przedsiebiorcow wzrosty cen samej energii, lecz réwniez na wyzsze ceny
produktow i ustug w ogdle. Tym samym, za rosnacg inflacje w Polsce przynajmniej czesciowo
odpowiada staba ztotdwka. Majagc to na uwadze, nalezy powtérzyé rekomendacje
przedstawiang juz przez ZPP w przesztosci —w ramach walki z inflacjg musimy wykorzystywac
rozmaite instrumenty. ,Tarcze” oparte na czasowym obnizeniu opodatkowania niektérych
produktow sg krokiem w dobrym kierunku, jednak potrzeba dalszych dziatan z zakresu

zaréwno polityki podatkowej, jak i budzetowej, czy monetarne;.
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