Oszczedzac w euro czy ztotych?

2018.05.11

Inwestorzy czesto zastanawiajg sie, czy trzymacé $rodki w krajowej walucie czy tez w euro.
Odpowiedz nie jest tatwa. Zazwyczaj wyzsza inflacja i co za tym idzie stopy procentowe, powoduja
ostabienie lokalnego pienigdza. W przypadku Polski mamy jednak do czynienia z nieco inng
sytuacja. Na skutek procesu transformacji od wielu lat rosnie konkurencyjno$¢ naszej gospodarki i
wydajnos¢ pracownikow. W rezultacie pomimo wyzszej inflacji, polski ztoty od poczatku wieku

pozostaje na zblizonym poziomie w stosunku do Euro.
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Wykres 1. Kurs EURPLN oraz EURUSD w 4-letnim okresie.

Jak wida¢ na zatgczonym wykresie, ztoty mocno zyskuje na wartosci od korica 2016 roku.
Z poziomu okoto 4,5 w grudniu 2016 roku, kurs zaczat sie znaczaco umacnia¢, aby ponad rok
pozniej znajdowac sie prawie 40 groszy nizej, przy 4,13. Nalezy rowniez zaznaczy¢, iz w tym samym
okresie euro byto bardzo silng walutg — zyskato do koszyka walut $wiatowych prawie 15%, a w

stosunku do dolara ponad 20%. To tym bardziej Swiadczy o sile polskiego ztotego.

Powstaje oczywiscie pytanie — co dalej. Ot6z wydaje sie, ze sytuacja pozostanie podobna.
Gospodarka naszego kraju wedtug sredniej przewidywan analitykoéw (dane — Bloomberg) bedzie
rosta w tym i przysztym roku odpowiednio o 4,2% i 3,5%, w poréwnaniu do 2,3% i 2,0% dla strefy
euro. Analogiczna sytuacja bedzie wystepowata zapewne w latach nastepnych, ze wzgledu na
dtugo wyczekiwany wzrost inwestycji oraz dofinansowanie polskich programéw rozwoju ze strony
UE. Nie dziwi zatem, ze do podobnych wnioskéw dochodzg ekonomisci i inwestorzy. Wedtug

Sredniej prognoz (Bloomberg), ztoty umocni sie do konca przysztego roku do poziomu okoto 4,15.
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Wykres 2. Srednia prognoz dla kursu EURPLN na podstawie danych z serwisu Bloomberg.

W tej sytuacji wydaje sie, ze rozsadnym jest trzymanie oszczednosci w ztotych, nawet jezeli w
perspektywie od roku do kilku lat spodziewamy sie wydatkow w euro. Oszczedzanie w kraju niesie
ze sobg précz wyzszych stép procentowych réwniez perspektywe nominalnego umocnienia sie do
walut krajow rozwinietych. Oczywiscie nalezy pamietac, ze w krétkim terminie mozna bolesnie
odczu¢ skutki wahan kurséw, tak jak miato to miejsce w szczycie kryzysu w 2009 roku, kiedy to

waluty krajéw rozwijajacych sie byty najstabsze.

Interesujgcym pomystem na skorzystanie z powyzszych trendow moze by¢ kupno jednostek
Superfund Ptynnosciowego — funduszu gotéwkowego inwestujacego w naszym kraju. Mozliwy jest
zakup jego jednostek za euro. Dla przyktadu, zaktadajgc obecny kurs rynkowy (4,25), potencjalny
klient za 100 tys. EUR otrzyma jednostki funduszu o rownowartosci 425 tys. PLN. Szacujemy, ze
stopa zwrotu funduszu za najblizsze 12 miesiecy wyniesie okoto 4%, a kurs euro wyniesie (zgodnie
z prognozami) 4,15. W rezultacie klient bedzie mogt umorzy¢ jednostki i otrzymaé 442 tys. PLN /
4,15 = 106,5 tys. EUR (stopa zwrotu w skali roku 6,5%). Oszczedzajac we wspdlnej walucie, w
analogicznym okresie, przy dzisiejszych stopach procentowych w strefie euro kazdy wynik powyzej
zera bytby satysfakcjonujacy. Nalezy jednak pamietac, ze kursy walutowe mogg charakteryzowac
sie duzg zmiennoscig. Dlatego pomimo wyzszego procentowego zarobku z oszczednosci w ztotych,

ostateczna kwota w euro moze by¢ nizsza od oczekiwanej.

Podsumowujac:
| Posiadajac oszczednosci w euro, warto rozwazy¢ inwestycje w jednostki Superfund

Ptynnosciowego denominowane w tej walucie.

| Ztoty od korica 2016 roku znajduje sie w silnym trendzie wzrostowym.
| Analitycy oczekujg kontynuacji powyzszego trendu.
| Zmiennos$¢ kurséw walut moze potencjalnie obnizy¢ zyski z takiej lokaty.
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