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Jednym z gtéwnych celow polityki pienieznej prowadzonej przez bank centralny jest utrzymanie niskiej
i stabilnej inflacji. Tradycyjnie cel ten osigga kontrolujgc krotkookresowe stopy procentowe.

Skuteczna polityka pieni¢zna, poza kontrola biezacych stop, wymaga takze wplywu na przyszie
(oczekiwane) stopy procentowe. Wynika to z faktu, Zze aktywno$¢ np. inwestycyjna jest zalezna
od stop procentowych o dtuzszej zapadalnosci (powyzej jednego roku).

Narzedziem, ktore pozwala bankowi centralnemu oddziatywa¢ na oczekiwania jest szeroko rozumiana
komunikacja polityki pienieznej. W projekcie skoncentrujemy si¢ na regularnej komunikacji w postaci
dokumentow opisujacych przebieg dyskusji na posiedzeniu decyzyjnym (tzw. minutes) oraz krotkich
komunikatéw ogtaszanych w dniu ogloszenia decyzji o stopach procentowych. Celem badania jest ocena
wplywu tresci tych komunikatow na oczekiwania analitykéw rynku finansowego dotyczace przysztych stop
procentowych, gromadzone co miesigc przez Agencje Reuters.

Badanie przeprowadzone zostanie dla Czech, Polski i Wegier, tj. krajow prowadzacych suwerenng polityka
pieni¢zna, charakteryzujacych si¢ stabilng inflacja od co najmniej 15 lat i regularnie publikujacych
wspomniane komunikaty dotyczace decyzji 0 stopach procentowych. Ocena zawartosci komunikatow
zostanie przeprowadzona za pomoca metod komputerowo wspomaganej analizy tekstu. Wyznaczymy
wskazniki charakteryzujace wydzwigk komunikatu (pozytywny — opisujacy poprawe koniunktury i wzrost
inflacji, badz negatywny — opisujacy pogorszenie koniunktury i spadek inflacji) oraz wskaznik nasycenia
tekstu stowami okreslajacymi niepewnos¢. W koncowej czeSci badania zbadamy wpltyw wyzej
wymienionych wskaznikow na oczekiwania oraz ich zréznicowanie w danej rundzie prognostycznej.



