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Komisja Finanséw Publicznych, obradujgca pod przewodnictwem poset Krystyny
Skowronskiej (PO), przewodniczgcej Komisji, rozpatrzyta przedstawione przez
prezesa Narodowego Banku Polskiego:

— sprawozdanie z wykonania zatozen polityki pienieznej na rok 2014 (druk nr
3392),

— sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2014 r (druk
nr 3439).

W posiedzeniu udzial wzieli: Anna Trzecinska wiceprezes Narodowego Banku Polskiego wraz ze wspo6i-
pracownikami, Elzbieta Chojna-Duch, Andrzej Rzonca i Andrzej Kazmierczak czlonkowie Rady
Polityki Pienieznej, Halina Wesolowska naczelnik Wydziatu Systemu Bankowego w Departamen-
cie Rozwoju Rynku Finansowego w Ministerstwie Finanséw wraz ze wspotpracownikami, Jarostaw
Borowski zastepca dyrektora Departamentu Budzetu i Finanséw Najwyzszej Izby Kontroli.

W posiedzeniu udzial wzieli pracownicy Kancelarii Sejmu: Michal Nowak, Mariusz Pawelczyk -
z sekretariatu Komisji w Biurze Komisji Sejmowych; Wojciech Bialonczyk - legislator z Biura Legi-
slacyjnego.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Dzien dobry panstwu. Otwieram posiedzenie Komisji Finanséw Publicznych.

Stwierdzam kworum.

Porzadek dzisiejszego posiedzenia przewiduje rozpatrzenie przedstawionego przez
prezesa Narodowego Banku Polskiego sprawozdania z wykonania zalozen polityki pie-
nieznej na rok 2014 — jest ono zamieszczone w druku sejmowym nr 3392 — oraz spra-
wozdania z dziatalnoéci Narodowego Banku Polskiego w 2014 r. (druk sejmowy nr 3439).
Czy sg uwagi panstwa postéw do porzadku dziennego? Nie widze.

Wobec niezgloszenia wnioskow do porzadku dziennego stwierdzam jego przyjecie.

W imieniu panstwa postow chciatabym przywita¢ uczestniczacych w naszym posie-
dzeniu przedstawicieli naczelnych organéw administracji panstwowej oraz innych urze-
dow i instytucji. Serdecznie witam panig Anne Trzecinskg — wiceprezes Narodowego
Banku Polskiego. W posiedzeniu uczestnicza réwniez czlonkowie Rady Polityki Pieniez-
nej. Serdecznie witam panig prof. Elzbiete Chojng-Duch, pana prof. Andrzeja Kazmier-
czaka oraz pana dr Andrzeja Rzonce. Serdecznie panstwa witam. Witam réwniez osoby
panstwu towarzyszace.

Przystepujemy zatem do realizacji porzadku dziennego.

Zgodnie z Konstytucjg Rzeczypospolitej Polskiej i ustawg o Narodowym Banku Pol-
skim Sejmowi zostaly przedlozone: Sprawozdanie z wykonania zalozen polityki pieniez-
nej na rok 2014 oraz Sprawozdanie z dziatalno§ci Narodowego Banku Polskiego w 2014 r.
Marszalek Sejmu skierowal powyzsze dokumenty do Komisji Finanséw Publicznych.

Chcialabym zaproponowac cztonkom Komisji nastepujacy sposéb procedowania.
W pierwszej kolejnoSci przedstawiciele Narodowego Banku Polskiego zaprezentujg spra-
wozdanie. Prosze uprzejmie panig prezes, zeby kierowala tym, kto bedzie przedstawial
i ktore czesci sprawozdania bedzie prezentowal. Potem przedstawiciel Najwyzszej Izby
Kontroli przedstawi stanowisko Najwyzszej Izby Kontroli, a potem przeprowadzimy
debate.
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Chcialabym réowniez w tej czeSci posiedzenia przywita¢ przedstawiciela Najwyzszej
Izby Kontroli.

Czy sg uwagi panstwa postow dotyczace sposobu rozpatrywania przedtozonych spra-
wozdan? Nie widze.

Stwierdzam zatem przyjecie sposobu rozpatrzenia sprawozdan przedlozonych przez
Narodowy Bank Polski.

Uprzejmie prosze o przedstawienie sprawozdan. Pani Anna Trzecinska — prezes
Narodowego Banku Polskiego, bardzo prosze, pani prezes.

Wiceprezes Narodowego Banku Polskiego Anna Trzecinska:

Dzien dobry panstwu. Dziekuje bardzo, pani przewodniczgca. Wysoka Komisjo, mam
dzisiaj przyjemno$c¢ przedstawi¢ Sprawozdanie z wykonania zalozen polityki pienieznej
na rok 2014 oraz Sprawozdanie z dzialalnoSci Narodowego Banku Polskiego w 2014 r.
Sprawozdanie przedstawia realizacje przez NBP w 2014 r. ustawowych zadan w naste-
pujacych obszarach: polityka pieniezna, dzialania na rzecz stabilnoSci systemu finan-
sowego, dzialalno$¢ emisyjna, zarzadzenie rezerwami dewizowymi, dziatalno§é dewi-
zowa, dzialania na rzecz systemu platniczego, dzialalno§é: statystyczna, badawcza,
edukacyjna i informacyjna, a takze obsluga Skarbu Panstwa oraz wspélpraca miedzy-
narodowa. W sprawozdaniu przedstawiono rowniez dziatalno§é legislacyjna, dzialalnosc¢
wewnetrzng Narodowego Banku Polskiego a takze zalgczone zostalo skrocone sprawoz-
danie finansowe Narodowego Banku Polskiego na dzien 31 grudnia 2014 r. wraz z opinig
niezaleznego bieglego rewidenta.

W 2014 r. polityka pieniezna byla prowadzona zgodnie z zalozeniami polityki pie-
nieznej na 2014 r. NBP realizowal polityke pieniezng, dazac do utrzymania stabilno-
Sci cen, co stanowi glowny cel polityki pienieznej, a jednocze$nie sprzyja utrzymaniu
zrownowazonego wzrostu gospodarczego. Polityka pieniezna byla réwnocze$nie prowa-
dzona w taki sposob, aby ograniczac ryzyko narastania nieréwnowag w gospodarce oraz
sprzyjac stabilnosci sektora finansowego. W decyzjach dotyczacych stop procentowych
Rada Polityki Pienieznej uwzgledniala przede wszystkim ocene czynnikéw determinu-
jacych procesy inflacyjne w horyzoncie odziatywania polityki pienieznej, w tym nature
i trwalto$¢ wstrzgsow powodujacych odchylanie sie inflacji od celu inflacyjnego, a takze
perspektywy powrotu inflacji do celu. Ocena ta zmieniala sie w czasie i byta uwarun-
kowana dostepnymi w danym momencie, w momencie podejmowania decyzji, infor-
macjami dotyczgcymi proceséw gospodarczych, w tym zmieniajgcymi sie prognozami
makroekonomicznymi. W pierwszej polowie 2014 r. naptywajace informacje wskazywaty
na utrzymywanie sie umiarkowanego wzrostu w gospodarce §wiatowej przy zréznicowa-
nej sytuacji w poszczegdlnych krajach. I tak w Stanach Zjednoczonych trwalo ozywienie
gospodarcze, natomiast w strefie euro dane naplywajgce w drugim kwartale wskazy-
waly na wyhamowanie ozywienia. Jednocze$nie stopniowo obnizaly sie ceny niektérych
surowcow energetycznych, przede wszystkim wegla i gazu, a od drugiego kwartalu takze
surowcow rolnych, co przy umiarkowanej dynamice zagregowanego popytu przyczyniato
sie do niskiej inflacji, a nawet ujemnej inflacji w wielu krajach. W takiej sytuacji gtéwne
banki centralne utrzymywaty stopy procentowe na niskim poziomie. Nalezy tez podkre-
§li¢, ze w okresie tym zarysowala sie dywergencja polityki monetarnej pomiedzy gtow-
nymi gospodarkami rozwinietymi.

W drugiej potowie roku nasilito sie ryzyko spowolnienia wzrostu w strefie euro, a takze
wystapily silne zmiany na rynkach surowcowych. Jednocze$nie nastapita eskalacja kry-
zysu rosyjsko-ukrainskiego, czego skutkiem bylo poszerzenie ograniczen w wymianie
handlowej pomiedzy Rosja a jej partnerami handlowymi, w tym Polskg. Rownocze$nie
nasilit sie spadek cen surowcow, w tym rolnych i energetycznych. Szczegoélnie obnizyly
sie, jak panstwo wiecie, ceny ropy naftowej, co w warunkach umiarkowanego wzrostu
zagregowanego popytu przyczynilo sie do spadku inflacji w wielu krajach i pojawienia sie
deflacji w krajach europejskich. Zwiekszyta sie takze dywergencja polityki monetarnej
pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a strefg euro. W Polsce w drugiej polowie roku nastg-
pito pewne obnizenie dynamiki wzrostu gospodarczego, choé¢ skala spowolnienia nie
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byta duza — wzrost PKB utrzymywat sie powyzej 3%. Do niewielkiego spadku dynamiki
aktywnoSci gospodarczej przyczynily sie wspomniane juz czynniki zewnetrzne.

W takich warunkach Rada Polityki Pienieznej zdecydowala o obnizeniu podstawowych
stop procentowych. Podejmujac decyzje, brata pod uwage ryzyko utrzymywania sie infla-
¢ji na niskim poziomie, z drugiej za$ strony uwzgledniala ryzyko pojawienia sie nieréwno-
wag makroekonomicznych. W 2014 r Narodowy Bank Polski prowadzil polityke pieniezng
w warunkach nadal wysokiej, cho¢ malejgcej w 2014 r., nadptynnoéci sektora bankowego. Jej
§redni poziom w postaci emisji bonow pienieznych wyniost 108.816.000 tys. zt i byl mniej-
szy w poréwnaniu do 2013 r. 0 14%. Gléwnym czynnikiem wplywajacym na zmniejszenia
nadplynnoSci sektora bankowego w 2014 r. byl wzrost pienigdza gotowkowego w obiegu
0 okolo 12.000.000 tys. z1, to jest, Srednio w roku o 10%. Zresztg w 2015 r. obserwujemy nadal
wzrost pienigdza gotéwkowego, ktory tez bedzie tym czynnikiem zmniejszajacym nadplyn-
no$¢ w 2015 r. Jednocze$nie na spadek plynnosci wplyneto saldo po stronie sprzedazy walut
obcych przez Narodowy Bank Polski. To saldo to jest wynik skupu i sprzedazy walut od Mini-
sterstwa Finansow. Te transakcje mialy wplyw na obnizenie poziomu plynnosci sektora ban-
kowego Srednio w roku o 11.820.000 tys. zI. W przeciwnym kierunku, czyli zwiekszajacym
nadplynnosé sektora bankowego, oddzialywalo wyptacane dyskonto od emitowanych bonow
pienieznych, czyli od tej wielkosci, ktora w ciggu roku zostala wyemitowana w wysokosci
ponad 108.000.000 tys. z1. Zaptacilismy dyskonto w postaci 2.636.000 tys. zt — sg to koszty
operacji otwartego rynku. Wplyw miaty rowniez odsetki od rezerwy obowigzkowej. Jak pan-
stwo wiecie, odsetki sg ptacone zaré6wno bankom jak i SKOK. L.acznie w 2014 r. to jest kwota
764.000 tys. zl, w tym 755.000 tys. zt dla bankow komercyjnych i 8600 tys. zt dla SKOK.

W 2014 r. NBP przeprowadzit 53 przetargi na podstawowe operacje otwartego rynku,
osiggajac wspomniany przeze mnie juz poziom okolo 108.000.000 tys. zi. Oproécz prze-
targow podstawowych przeprowadzil rowniez operacje dostrajajace, osiggajac warto§é
1.238.000 tys. zt. Te operacje dostrajajace miaty na celu zblizenie stopy referencyjne;j
do poziomu rynkowego. One byly przeprowadzane gltéwnie na koniec utrzymywania
rezerwy obowigzkowej, zeby wyréwnac poziom nadplynnosci. W 2014 r. nastgpito dal-
sze zblizenie stawki Polonia do stopy referencyjnej w poréwnaniu do lat poprzednich,
co $wiadczy o coraz wiekszej skuteczno§ci w realizacji celu operacyjnego polityki pieniez-
nej. To érednie absolutne odchylenie Polonii od stopy referencyjnej wyniosto 11 punk-
tow bazowych wobec 18 punktéw bazowych w 2013 r. Chyba najwyzsze, je§li dobrze
pamietam, ksztaltowalo sie na poziomie 89 punktéw bazowych w 2009 r., czyli zaraz
po rozpoczeciu kryzysu.

System rezerwy obowigzkowej przyczynial sie do stabilizacji wlasnie krétkotermino-
wych rynkowych stop procentowych i ograniczat wielko$¢ nadwyzek srodkow pozostajacych
do dyspozycji bankéw. Podstawowa stopa rezerwy obowigzkowej wynosita 3,5% od wszystkich
zobowigzan z wyjatkiem — zgodnie z ustawg o Narodowym Banku Polskim — §rodkow uzyska-
nych z tytutu transakeji repo sell buy back, od ktorych stopa rezerwy wynosila 0%. Na dzien
31 grudnia 2014 r. rezerwa obowigzkowa wynosita 34.696.000 tys. z1 i byla wyzsza o ponad
2.800.000 tys. zt. Wynikalo to ze wzrostu depozytow, od ktorych to nalicza sie rezerwa obo-
wigzkowa. Do dna 8 pazdziernika 2014 r. oprocentowanie Srodkow rezerwy utrzymywa-
nej na rachunkach wynosilo 0,9% stopy redyskonta weksli. Od dnia 9 pazdziernika Rada
podjeta decyzje o zmianie oprocentowania, nie tyle o zmianie oprocentowania, co o zmianie
wskaznika — ze stopy redyskonta weksli na stope referencyjng NBP. Zmiana ta miata na celu
utrzymanie oprocentowania Srodkéw rezerwy obowigzkowej nieznacznie ponizej rentownosci
podstawowych operacji otwartego rynku.

W 2014 r. tak, jak i w latach poprzednich, NBP oferowal bankom réwniez mozliwosé
uzupelnienia biezgcych niedoboréw ptynnosci badz tez lokowania nadwyzek wolnych §rod-
kow na okresy jednodniowe przy wykorzystywaniu kredytu lombardowego jak tez depozytu
na koniec dnia. Operacje te zwane operacjami depozytowo-kredytowymi petnily role instru-
mentéw stabilizujacych poziom plynnosci. Operacje te byly przeprowadzane z inicjatywy
bankéw komercyjnych. Srednie dzienne wykorzystanie kredytu lombardowego w 2014 r.
uksztattowalo sie na poziomie 133 tys. zI i bylo znacznie nizsze anizeli w 2013 r. Oznacza to,
ze banki nie mialy probleméw z utrzymywaniem plynnosci, bo jak panstwo wiecie, kredyt
lombardowy jest wykorzystywany w sytuacjach trudnych i banki raczej powstrzymujg sie
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od kredytu lombardowego. Wykorzystujg plynno§¢ na rynku miedzybankowym. Skala depo-
zytu na koniec dnia wynosifa srednio dziennie 298.000 tys. zt.

NBP nie dokonywal w 2014 r. interwencji na rynku walutowym. Kurs ztotego wobec
euro byl stabilny. Okresowe wzrosty tej zmiennosci wywolane byly czynnikami zewnetrz-
nymi. Jak panstwo pamietacie, bylo to glownie w grudniu, gdzie ten poziom ptynnoSci
jest znacznie mniejszy i jednorazowe transakcje powodujg te zmiennoéci, ktére w znacz-
nym stopniu odchylaja sie. Grudzien jest juz takim martwym okresem na rynku walu-
towym, stad tez obserwujemy te wieksze zmiennoéci. W zwigzku z tym te zmiennoSci,
ktore zaobserwowaliSmy w grudniu, nie stanowity zagrozenia dla stabilno$ci makroeko-
nomicznej i finansowej Polski.

Jesli chodzi o dzialalno§¢ na rzecz stabilnosci systemu finansowego, dzialania te pole-
galy glownie na prowadzeniu analiz stabilno$ci rozwoju krajowego systemu finanso-
wego, publikowaniu wielu opracowan, ktore sg udostepniane na stronie internetowej
Narodowego Banku Polskiego. Co wazne, przedstawiciele NBP brali udziat w posiedze-
niach Komitetu Stabilno§ci Finansowej, ktéry, jak panstwo wicie, odpowiedzialny jest
za monitorowanie i ochrone stabilnoSci systemu finansowego, a wiceprezes NBP zasiada
w Komisji Nadzoru Finansowego. NBP wspolpracuje takze z instytucjami sieci bezpie-
czenstwa: Ministerstwem Finansow, Komisjg Nadzoru Finansowego, Bankowym Fun-
duszem Gwarancyjnym, a takze uczestniczy w szeregu innych instytucji europejskich
dzialajacych w obszarze stabilnosci systemu finansowego.

Jesli chodzi o dziatalno§é emisyjng Narodowego Banku Polskiego, to gtownym celem
jest zapewnienie bezpieczenstwa i ptynnosci obrotu gotowkowego. Jak juz wczesniej
wspomnialam, wartosc¢ pienigdza gotéwkowego obiegu ro$nie nam réwniez w tym roku.
Jednocze$nie Narodowy Bank Polski wprowadzit do obiegu zmodernizowane banknoty
o nominatach: 10, 20, 50 i 100 zl, oraz monety o nominatach: 1, 2i 5 gr. Oczywiscie glow-
nym celem jest zabezpieczenie przed falszerstwami. Jak panstwo widzieliScie w sprawoz-
daniu, liczba falszerstw rosnie. W zwigzku z tym NBP prowadzi... W tym roku... Dzi-
siaj byla konferencja prasowa, w trakcie ktorej, jezeli jesteScie panstwo zainteresowani,
to jest pan dyrektor Ole$ — dyrektor Departamentu Emisyjno-Skarbcowego, prezento-
wali$my nowy banknot dwustuzlotowy, ktory jest wyposazony chyba w maksymalnie juz
duzg liczbe zabezpieczen przed falszerstwami.

Jesli chodzi o zarzadzanie rezerwami dewizowymi, to jak panstwo wiecie, pierwsze
kryterium to jest zapewnienie bezpieczenstwa i ptynnoSci inwestowanych $rodkow.
W 2014 r. w wyniku wzrostu cen papierow wartoSciowych a takze umocnienia wiekszo-
Sci walut rezerwowych wzgledem zlotego uzyskano najwyzsza od 2011 r. stope zwrotu
zar6wno w walucie instrumentu — wynosila ona 2,4%, jak tez i w zlotych — wynosila
ona 11,3%. Oficjalne aktywa rezerwowe wzrosty o 5.500.000 tys. euro, a w wydaniu zto-
towym o 32.300.000 tys. z1, i ksztaltowaly sie na koniec roku w wysokos§ci 82.000.000
tys. euro (352.000.000 tys. z1). Jesli chodzi ich warto§¢é wyrazong w dolarach, to spadly
0 5,8%, ale jest to oczywiscie wynikiem aprecjacji dolara.

Jesli chodzi o dzialalnoéc dewizowa Narodowego Banku Polskiego, polega ona na pro-
wadzeniu rejestru dzialalnosci kantorowej. Dzialalno§é kantorowa z roku na rok wzra-
sta. W chwili obecnej mamy juz ponad 5011 kantoréow. W 2014 r. wydaliSmy ponad tysigc
wpiséw do rejestru dziatalno§ci kantorowej. Ona byla troszeczke mniejsza niz w 2013 r.
Jednocze$nie wydajemy zezwolenia dewizowe jak tez przeprowadzamy kontrole wyko-
nania obowigzku sprawozdawczego na potrzeby bilansu platniczego. Tych kontroli
w 2014 r. byto 1893.

dJesli chodzi o dziatania NBP na rzecz systemu platniczego, polegaly one przede wszyst-
kim na prowadzeniu systemu platnosci i przeprowadzaniu rozrachunku miedzybankowego.
W 2014 r. prowadziliSmy rachunek dla 46 bankow, dla KDPW, dla KDPW CCP, KIR a takze
dla Krajowej SKOK. Mozna powiedzie¢, ze 2014 r. to jest prawie 3300 tys. operacji na kwote
okoto 46.000.000 tys. zI. Prowadzimy tez obstuge rachunkéw dla sektora finanséw publicz-
nych. Obstlugiwali$my w 2014 r. 15.841 rachunkéw dla 3524 klientéw. Narodowy Bank Polski
tez jako agent Ministerstwa Finansow prowadzi obstuge Skarbu Panstwa w organizowaniu
przetargéw na sprzedaz obligacji skarbowych, na zamiane i odkup skarbowych papieréw war-
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toSciowych. Wspotpracujemy takze bardzo Scisle w ramach Komitetu Zarzadzania Diugiem
Publicznym z Ministerstwem Finansow.

Jesli chodzi o analizy i badania, Instytut Ekonomiczny prowadzi ich bardzo duzo.
Mozecie panstwo znalez¢ na stronach Narodowego Banku Polskiego szereg opracowan
dotyczacych sytuacji ekonomicznej przedsiebiorstw, gospodarstw domowych, rynku
pracy, nieruchomogci. Jest réwniez bardzo duzo analiz, ktére koncentrujg sie glownie
w polityce pienieznej i makrostabilno$ciowej. Uczestniczymy tez w pracach z zakresu
statystyki prowadzonych w EBC iinnych instytucjach narodowych. W 2014 r. tez
w ramach dzialan edukacyjnych i informacyjnych uczestniczyliémy w wielu projektach.
W 2014 r. to bylo ponad 114 projektow edukacyjnych skierowanych do szerokiego grona
odbiorcow. Uczestniczymy w pracach Komitetu Rady Ministrow, Komitetu Spraw Euro-
pejskich i w innych gremiach resortowych, a takze w pracach gremiow europejskich,
w tym Rady Ogélnej EBC, Rady Generalnej Ryzyka Systemowego, komitetow i grup
SBC oraz ERSB a takze ECOFIN.

W 2014 r. przecietne zatrudnienie byto nizsze i wyniosto 3622 etaty. Jednoczes$nie
rozpoczeto dzialania na rzecz optymalizacji zatrudnienia w Narodowym Banku Polskim.
Jesli chodzi o sprawozdanie finansowe za 2014 r., zostalo ono zbadane przez bieglego
rewidenta wybranego przez Rade Polityki Pienieznej. Wynik finansowy, jak panstwo
wiecie, na koniec 2014 r. wyniost zero, ale bylo to rezultatem przeznaczenia wypraco-
wanej nadwyzki finansowej w wysokosci okoto 4.000.000 tys. zt (gtéwnie z zarzadzania
rezerwami dewizowymi) na dotworzenie rezerwy na ryzyko kursowe zgodnie z obowig-
zujacymi w tej materii przepisami prawa.

To byloby na tyle. Jest ze mng zesp6t dyrektorow, wiec jesteSmy do panstwa dyspozy-
cji, zeby odpowiedzie¢ na pytania. Sg réwniez czlonkowie Rady Polityki Pienieznej, jak
juz na wstepie przedstawiono. Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Dziekuje bardzo. W tej czesci poprosze rowniez przedstawiciela Najwyzszej [zby Kontroli
o przedstawienie wynikéw kontroli wykonania budzetu. Prosze uprzejmie.

Zastepca dyrektora Departamentu Budzetu i Finansow w Najwyzszej Izbie Kontroli
Jarostaw Borowski:

Wysoka Komisjo, nazywam sie Jarostaw Borowski. Jestem wicedyrektorem Departa-
mentu Budzetu i Finansow, ktory we wiasciwosci ma kontrole dzialan polityki pieniez-
nej i gospodarki wlasnej Narodowego Banku Polskiego. Najwyzsza Izba Kontroli co roku
przeprowadza rownolegle na poczatku roku dwie kontrole. Jedna dotyczy wykonania
zalozen polityki pienieznej. To jest realizacja zapisanego w Konstytucji obowigzku przed-
stawienia analizy wykonania zalozen polityki pienieznej. Z drugiej strony NIK z wlasnej
inicjatywy przeprowadzila takze kontrole dzialan zwigzanych z obstugg budzetu pan-
stwa oraz gospodarka wtasng Narodowego Banku Polskiego. Chcialbym pokroétce przed-
stawic ustalenia i oceny z tych obu kontroli.

Jesli chodzi o kontrole wykonania zatozen polityki pienieznej, tak, jak powiedzialem,
koncentruje sie ona na ocenie sposobu realizacji zalozen, ktore, przypomne, uchwala
Rada Polityki Pienieznej i realizuje wraz z zarzadem i oczywiScie calym aparatem wyko-
nawczym usytuowanym w Narodowym Banku Polskim. Na rok 2014 Rada ustalila
cel polityki pienieznej na poziomie 2,5% z dopuszczalnym przedzialem odchylen plus
minus 1 punkt procentowy. Na etapie ustalania zalozen przedstawiono analizy wska-
zujgce, ze istnieje niskie prawdopodobienstwo osiggniecia tak ustalonego celu, niemniej
jednak Rada Polityki Pienieznej podtrzymala ten cel, ktéry byt juz ustalany w latach
poprzednich, oczywiscie przedstawiajac odpowiednie uzasadnienie. Jak powszechnie
wiadomo, w okresie objetym kontrola, czyli w 2014 r., inflacja ksztaltowala sie ponizej
przedziatu odchylen ustalonego przez Rade Polityki Pienieznej. Od stycznia do grud-
nia inflacja spadala z poziomu 0,7% do -1%, czyli w calym drugim pétroczu mieliSmy
do czynienia z deflacjg. Mozna zatem powiedzie¢, ze w trakcie roku nastapito powiek-
szenie odchylenia inflacji od celu inflacyjnego. OczywiScie Rada w zalozeniach przewi-
dziala i zadeklarowala elastyczne reagowanie na pojawiajgce sie czynniki wplywajace
na ksztaltowanie sie inflacji. I takg tez polityke pieniezng w trakcie roku realizowala.
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To znaczy, przy tych zalozeniach — one sg przyjete juz od jakiego$ czasu, ze ta reakcja
bedzie elastyczna — trzeba zaznaczy¢, ze w ostatnich 4 latach inflacja tylko przez 4 z 48
miesiecy utrzymywala sie w tym przedziale odchylen. Przez pozostale 44 miesigce pozo-
stawala poza tym przedzialem. Z analiz NBP sformutowanych w marcu 2015 r. takze
wynika, ze w perspektywie kolejnych dwoch lat prawdopodobienstwo powrotu inflacji
do celu jest niskie. Niemniej nalezy zaznaczyc¢, ze ksztaltowanie sie inflacji bylo przede
wszystkim wynikiem czynnikéw zewnetrznych, takich, na ktére Narodowy Bank Polski
nie ma bezposéredniego wplywu i na ktore tez co do zasady w istotny sposob nie reaguje,
bo nie ma do tego stosownych instrumentéw. Nalezy podkreslic, ze nastgpil znaczny
nieprzewidywalny spadek cen paliw, cen energii elektrycznej a takze zywnosci nieprze-
tworzonej, co byto pochodng zmian cen na rynkach éwiatowych a takze pewnych decyzji
dotyczacych handlu zywnoScia, jak chociazby embarga, ktore natozyta na polskie pro-
dukty zywnosciowe Federacja Rosyjska. Oczywiscie do ksztaltowania sie inflacji przyczy-
nialy sie takze decyzje Rady Polityki pienieznej, ale nalezy wzia¢ pod uwage, ze przede
wszystkim te podejmowane w okresach wcze$niejszych z uwagi na przesuniecie czasowe
miedzy podejmowang decyzja a jej oddzialywaniem na ksztaltowanie poziomu inflacji.
W 2014 r. Rada jeden raz obnizyla stopy procentowe. W trakcie kontroli kontrolerzy
zadawali szereg pytan Radzie Polityki Pienieznej dotyczacych podejmowanych decy-
zji, miedzy innymi wskazujac na czynniki, ktore przemawialy za wiekszg obnizkg stop
procentowych. Rada - trzeba tutaj powiedzie¢ — udzielila wyczerpujacych wyjasnien,
wyjasniajac swoje decyzje. Z dokumentacji, do ktorej takze oczywiScie mieli dostep kon-
trolerzy, wynikalo, ze w trakcie posiedzen Rady byly formutowane wnioski o wieksze
zmiany stop procentowych, jednak biorac pod uwage charakter tego gremium, a wiec to,
ze decyzje podejmowane sg kolegialnie, decyzje te nie uzyskaly wiekszoSci Rady.

W trakcie kontroli badana byta takze dziatalno§é zarzadu oraz struktury Narodowego
Banku Polskiego w kontekscie realizacji polityki pienieznej, czyli wykonywanie pewnych
dzialan operacyjnych majgcych na celu wcielenie decyzji Rady Polityki Pienieznej odno-
$nie wysokosci stop w zycie, czyli doprowadzenie do tego, zeby decyzje Rady przelozyly
sie na wysoko§¢ oprocentowania kredytow i depozytow oferowanych przez sektor ban-
kowy. I tutaj byly szczegbélowo analizowane zaréwno kwestie zwiazane z prowadzeniem
operacji otwartego rynku. Badany byl rowniez sposob przenoszenia tych decyzji Rady
na stopy procentowe rynku miedzybankowego. I tutaj dzialania, trzeba powiedzie¢, byly
skuteczne.

Kontrolerzy badali takze kwestie zwigzane z reagowaniem Narodowego Banku Pol-
skiego na te odchylenia kursowe w grudniu, o ktérych raczyta wspomnieé¢ pani prezes.
Oczywiscie byly to przede wszystkim bedgce... Wahanie kursu bylo skutkiem przede
wszystkim czynnikéw zewnetrznych: transakcji prowadzonych poza krajowym rynkiem
walutowym. Byly rowniez zbadane kwestie zwigzane z przygotowaniem procedur reago-
wania na tego typu zmiany kursowe. Tutaj wystgpila tylko jedna kwestia: to znaczy,
kontrolerzy zwrécili uwage na potrzebe zaktualizowania jednej z procedur, co w wyniku
kontroli zostalo wykonane.

Jesli chodzi o druga kontrole zwigzang z realizacja przez Narodowy Bank Polski
zadan zwigzanych z obsluga budzetu panstwa oraz gospodarka wlasna, ta kontrola byta
podzielona, mozna powiedzie¢, wlasnie na te dwa moduly, czyli z jednej strony badane
byly kwestie obstugi budzetu panstwa. I tutaj Najwyzsza Izba Kontroli nie stwierdzita
zadnych nieprawidlowo§ci. Obstuga byla prowadzona zgodnie z umowami. Nie stwier-
dzono takze przypadkéw pokrycia deficytu budzetowego przez Narodowy Bank Polski.
Badane byly rowniez kwestie zwigzane z obstugg zadluzenia zagranicznego a takze kwe-
stie zwigzane z ewidencjg kosztow z tym zwigzanych. Tutaj wystapily pewne niepra-
widlowosci, ktore jednakze w zwigzku z wnioskami Najwyzszej Izby Kontroli zostaly
skorygowane i te sprawozdania zostaly doprowadzone do zgodno$ci z rozporzadzeniem
Ministra Finansé6w w sprawie sprawozdawczosci budzetowe;j.

Jesli chodzi o gospodarke wiasng Narodowego Banku Polskiego, to zbadana zostata
kwestia ustalenia wyniku finansowego. Jak wspomniano, wyni6st on zero zlotych. Bylo
to zwigzane z naliczeniem rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego. Dzialanie
w tym zakresie bylo zgodne z obowigzujacymi w tym zakresie przepisami, czyli wynik
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finansowy zostal ustalony prawidlowo. Zbadane zostaly rowniez wybrane aspekty gospo-
darki wiasnej. To nie jest kontrola calosciowa, natomiast na podstawie analizy ryzyka
wybierane sg pewne obszary zwigzane z dzialalnoscig Narodowego Banku Polskiego.
W tym roku badane byly kwestie inwestycji, wybranych zaméwieni publicznych, wybra-
nych kosztow administracyjnych, kosztow promocji, dzialalnoSci edukacyjnej, a takze
kwestia sktadek cztonkowskich ponoszonych przez Narodowy Bank Polski.

I tutaj co do zasady nie stwierdziliémy jakich$ razacych nieprawidlowoSci, natomiast
to, co wzbudzilo watpliwosci Najwyzszej Izby Kontroli, to jest kwestia — o ktorej wspo-
mnialem juz podczas poprzedniego posiedzenia Komisji przy okazji omawiania wykona-
nia budzetu Komisji Nadzoru Finansowego - ze naszym zdaniem Narodowy Bank Polski
niezasadnie, to znaczy, bez podstawy prawnej partycypuje w sktadce wnoszonej do Euro-
pejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego. Na mocy rozporzadzenia naszym zdaniem koszty
te powinna pokrywa¢ Komisja Nadzoru Finansowego. Rozporzadzenie to dopuszcza
udzial przedstawiciela banku centralnego w sytuacji, gdy bank centralny nie sprawuje
nadzoru bankowego, a taka sytuacja wystepuje w Polsce. Komisja Nadzoru Finansowego
moze zaprosi¢ do udzialu w posiedzeniu EBA - tak w skrocie z jezyka angielskiego jest
formutowana nazwa tego europejskiego organu nadzoru - i zaprasza przedstawiciela
NBP. Ma to znaczenie chociazby z tego wzgledu, ze Narodowy Bank Polski, jak to zostalo
powiedziane, sprawuje pewne funkcje, jesli chodzi o zapewnienie stabilnoSci sektora
finansowego, natomiast z zadnych przepiséw — my przynajmniej nie doszukaliSmy sie
takich — nie wynika uprawnienie dla Narodowego Banku Polskiego do tego, zeby pokry-
wac, zeby partycypowac w tej sktadce. To znaczy, skutek tego, ze zostal przeniesiony
ciezar finansowania czeSciowo na Narodowy Bank Polski jest taki, ze budzet Komisji
Nadzoru Finansowego jest pokrywany ze skladek podmiotéw nadzorowanych, czyli
w tym przypadku bankéw. W sytuacji, gdy te sktadke czeSciowo ponosi Narodowy Bank
Polski, czesc tej sktadki zostata przeniesiona, mozna powiedziec, na sfere publiczng tutaj
w Polsce. Otrzymaliémy odpowiedZ Narodowego Banku Polskiego na wystgpienie pokon-
trolne, w ktorej ocena tej kwestii zostala przedstawiona. Narodowy Bank Polski wedlug
tej informacji podjal dzialania polegajace na tym, ze wystapil o to, zeby w przepisach
ustawy o Narodowym Banku Polskim zostala dopuszczona taka mozliwo$¢ ponoszenia
skladki przez bank centralny.

Druga kwestia, na ktoéra zwrociliSmy uwage w trakcie kontroli, jest kwestia finanso-
wania dzialan zwigzanych z promocjg monet kolekcjonerskich, ktora jest podejmowana
przez Narodowy Bank Polski. Naszym zdaniem — wybrana zostala do badania operacja
zwigzana z finansowaniem promocji monety kolekcjonerskiej ,,Historia polskiej muzyki
rozrywkowej — Grzegorz Ciechowski” — wydatki poniesione w zwigzku z tym w kwocie
okoto 1000 tys. zt sg troche za wysokie i nieuzasadnione efektami, ktore sg uzyskiwane
w wyniku tej promogji.

W zasadzie to wszystkie zasadnicze uwagi zwigzane z kontrolami w Narodowym
Banku Polskim. Chciatbym tylko na koniec na jedng rzecz zwrdci¢ uwage. W ubieglym
roku prowadzona byla takze dodatkowa kontrola zarzadzania rezerwami dewizowymi.
Woéwczas zostal sformulowany wniosek pokontrolny Najwyzszej Izby Kontroli dotyczacy
zainwestowania zlota monetarnego, ktore pozostawato nieinwestowane. I tutaj chcieli-
bySmy odnotowac, ze wniosek ten zostal zrealizowany i Narodowy Bank Polski uzyskat
przychody rzedu kilku milionéw euro. Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Bardzo dziekuje za te bardzo wnikliwg i pelng opinie, ktérag przedstawil pan dyrektor,
ktory reprezentuje Najwyzszg Izbe Kontroli. )

Otwieram debate nad przedlozonymi sprawozdaniami. Pan poset Marcin Swiecicki,
bardzo prosze.

Posel Marcin Swiecicki (PO):

Pani przewodniczaca, Wysoka Komisjo, szanowni goScie, dobrze, ze mamy dwa razy
do roku mozliwo$¢ porozmawiania o polityce pienieznej w trakcie debaty o zalozeniach
jak rowniez o tym sprawozdaniu. Zawsze mnie to zastanawia, wlasciwie jak to sie dzieje,
ze sama Rada Polityki Pienieznej ustala ten cel inflacyjny i potem nie jest w stanie go zre-
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alizowac? MieliSmy taki dlugi cykl niemoznoéci realizacji celu inflacyjnego na poczatku
poprzedniej dekady. Tez to sie przez jaki$ czas ciagnelo, ze wlasciwie caly czas byliSmy
powyzej tego celu inflacyjnego. Teraz tak samo spadamy, jak to juz bylo méwione, przez
wiele miesiecy czy przez wiele kwartalow ponizej tego celu inflacyjnego. Patrze na te
glosowania, jakie tam byly pod koniec zeszlego roku. Tez wiekszo§¢ Rady byla prze-
ciwna obnizeniu stép procentowych mimo, ze pan powiedzial tutaj, ze prognoza w dal-
szym ciggu jest taka, ze bedzie taka presja, powiedzialbym, czy tendencja deflacyjna,
ze nie widaé jakiego§ trendu prowadzacego do wzrostu cen. Zastanawiam sie, czy mozna
to wszystko tlumaczy¢ tylko tym, ze sg czynniki zewnetrzne? Przeciez obecne czynniki
stale dzialajg — jesteSmy zalezni od §wiata, od tego, co sie dzieje i jakie sg trendy cenowe.
Czy nie nalezy z tego wycigga¢ wnioskow?

Po drugie, czy to mialo jaki§ wplyw na wzrost gospodarczy, na tempo wzrostu? Jesli
te stopy sa mimo wszystko wyzsze, niz moglyby byé¢, to jaki§ tam wplyw pewnie ma.
Nie wiem — panstwo chyba macie jakas$ ocene tego? RobiliScie jakas analize, czy to nie
wplywa jednak na to, ze to tempo mogloby by¢ wyzsze, gdyby te stopy i ta podaz pie-
nigdza byla zgodna z tymi zalozeniami, ktére sami panstwo przyjeliscie? Wiec mam
pare pytan i prosze réwniez o wytlumaczenie, dlaczego Rada Polityki Pienieznej glo-
suje na przyklad przeciwko obnizeniu stop, kiedy prognoza jest taka, ze deflacja bedzie
trwala, ze jesteSmy ponizej celu, ktory sami panstwo wyznaczyliScie? Jak panstwo to ttu-
maczycie? To jest jedna seria pytan.

Druga dotyczy juz tylko sprawy euro. Mianowicie czy Narodowy Bank Polski nie
poczuwa sie jako$, zeby upowszechnia¢ wiedze o euro i pelni¢ misje edukacyjna, bo jed-
nak w tej sprawie panuje duzo emocji i jakich$ takich, powiedziatlbym, nieugruntowa-
nych sagdéw? Warto by bylo, zeby w tej sprawie poglady byly ksztaltowane przez lepsze
po prostu informacje, jak funkcjonuje euro, co sie dzieje ze strefg euro, jak idzie naprawa,
jakie sg koszty czy korzySci plynace z ewentualnego wejScia Polski do strefy euro, zeby
tutaj rozwina¢ jednak wiekszg dzialalno$¢ edukacyjng w tym zakresie przez Narodowy
Bank Polski. To by¢ moze jest zupelnie uboczna dzialalno§é, ale wydaje mi sie, ze warto
réwniez, zeby Narodowy Bank Polski czut sie za to jako§ tam odpowiedzialny.

To sa dwie sprawy, ktore chcialem podniesé. Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Pan poset Jerzy Szmit.

Posel Jerzy Szmit (PiS):
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Pani przewodniczaca, Wysoka Komisjo, szanowni panstwo, chciatlbym zapytac o trzy
rzeczy. Po pierwsze, w sprawozdaniu przekazana jest informacja na temat druku nowych
banknotow przez Narodowy Bank Polski. Jednocze$nie mamy tez Tutaj informacje
na temat falszerstwa znakéw pienieznych w walucie polskiej. Z tych zestawien wynika,
ze jest to calkowity margines, calte szczescie, ale jezeli na kilkaset milionow banknotow
stwierdzono 11 tys. sfalszowanych, to zagrozenie falszerstwami w Polsce jest minimalne.
Zreszta takie sg dane europejskie — polskie banknoty sg znakomicie zabezpieczone,
lepiej zabezpieczone niz banknoty euro. Jednoczeénie w tej informacji nie ma wiado-
mosci na temat, ile kosztowata, bo na pewno byla to kosztowna, operacja wprowadze-
nia nowych banknotow na polski rynek. Bardzo prosze o te informacje. Mysle, ze ona
nie jest tajna, bo to przeciez, rozumiem, sg zamoéwienia publiczne i mozecie panstwo
to okreslic. Jezeli to jest tajna informacja, to oczywiscie wycofuje swoje pytanie. Jezeli
natomiast nie, to bardzo bym o nig prosit. I w zwigzku z tym prositbym o uzasadnienie,
tak naprawde glebsze uzasadnienie, bo pani prezes tutaj méwila, ze wzrasta liczba fal-
szerstw polskich banknotéw, ale z tej tabelki, ktérg mamy na stronie 43, to nie wynika.
To jest pierwsze pytanie.

Drugie pytanie dotyczy skladki zaplaconej za KNE, bo to jest dosy¢ dziwna sytuacja,
jezeli jedna instytucja publiczna placi za drugg skladke bez podstawy prawne;j. Z infor-
macji, ktorg przedstawita Najwyzsza Izba Kontroli, wynika, ze zostala ona zaptacona bez
podstawy prawnej. Zresztg trudno uznac za rzecz normalna, jezeli kto§ placi nie za sie-
bie. KNF ma $rodki na swoje funkcjonowanie —jest to instytucja, ktora jest finansowana
nie tylko z budzetu, wiec tego po prostu nie rozumiem.
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I wreszcie pytanie, czy w ubieglym roku, w roku 2014, zanotowano zagrozenia zwig-
zane z atakiem na polskg walute? Czy byly takie proby podejmowane przez miedzyna-
rodowych spekulantéw finansowych? Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Pani poset Gabriela Mastowska.

Posel Gabriela Maslowska (PiS):

Na stronie 14 sprawozdania czytamy, ze czionkowie Rady Polityki Pienieznej uczestni-
czyli w spotkaniach z analitykami rynkowymi. Chcialabym zapyta¢, czy podczas tych
spotkan analitycy rynkowi udzielali jakichkolwiek rad czlonkom Rady Polityki Pieniez-
nej? Jesli tak, to jakich? Czy ich obecno§é okazala sie pomocna? Jesli tak, to w czym?
Pragne takze zapytaé, czy w tych spotkaniach uczestniczyli analitycy rynku akeji?

Na tronie 37 czytamy, ze zgodnie z zaleceniami Europejskiej Rady do Spraw Ryzyka
Systemowego panstwa czlonkowskie Unii Europejskiej zostaly zobowiazane do powola-
nia nadzoru makroostroznosciowego, w ktorym gléwng role powinien odgrywac¢ bank
centralny. Chciatabym zapyta¢, czy wspomniane zalecenie Europejskiej Rady mialo cha-
rakter wigzacy? To znaczy, mowigc inaczej, co by sie stalo, gdyby Polska tego zalecenia
nie wdrozyta? Pytam o to w kontekscie dyskusji o tym, w jakim stopniu i w jaki sposob
czlonkostwo Polski w Unii Europejskiej ogranicza naszg suwerenno§¢?

Na stronie 39 sprawozdania czytamy, ze przedstawiciele NBP uczestniczyli w pra-
cach Europejskiej Rady do Spraw Ryzyka Systemowego. W ramach tych prac przygo-
towano miedzy innymi tak zwany scenariusz szokowy do testow warunkow skrajnych.
W zwigzku z tym chce zapytac, czy testom tym zostaly poddane takze instytucje finan-
sowe dziatajace w Polsce? Jefli tak, to jakie?

Na stronie 73 sprawozdania Narodowy Bank Polski wskazal, ze dofinansowywal mie-
dzy innymi niektore studia podyplomowe. Chce zapytaé o to, jakie kryteria decydujg
o tym, ze Narodowy Bank Polski dofinansowuje akurat te, a nie inne studia podyplo-
mowe?

Na stronie 88 Narodowy Bank Polski pisze: ,,utworzono Departament Kontrolingu”.
Chcialabym dowiedzie¢ sie, jakie zadania przed tym Departamentem postawiono?

Czy mozna by w przyszlo§ci skonstruowac takie sprawozdanie z dziatalnosci Narodo-
wego Banku Polskiego, aby zawarty zostal w nim odrebny punkt zatytulowany: , Aktyw-
no$¢ medialna czlonkow Rady Polityki Pienieznej”, w ktorym krotko wymieniono
by nazwy rozglosni telewizyjnych i radiowych, w ktorych wypowiadali sie cztonkowie
Rady Polityki Pienieznej w danym roku, a takze tytuléw prasowych, na tamach ktérych
to czynili? Czy wedlug pani prezes jedng z form warto$ciowej komunikacji, przydanej
takze w kontaktach pracownikow w kontaktach ze spoteczenstwem moze byé blog? Czy
moglaby pani wymienic liste tych pracownikéw NBP, w tym czlonkéw Rady Polityki
Pienieznej, ktorzy prowadza blogi? Czy podzieli pani poglad, ze blogi te warto by byto
promowac na stronie gtownej NBP?

Na stronie 58 prezentujecie panstwo miedzy innymi liste podmiotéw, w ktoérych Naro-
dowy Bank Polski posiada akcje oraz udzialy. Czy pani prezes uwaza za stuszne, aby
w przyszlosci Narodowy Bank Polski posiadat takze akcje Gietdy Papieréw WartoScio-
wych w Warszawie?

Strona 46. Wskazano, ze w sklad rezerw walutowych NBP wchodza miedzy innymi
obligacje korporacyjne denominowane w dolarach amerykanskich. Chce zapytac o to,
w jakich panstwach maja siedzibe podmioty, ktorych obligacje korporacyjne wchodza
w sklad naszych rezerw walutowych?

Na stronie 89: ,w 2014 r. opracowano nowe zasady etyki pracownikéw Narodowego
Banku Polskiego”. Pragne zapytac, jakie byly przyczyny nowelizacji owych zasad etyki?
Skoro sg nowe, to znaczy, ze doszlo do nowelizacji. Jakie sa podstawowe réznice pomie-
dzy obecnymi a dotychczasowymi zasadami etyki pracownikéw NBP? Zapytam przy
okazji moze nieco prowokacyjnie, po co w ogole tworzone sg zasady etyki przez NBP?
Czy NBP czuje sie tworcg norm etycznych? Czy w owych zasadach etyki pracownikow
NBP wspomniano cokolwiek, powtarzam, cokolwiek, o chrzeScijanskich zZrodtach etyki?
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Czy wedle wiedzy pani prezes pracownicy Narodowego Banku Polskiego zaobser-
wowali jakikolwiek przejawy dzialalnosci zagranicznych stuzb specjalnych na terenie
NBP? Czy dostrzega pani potencjalne niebezpieczenstwo zwigzane z dziatalnoscig takich
stuzb? Czy w ramach prac Komitetu Stabilnosci Finansowej rozpatrywany byl badz
bedzie problem potencjalnej lub faktycznej dzialalnoéci stuzb specjalnych w sektorze
finansowym dzialajgcym w Polsce? Pytam o to dlatego, ze po prostu chee wiedzie¢, czy
uwazacie panstwo, ze dzialalno§é zagranicznych stuzb specjalnych moze stanowic poten-
cjalne czy tez faktyczne zrédlo ryzyka destabilizacji sytuacji w sektorze finansowym?

Kiedy bierzecie panstwo udzial w pracach réznych instytucji finansowych unijnych,
to czy zakladacie...

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Pani posetl, rozumiem, ze to sg pytania do zarzgdu NBP - nie do czlonkow Rady Polityki
Pieniezne;.

Posel Gabriela Maslowska (PiS):
Jest pani prezes Narodowego Banku Polskiego.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Rozumiem.

Posel Gabriela Maslowska (PiS):
Wiec do niej kieruje to pytanie.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Dobrze.

Posel Gabriela Maslowska (PiS):
Nie wiem, skad te watpliwosci. Kiedy bierzecie panstwo udzial w pracach réznych insty-
tucji unijnych, to czy zakladacie panstwo, ze czlonkowie tych instytucji reprezentuja
raczej dobro panstw, z ktorych pochodza, czy tez raczej dobro Unii Europejskiej jako
calosci?

Strona 42. W 2014 r. Narodowy Bank Polski wyemitowal miedzy innymi monety
kolekcjonerskie z okazji kanonizacji Jana Pawla II. Chce zapytac, czy fakt wyemitowa-
nia tych monet bedzie sktanial Narodowy Bank Polski do zorganizowania konferencji
posSwieconej przydatnoSci katolickiej nauki spotecznej w rozwiazywaniu réznych proble-
mow polskiej gospodarki? Czy Narodowy Bank Polski zamierza na przyklad w roku 2016
wyemitowac okolicznoSciowe monety z okazji 1050. rocznicy chrztu Polski.

W sprawozdaniu na stronie 6 przytaczacie panstwo tresc zapisu: art. 227 Konstytucji
RP, ktory mowi miedzy innymi o tym, ze Narodowy Bank Polski odpowiada za warto§é
polskiego pienigdza. Tymczasem na stronie NBP widnieje napis: ,,Dbamy o wartos¢ pie-
nigdza”. Uwazam, ze to stwierdzenie jest stanowczo zbyt ogolne. Czy mozliwe byloby,
aby tres¢ tego napisu brzmiata: ,,Dbamy o wartos¢ polskiego pienigdza”?

I moze na koniec jeszcze jedno krotkie pytanie. W zwigzku z tym pierwszym pytaniem
dotyczacym kontaktow z analitykami chee zapytac, jakie zdaniem pani prezes cechy oso-
bowe powinien posiada¢ idealny czltonek Rady Polityki Pienieznej. Chodzi o spotkanie,
o ktérym wspominalam na poczatku.

I wlaSciwie chyba to jest przynajmniej na razie wszystko. Jezeli nie uzyskam odpo-
wiedzi dzisiaj na te pytania, bede wdzieczna jezeli one do nas wplyna w formie pisemne;j.
Dziekuje.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Czy sa jeszcze inne... Pan posel Romanek.

Posel Andrzej Romanek (ZP):
Pani przewodniczgca, szanowni panstwo, mam takie pytanie. W styczniu 2015 r.,
a dokladnie 14 stycznia, dowiedzieliSmy sie, ze Polsce przyznano na kolejny dwuletni
okres te transze elastycznej linii kredytowej. Zostala ona obnizona o jedng trzecia:
z ponad 30.000.000 tys. do 22.000.000 tys. Méwie o tych SDR przeliczanych oczywi-
Scie na dolary. I teraz mam pytanie do panstwa z Narodowego Banku Polskiego. Majac
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na uwadze fakt, ze rezerwy sag uksztaltowane na poziomie okoto 100.000.000 tys. zi,
pytanie, czy to kosztowne skadingd rozwigzanie czy zabezpieczenie w tych warunkach
jest uzasadnione i konieczne, bo ono oczywiScie powoduje koszty, dosy¢ powazne koszty
dla budzetu panstwa? Jak panstwo te rozwigzania rzadu polskiego oceniacie, jezeli oczy-
wiScie mozecie panstwo te ocene wyrazi¢? Czy ktos z panstwem kontaktowat sie, konsul-
towal te rozwigzania z punktu widzenia bezpieczenstwa polskiego systemu finansowego,
czy tez takich rozmoéw z Narodowym Baniem Polskim nie byto?

Druga sprawa. Wspomnial o tym jeden z moich przedmoéwcow. Ot6z dwie obnizki
stop procentowych w pazdzierniku roku 2014 i w marcu roku 2015. Rozumiem, ze bez-
pieczenstwo polskiej waluty, stabilizacja cen jest niezwykle istotna i niezwykle wazna,
ale pytanie jest nastepujace. Majac $wiadomosé, ze oczywiScie efekty tej obnizki bedg
odlozone w czasie, czy to nie jest nazbyt ostrozna polityka? Méwie o tym w kontekScie tej
projekcji, ale tez danych dotyczacych inflacji, przepraszam, deflacji w wymiarze rocznym,
ale rowniez w wymiarze miesiecznym. Co prawda w kwietniu ta inflacja wzrosta o 0,4%,
ale przez ponad rok czy rok deflacja byla dosyé¢ znaczaca. Mierzac ten stan rzeczy rok
do roku, obserwujemy, ze ta deflacja moze by¢ niebezpieczna dla polskiej gospodarki.
Rozumiem, jakie sg obowigzki Narodowego Banku Polskiego i Rady Polityki Pienieznej.
Mam tego $§wiadomo$c — to wynika z ustawy, ale pytanie, czy ta polityka nie jest nazbyt
ostrozna, szczegodlnie biorgc pod uwage fakt, ze Europejski Bank Centralny i gtéwne
banki centralne tagodza polityke pieniezng? Stany Zjednoczone, Rezerwa Federalna nie
zmienia nastawiania do polityki pienieznej. Zapowiadane podniesienie stop procento-
wych nie nastepuje z uwagi na to, ze wzrost gospodarczy jest niewystarczajacy — wedtug
prognoz obnizy sie do zakladanych prognoz z poczatku roku, ale tez poziom bezrobocia
(stopa bezrobocia) jest niewystarczajgco satysfakcjonujacy. To jest jakby kolejne pyta-
nie. Inaczej mowiac, czy ta polityka Rady Polityki Pienieznej, mimo ze ona rzeczywiscie
tagodzi caly czas stopy procentowe, nie jest nazbyt tagodna w kontekscie, powiedzial-
bym, tego, ze ta projekcja deflacji czy deflacja moze w najblizszych miesigcach poglebic
sie, tym bardziej, ze, jeszcze przypomne, cena ropy naftowej bedzie sie ksztaltowala —
tak wszyscy przewidujg — w ciggu najblizszych 12 miesiecy na poziomie 50-70 dolarow
za barylke, a ceny innych surowcéw, szczegélnie surowcow rolnych nie wzrastaja, lecz
spadajg?

I ostatnie pytanie, jezeli mozecie panstwo odpowiedzie¢, bo wszyscy o tym mowiag.
Kwestia Gregcji. Pan prezes Narodowego Banku Polskiego wypowiadatl sie, ze nie ma obaw,
ze oczywiscie ilos¢ srodkéw wolnych, ktore posiada Minister Finanséw na rachunku,
to okolo 60.000.000 tys. zi, a wiec potrzeba emisji w najblizszym czasie papieréw war-
tosciowych nie bedzie konieczna, ale tez méwi, ze, gdyby miato miejsce takie zdarzenie,
jak wyjscie Gregji ze strefy euro, co oczywiscie jest tylko spekulacja na razie, powaznie
oddziatywaloby na polski system gospodarczy i na polski system finansowy. Czy jakie$
projekcje w tej materii zostaly przez Narodowy Bank Polski wykonane? Gdzie sie oba-
wiamy, gdzie czujemy sie bezpiecznie? Czy warto§¢ rezerw jest tak dalece wystarczajaca,
ze mozemy, méwigc najogolniej, czué sie bezpieczni, jesli chodzi o poziom cen, ale row-
niez o polska gospodarke, szczegdlnie o odplyw kapitalu z polskiej gospodarki? Dziekuje
uprzejmie.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Czy sa jeszcze pytania w sprawie przedstawionych sprawozdan? Pozwole sobie zatem
udzieli¢ gtosu. Chciatabym, po pierwsze, zapytac, o polityke pieniezna, nie te, ktora jest
realizowana w zakresie utrzymania stabilnosci poziomu cen, bo w tym zakresie to zada-
nie mamy zrealizowane, lecz te w zakresie przyjetego celu inflacyjnego, bo w zakresie
realizacji celu inflacyjnego obserwujemy od bardzo wielu lat duze odchylenie i ten wskaz-
nik CPI ksztaltuje sie jednak nie blisko 2,5%, ale jest znacznie nizszy. Jak zatem panstwo
oceniacie na przyszlo§é albo jak mozna wnioskowac, jakie bedg trendy na najblizsze lata,
jezeli chodzi o realizacje tego celu inflacyjnego? Na jakim poziomie moze by¢ inflacja?
Druga sprawa to jest stawka Polonia, o ktérej méwita pani prezes. Dobrze, ze mogli-
Smy sobie sprawdzi¢, jak wyglada konstrukcja stawki Polonia w stosunku do stawki
WIBOR, ale chciatabym zapytac o to, do ktorych operacji w strukturze przypisana jest
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stawka Polonia i jaki ona ma wplyw na wykonywanie czynnosci albo na bilans Narodo-
wego Banku Polskiego?

Chcialabym jeszcze... To juz chyba wszystkie pytania. Przepraszam, jeszcze jedno,
o ktorym mowiliSmy. W sprawozdaniu zawarte sg protokoly dotyczace posiedzen
Rady Polityki Pienieznej, miedzy innymi dotyczace ustalania stép procentowych.
Chce w zwigzku z tym zada¢ takie bardzo otwarte pytanie zaréwno do pani prezes jak
i do uczestniczacych w posiedzeniu cztonkéw Rady Polityki Pienieznej. Stawka refe-
rencyjna badz inne stawki, ktore sg na rynku, wplywaja réwniez na poziom oprocento-
wania kredytow na rynku, na cene pienigdza? Jak panstwo w zwigzku z tym oceniacie
to oddzialywanie zmiany stép procentowych na cene pienigdza na rynku - o, tak bym
powiedziala.

Jeszcze pan posel Wiestaw Janczyk. Panie przewodniczacy, prosze bardzo.

Posel Wiestaw Janczyk (PiS):

14

Dziekuje bardzo. Wysoka Komisjo, pani przewodniczaca, szanowni panstwo, w telegra-
ficznym skrocie chciatbym dolgczy¢ sie jeszcze w tej turze do pytan. Po pierwsze, chcial-
bym podzielic¢ te opinie i obawy o tempo obnizki stop procentowych, ktore — nie ukrywam
— mialo fundamentalne znaczenie w ostatnim okresie zwlaszcza wskutek obnizenia stopy
lombardowej, ktore dato w kontekscie obowigzujacej ustawy antylichwiarskiej potezny
bonus kredytobiorcom na rynku kredytow konsumenckich, wlasciwie taki, ktory jest
rowny temu, co zdarzyto sie przy podwyzce VAT w ujeciu rocznym, a moze nawet wiecej,
bo jezeli doliczymy do tego zapisy dotyczace modelu wyliczania karnych odsetek od prze-
terminowanych ekspozycji kredytowych w polskich bankach, to ten bonus bedzie wiek-
szy niz 1 punkt procentowy podwyzki VAT. Chcialbym wiec w imieniu polskich obywateli
podziekowac za te odwazng decyzje, nie potrafie ocenic, czy wystarczajaco odwazna, ale
w ogole za to, ze zostala podjeta, bo przez 8 lat takiej decyzji Rada Polityki Pieniezne;j
nie podjeta. Dla pana prezesa Belki, dla calej Rady Polityki Pienieznej wyrazam, ze tak
powiem, uznanie za odwage i podzielam te opinie cztonkéw Komisji Finanséw Publicz-
nych, ktére byly przede mna tutaj artykutowane, ze mamy watpliwoSci, czy jednak nada-
zamy za celem inflacyjnym.

Nie bede wspominatl juz tego, co bylo wiele lat temu. Absolutnie mieliémy zbyt kosz-
towng polityke w zakresie wlasnie utrzymywania duzej réznicy miedzy inflacja a sto-
pami procentowymi i placiliémy za to jako nacja, jako naréd horrendalne pieniadze przez
co najmniej ostatnie kilkana$cie lat. Moze jestem osamotniony w tym pogladzie, ale uwa-
zam, ze jest to miejsce, w ktérym nalezy go wyglosic. To jest jeden temat.

Drugi temat to jest kwestia rezerw walutowych, ktorych utrzymywanie jest rzecza
kosztowna. Nie chciatbym wraca¢ do takiej dyskusji, ktora trwala wiele lat temu i byta
niepopularna, ale widzimy z oczywistych wzgledow, jaka jest rentowno$¢ wlasnie rezerw
dewizowych. Natomiast w porownaniu do tego, ile my placimy za zadluzenie finansow
publicznych, za dlug publiczny w Polsce... Postawitbym takie pytanie. Skoro one wzrosty
0 34.000.000 tys. zl, to czy tempo wzrostu tych rezerw jest obiektywnie prawidtowe? Czy
zasady dotyczace ich tworzenia nie powinny podlega¢ dyskusji czy tez powinny podlegaé
dyskusji, jak inne parametry polityki pieniezne;j?

Na koniec chce wyrazic troske o to, co stanie sie ostatecznie z rezerwami dewizowymi
w momencie, kiedy Polska przyjmie euro — nastgpi to weczeséniej czy pozniej. To jest row-
niez kwestia parytetu wymiany zlotego do euro. Mam pelng §wiadomosé, ze wysokosé
tych rezerw walutowych ma bezposrednie przelozenie na parametry inflacji, na wycene
zlotego, na wycene kosztow pracy w Polsce i na konkurencyjnos¢ polskiej gospodarki,
ale pytanie, czy wystarczajaco duzo uwagi poSwiecamy wlasnie temu, co decyduje
o tym, jakie jest tempo tworzenia rezerw walutowych? Czy ono jest dzisiaj adekwatne
do potrzeb? Majac $wiadomosc tego, ze jezeli dzisiaj one przyrastajg w kwocie réwnej,
mowigc w wielkim zaokragleniu, rocznemu deficytowi budzetu panstwa, pytanie jest, czy
one musza przyrasta¢ w takim tempie, majgc na uwadze wlasnie koszty utrzymywania
rezerw w relacji do tego, jak duzo kosztuje nas finansowanie dtugu publicznego? Bytbym
bardzo wdzieczny za uzyskanie odpowiedzi w tej sprawie.
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Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Jeszcze jedno krotkie pytanie — pani poset Gabriela Mastowska.

Posel Gabriela Maslowska (PiS):

Na stronie 49 mamy informacje o stopach zwrotu z rezerw walutowych. Z tego zestawie-
nia wynika, ze jezeli wyliczymy stope zwrotu z rezerw walutowych NBP, nie uwzglednia-
jac wplywu zmiany kurséw walutowych, to wskaznik ten wynosi 2,4%. JeSli natomiast
wyliczymy stope zwrotu z rezerw walutowych, uwzgledniajac wplyw zmian kurséw
walutowych, to wskaznik ten oczywiscie za rok 2014 wynosi az 11,3%. Z tego wyciggam
wniosek, raczej potwierdza to moja opinie, ze posiadanie wlasnej waluty, a w zwigzku
z tym wplyw wahan kurséw walutowych, ma nie tylko negatywne skutki, co zwolennicy
natychmiastowego wprowadzenia Polski do strefy euro czesto podnosza, ale takze te
wahania kursow walutowych moga mie¢ dodatni, pozytywny wplyw na wyliczong stope
zwrotu z rezerw walutowych. Czy pani prezes potwierdza taka opinie?

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Widze, ze jeszcze pan posel Jerzy Zyzynski. Bardzo prosze.

Posel Jerzy Zyzynski (PiS):

Tak, ja w sprawie tych rezerw. Chcialbym zapyta¢, w jakim stopniu rezerwy sg powiek-
szane przez Srodki unijne, bo wchodzg érodki unijne, srodki pomocowe na rézne cele
i co sie z nimi dzieje? Mato kto — chyba nikt, bo nie styszalem - dostaje euro sensu stricte
jako finansowanie czegokolwiek. Wszyscy dostajg w zlotowkach. Tak samo budzet pan-
stwa, jeSli otrzymuje §rodki unijne, to sa to ztotowki. Wobec tego jest taki wniosek
oczywisty, ze te srodki pomocowe z Unii Europejskiej wplywajg do banku centralnego.
W jakim stopniu one powiekszajg rezerwy, a w jakim stopniu rzeczywiScie finansuja
cokolwiek? Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

I to sa wszystkie zadane pytania. Uprzejmie prosze o udzielenie odpowiedzi. Pani prezes
Anna Trzecifska — wiceprezes Narodowego Banku Polskiego, a p6zniej jezeli cztonkowie
Rady Polityki Pienieznej beda chcieli zabrac glos, to rowniez udzielimy im glosu i wystu-
chamy panstwa wypowiedzi. Bardzo prosze, pani prezes.

Wiceprezes Narodowego Banku Polskiego Anna Trzecinska:

Bardzo dziekuje. Jesli nie uda sie nam odpowiedzie¢ na wszystkie pytania, a mam
nadzieje, ze uda sie odpowiedzie¢ na wiekszo$¢ zadanych pytan, to oczywiScie odpo-
wiemy na piSmie w krotkim terminie na wszystkie panstwa pytania.

Na wstepie poprositabym czlonkoéw Rady, poniewaz temat polityki pienieznej i celu
jest wazny. Rada ma pierwszenstwo, wiec poprositabym o wypowiedz czlonkéw Rady
w aspekcie wykonania celu polityki pienieznej, a potem przesziabym do tych kwestii,
ktore dotycza zarowno rezerw dewizowych jak i pozostalych znajdujacych sie w gestii
zarzadu. Dziekuje.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Prosze naszych szacownych gosci, zeby sami kierowali, bo nie wiem, kto z panstwa pierw-
szy. ...Doskonale wiem, ale jesli chodzi o kolejno$c¢ zabierania glosu, ta niezalezno§é nie
bedzie zachwiana. Bardzo prosze, pan Andrzej Kazmierczak, bo wlgczyt mikrofon. Pro-
sze bardzo. Potem pan Andrzej Rzonca. Bardzo prosze. A potem pani prof. Chojna-Duch.

Czlonek Rady Polityki Pienieznej Andrzej Kazmierczak:

Bardzo dzigkuje za udzielenie mi glosu. Pierwsza kwestia, o ktorg zapytat pan poset
Marcin Swiecicki, dotyczy ustalania celu inflacyjnego. Pyta wprost, dlaczego cel jest tak
ustalany, skoro nie mozna go zrealizowaé. Tak pyta pan posel. Pamietajmy, ze jednak
bardzo trudno jest przewidzie¢ wydarzenia, ktore bedg mialy miejsce za kilka miesiecy,
w momencie, kiedy ustalany jest cel inflacyjny, bo te czynniki, w duzej mierze poda-
zowe, o ktorych byla mowa, uksztaltowaly sie po tym, jak ten cel zostal sformulowany,
i kwestia jego korekty w trakcie realizacji jest trudna dlatego, ze gdyby to miato miejsce,
to mialoby jaki$§ ujemny wplyw na rynki finansowe. My musimy zwraca¢ baczng uwage
na zaufanie do rynkow finansowych. OczywiScie jezeli chodzi o realizacje celu inflacyj-
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nego, to rola czynnikow zewnetrznych byla dominujaca. Na te czynniki Rada Polityki
Pienieznej oczywiscie nie miata wptywu, bo Rada Polityki Pienieznej nie ma wplywu
na ceny surowcow energetycznych czy rolnych, a to one zadecydowaly o tym, ze mieli-
$my w drugiej potowie roku presje deflacyjng. Pamietajmy tez o tym, ze jednak tym pro-
cesom deflacyjnym towarzyszyly korzystne zjawiska, jezeli chodzi o wzrost gospodarczy,
o sytuacje makroekonomiczng dlatego, bo réwnolegle z deflacjg mieliémy do czynienia
ze stopniowym przyspieszaniem tempa wzrostu gospodarczego, wzrostem inwestycji,
wzrostem konsumpcji, wzrostem dynamiki kredytow zaréwno dla przedsiebiorstw jak
i kredytow dla gospodarstw domowych. I to byl ten dylemat, prawda? MusieliSmy te
czynniki strefy realnej bra¢ pod uwage. Pamietajmy tez o tym, ze trudno postrzegac
deflacje jako wylgcznie czynnik ujemny, czynnik negatywny. Akurat w przypadku pol-
skiej gospodarki mieliSmy do czynienia z tak zwang dobrg deflacjg, czyli ten spadek cen
z jednej strony zwiekszal dochody gospodarstw domowych w ujeciu realnym. Te dochody
rosly jednak bardzo umiarkowanie i tutaj oczywiscie decydowat o tym ksztalt polityki
fiskalnej, ale rowniez ten spadek cen korzystnie wplywal na sytuacje finansowg przedsie-
biorstw dlatego, ze wprawdzie deflacja nieco zmniejszala przychody przedsiebiorstw, ale
w jeszcze wiekszym stopniu obnizalta koszty dzialalnoSci przedsiebiorstw tak, ze sytuacja
finansowa przedsiebiorstw w ubieglym roku systematycznie poprawiala sie. Pamietajmy
tez, ze jezeli chodzi o realizacje celu inflacyjnego, obok zwracania uwagi na sfere realna,
musimy tez przygladac sie stabilnoéci systemu finansowego. To jest taka nowa funkgja,
zadanie Banku Centralnego, ze musimy réwniez w naszej polityce stop procentowych
zwracac uwage na stabilno§¢ rynkow finansowych, a w szczegdolnoSci mam tu na mysli
to, zeby nie bylo nieréwnowag na rynkach finansowych. Mam tu na mysli zwlaszcza kurs
walutowy. Z dzisiejszego punktu widzenia fatwo powiedzie¢, ze mozna bylo dalej obnizaé
stopy procentowe, ale pamietajmy, ze ten kryzys polityczny na Wschodzie byt jednak
bardzo niepokojacy z punktu widzenia stabilnosci kursu walutowego. Wiemy dosko-
nale, ze duza cze§¢ zadluzenia przedsiebiorstw to jest jednak zadluzenie w walutach
zagranicznych i ewentualna deprecjacja kursu po kolejnej obnizce stop procentowych
moglaby kredytobiorcéw, podmioty gospodarcze, postawi¢ w trudnej sytuacji. Trzeba
bylo tez braé¢ pod uwage sytuacje tych gospodarstw domowych, ktére zaciagnety kre-
dyty we frankach. Inng kwestig, ktora trzeba byto brac¢ pod uwage w ksztaltowaniu stop
procentowych, byta kwestia dynamiki depozytéw gospodarstw domowych w systemie
bankowym. Mozna bylo zaobserwowac¢ spadek tej dynamiki. Pani prezes wyraznie tutaj
wspomniala, ze wzrost obieg gotowkowy, co sugerowalo, ze jednak cze$¢ oszczednosci
gospodarstw domowych nie jest kierowana do systemu bankowego, ale po prostu prze-
trzymywana w gotowce, co jest oczywiscie zjawiskiem niekorzystnym dla gospodarki.
A wiec ta kwestia tej polityki stop procentowych jest wielowatkowa i nie mozna patrzy¢
na nig wylacznie z punktu widzenia realizacji celu inflacyjnego. Powiadam, taki ksztalt
celu inflacyjnego, jaki jest, ogranicza mozliwo$ci oddzialywania Rady Polityki Pienieznej
na wszystkie elementy ksztaltujace ceny. Zresztg doskonale wiemy, ze rowniez w strefie
euro ten cel inflacyjny nie byl realizowany. Tez w strefie euro cel inflacyjny wynosi 2%,
a przeciez inflacja byla tam bliska zeru, a nawet w pewnym momencie byla ujemna,
i tez Europejski Bank Centralny nic nie mogt na to poradzic. Zatem w bardzo trudnych
okolicznoéciach podejmowaliSmy nasze decyzje odno$nie zmian stép procentowych.
Teraz chcialbym ustosunkowac sie do pytania pani poset Gabrieli Mastowskiej, szcze-
gélnie dla mnie istotnego, bo chodzi o to spotkanie z analitykami rynkowymi, z anality-
kami duzych bankéw komercyjnych. RzeczywiScie takie spotkania maja miejsce. Przed-
stawiciele bankow komercyjnych zabiegajg o takie spotkania. Takie spotkania odbywaja
sie. Generalnie rzecz biorac, dla nas te spotkania nie sg pomocne dlatego, bo my o nic
ich nie pytamy, prawda? Natomiast te spotkania sg istotne dla inwestoréow zagranicz-
nych dlatego, bo oni szczegélnie pytaja o sytuacje makroekonomiczna, a ta wiedza, jezeli
chodzi o sytuacje makroekonomiczng, jest im niezbedna dla podejmowania ich decy-
zji odno$nie inwestowania ich funduszy na naszym rynku finansowym. Gléwnie mam
tu na my§li rynek obligacji skarbowych. Z tego punktu widzenia pytaja o tempo wzro-
stu gospodarczego, o inflacje, o jednostkowe koszty pracy. To sg dane ogélnodostepne,
prawda? My takich informacji w dobrej wierze udzielamy w tym sensie, ze taka wiedza
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sprzyja wlasnie stabilnoSci rynku finansowego w Polsce. Natomiast jezeli o mnie cho-
dzi, to ... I tylko w tej wierze spotykamy sie z nimi. Spotkamy sie wylgcznie w siedzibie
Narodowego Banku Polskiego. Dla mnie osobiScie jest to swobodna wymiana pogladow,
ktéra jest bardzo pozyteczna i ktora dotyczy wlasnie sytuacji makroekonomicznej oto-
czenia zewnetrznego, bo to tez jest bardzo istotne.

Teraz chcialbym odpowiedzie¢ na jeszcze jedno pytanie. Mianowicie zwigzek...
To pytanie zadala pani posel Skowronska. Zwigzek stopy referencyjnej ze stopami pro-
centowymi, z ceng pienigdza, z oprocentowaniem kredytéw w bankach komercyjnych.
Pilnie §ledzimy te zwigzki. Szczegdlnie badamy, jak obnizki stop procentowych — oczy-
wiScie z pewnym opo6znieniem — przekladajg sie na stopy procentowe bankéw komer-
cyjnych, zaréwno jezeli chodzi o stopy depozytowe, jak i stopy kredytowe. Te analizy
sg bardzo ciekawe, bo one oczywiscie wskazuja, w jaki sposob banki komercyjne reaguja
na decyzje banku centralnego: czy sa niezalezne czy spelniajg wole banku centralnego.
Inaczej mowigc analizujemy, czy w §lad za obnizka stop obnizajg one w podobnym stop-
niu swoje stopy procentowe. I generalnie rzecz biorac, badania wskazuja, ze rzeczywi-
Scie to ma miejsce. Najwieksza zaleznos$¢ dotyczy kredytéw konsumpcyjnych, ale jezeli
chodzi o oprocentowanie kredytow dla przedsiebiorstw, rowniez ten zwigzek jest silny.
Pamietajmy jednak, ze jezeli chodzi o koszt kredytu w bankach komercyjnych, to nie
tylko stopa procentowa decyduje, prawda? Banki komercyjne ksztaltujg rowniez marze,
prowizje. Moze sie zdarzyc sytuacja, ze obnizka stopy referencyjnej nie przeklada sie
precyzyjnie na koszt pienigdza w banku komercyjnym. Jednak generalnie rzecz biorac,
taki zwigzek dostrzegamy. Dziekuje.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Czlonek Rady Polityki Pienieznej, pan Andrzej Rzonca.

Czlonek Rady Polityki Pienieznej Andrzej Rzonca:

Dzigkuje, pani przewodniczgca. Postaram si¢ odpowiada¢ na pytania w kolejnosci,
w jakiej byly one zglaszane. Pan posel Swiecicki pytal, dlaczego Rada jest niezdolna
do realizacji celu inflacyjnego? Ot6z rzecza nieunikniong w gospodarce jest wystepo-
wanie wstrzasow i to dlatego w poszczegélnych miesigcach inflacja odchyla sie od celu
inflacyjnego. Niemniej chcialbym zwroci¢ uwage, ze przecietnie rzecz biorac, w okresie
kadencji Rady inflacja wynosila 2,3%, a wiec byla zblizona do 2,5% i to pomimo tego,
ze Rada Polityki Pienieznej obecnej kadencji nie prowadzi polityki pienieznej w normal-
nych warunkach, a wiec w warunkach, w ktérych mieliby$émy do czynienia z symetrycz-
nym garniturem wstrzgséw. Dzialamy w warunkach kryzysowych, w ktérych wstrzasy
raczej obnizajg inflacja, niz jg podwyzszaja. W kazdym badz razie sila tych wstrzgséw
pierwszego rodzaju jest wigksza niz tego drugiego.

Pan poset Swiecicki pytal rowniez, dlaczego Rada glosowata przeciwko obnizkom
stop procentowych przy prognozach inflacji ponizej celu inflacyjnego. Ot6z uzasad-
nieniem bylo ryzyko, jakie generujg zbyt niskie stopy procentowe. A sg dwa rodzaje
takiego ryzyka. Po pierwsze zbyt niskie stopy procentowe generuja ryzyko nieré6wno-
wag makroekonomicznych. Te nieréwnowagi sg zwigzane z nadmiernym wzrostem
kredytu, wzrostem deficytu obrotow biezacych, destabilizacjg finanséw publicznych czy
tez wzrostem jednostkowych kosztéw pracy, pogarszajacym kosztowa konkurencyjnosc
polskiej gospodarki. OczywiScie w ubieglym roku deficyt obrotow biezgcych uksztaltowat
sie na podobnym poziomie, jak w roku wcze$niejszym, ale byl to wynik poprawy terms
of trade, ktora rozpoczeta sie w roku 2013 i w 2012 oraz trwa juz najdtuzej w historii.
Gdyby owej poprawy terms of trade nie bylo, to deficyt obrotéw biezacych pogorszyltby
sie 0 1,7% PKB. Wzrost kredytu wyprzedzal nominalng dynamike PKB, przy czym
wklad kredytu hipotecznego do kreacji pieniadza byl, o ile mnie pamieé nie zawodzi,
ponad dwukrotnie wyzszy niz wzrost kredytu dla przedsiebiorstw na cele inwestycyjne.
Wzrost kredytu hipotecznego wyprzedzal okolo dwukrotnie dynamike wzrostu docho-
dow do dyspozycji gospodarstw domowych, ktory to wzrost determinuje zdolnos¢ gospo-
darstw domowych do obstugi kredytéw w przysztosci. Przy czym chciatbym zwraocié pan-
stwa uwage na fakt, ze kredyty hipoteczne w Polsce sg udzielane przy zmiennej stopie
procentowej. W momencie, w ktorym stopy procentowe wzrosna z dzisiejszego poziomu
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do poziomu 4,75%, a wiec do poziomu z poczatku cyklu obnizek, to rata kredytu zacig-
gnietego dzisiaj wzrosnie o okoto 40%, a wiec wzrosnie bardzo silnie. Oprécz ryzyka nie-
rownowag makroekonomicznych zbyt niskie stopy procentowe generujg réwniez ryzyko
obnizenia natezenia restrukturyzacji, a w efekcie spowolnienia dtugofalowego wzrostu
polskiej gospodarki. I tutaj takze mozna dostrzec pewne niepokojgce zjawiska. Udzial
kredytu dla przedsiebiorstw, w ktérych zysk przed amortyzacjg i opodatkowaniem jest
nizszy od kosztow obstugi kredytu, wynosi juz okoto 40% i pomimo rekordowo niskich
stop procentowych podnosi sie. Mamy do czynienia z obnizeniem sie dynamiki wzrostu
produktywnosci czynnikéw wytworczych, przy czym do tego obnizenia przyczynia sie
zanik wlasciwie do zera wkladu realokacji czynnikéw wytworczych miedzy sektorami.
Ta realokacja od sektorow o niskiej produktywnosci do sektorow o wysokiej produktyw-
nosci w przeszlo§ci byla bardzo znaczgcym zrodlem szybkiego wzrostu produktywnosci
w Polsce.

Pani postanka Maslowska pytata o spotkania z analitykami. Moge tylko potwierdzic,
ze na tych spotkaniach z analitykami bankowymi czlonkowie Rady wyja$niaja podjete
decyzje w polityce pienieznej oraz przedstawiajg swoja ocene perspektywy wzrostu oraz
perspektywy inflacji. Tego rodzaju spotkania sg standardem w bankowoSci centralne;.
Sa elementem zarzadzania oczekiwaniami inwestoréw, a w efekcie utatwiajg transmisje
decyzji podejmowanych w polityce pienieznej do gospodarki.

Pan posel Romanek pytal o elastyczng linie kredytowa. Moge tylko powiedziec,
ze ta elastyczna linia kredytowa jest mniej kosztownym zabezpieczeniem przed nad-
miernymi wahaniami przeplywow kapitalowych niz zwiekszenie rezerw walutowych
w podobnej skali w sytuacji, w ktorej mamy nadptynnosc i dysparytet stop procento-
wych, ktory pomimo tego, ze jest nizszy od wieloletniej §redniej, jest wyzszy niz koszt
elastycznej linii kredytowe;.

Pan posel pytal rowniez, czy polityka pieniezna nie jest nadmiernie ostrozna z uwagi
na wystepujaca w Polsce deflacje. Deflacja w Polsce tak, jak méwit o tym pan prof. Kaz-
mierczak, ma charakter podazowy, czyli jest dobra deflacja. Fundusz ptac dzieki tej defla-
cji, ktorg obserwowaliSmy czy ktorg obserwujemy, ro§nie w realnym tempie 6% rocznie,
a mimo tak szybkiego realnego wzrostu funduszu ptac odsetek zyskownych przedsie-
biorstw wzrost do poziomu najwyzszego od wybuchu globalnego kryzysu finansowego,
ito w sytuacji, w ktorej przedsiebiorstwa przeciez obnizajg ceny sprzedawanych przez
siebie dobr. Najlepszym sposobem zabezpieczenia sie przed z1g deflacjg jest wlasnie nie-
dopuszczenie do nierownowag makroekonomicznych, bo ta zta deflacja, czyli popytowa,
pojawia sie gtéwnie w nastepstwie kryzysow finansowych. Jesli nie chce sie mie¢ w kraju
ztej deflacji, to przede wszystkim trzeba pilnowacé, zeby w kraju nie doszto do nieréwno-
wag, ktore moglyby skutkowac¢ kryzysem finansowym.

Pani przewodniczaca Skowronska pytata o trendy na najblizsze lata, jezeli chodzi
o prognozy inflacji. W biezgcym roku spodziewam sie, ze bedziemy dalej obserwowaé
wzrost dynamiki cen i do konica tego roku deflacja w Polsce wygasnie. W kolejnym roku
ta dynamika powinna przyspieszaé, czemu sprzyjac¢ bedzie stopniowe przyspieszanie
dynamiki wzrostu gospodarczego, za ktory odpowiadajg wlasciwie wszystkie strumienie
skladajace sie na taczny popyt. Mamy do czynienia z solidnym wzrostem konsumpcji,
z bardzo szybkim wzrostem inwestycji. Takze polski eksport przestal spadac i jego dyna-
mika ro§nie, bo poprawila sie koniunktura u naszych glownych partneréw handlowych.

Jezeli chodzi o zmiany stop procentowych i jak one wplywajg na rynkowe stopy pro-
centowe, to moge powiedzieé, ze w ostatnim czasie nie obserwowaliSmy jakich$ zmian
w mechanizmie transmisji w tym kanale stopy procentowej. Te zmiany naszych stop
procentowych przekiadaja sie wiasciwie w relacji 1 do 1 na stopy procentowe rynkowe.
OczywiScie w sytuacji, w ktérej mamy coraz nizsze stopy procentowe banki, konkuru-
jac o depozyty, w mniejszym stopniu obnizajg oprocentowanie depozytéw, a wiec mamy
do czynienia z pewnym zawezeniem sie marz w stopach procentowych.

Odnoszac sie do wypowiedzi pana posla Janczyka, moge powiedziec, ze stopy procen-
towe w Polsce sa najnizsze w historii. Sg one ponizej efektywnej dolnej granicy dla stop
procentowych, jak wystepowala w wiekszoSci krajow na $wiecie. Na przykiad w Wiel-
kiej Brytanii od 1694 r do 2009 r. stopy procentowe nigdy nie spadly ponizej 2% mimo,
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ze ta gospodarka w miedzyczasie do§wiadczala bardzo powaznych wstrzgsow, jakich
nasza gospodarka wcale nie do§wiadcza. W historii bankowo§$ci centralnej stopy procen-
towe spadly ponizej 2% wlaSciwie wylgcznie po wielkim kryzysie w Stanach Zjednoczo-
nych i w jeszcze kilku krajach w warunkach gospodarki wojennej i wychodzenia z gospo-
darki wojennej, w niektoérych krajach socjalistycznych czy centralnie planowanych,
w Japonii w latach 90. i jeszcze w Szwajcarii na krotko w latach 70. i p6zniej w drugie;j
polowie lat 90., kiedy Szwajcaria walczyla z nadmiernym naplywem kapitalu. Jezeli
wiec spojrzymy na dysparytet stop procentowych, to on jest ponizej wieloletniej sredniej.
Wydaje mi sie, ze odpowiedzialem juz na wszystkie pytania.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

O glos poprosita jeszcze cztonek Rady Polityki Pienieznej, pani prof. Elzbieta Chojna
-Duch. Bardzo prosze.

Czlonek Rady Polityki Pienieznej Elzbieta Chojna-Duch:

Dziekuje bardzo. Pani przewodniczaca, Wysoka Komisjo, Pan prof. Kazmierczak, jak i pan
dr Rzonca, wlaSciwie wyczerpali temat, wiec nie bede powtarzata tych argumentéw, pod
ktorymi podpisuje sie catkowicie i szeroko, natomiast chcialabym odnie$¢ sie do pewnych
szczegblnych kwestii, a mianowicie do tego, ze perspektywa diugiego okresu, bardzo diu-
giego okresu niskiej inflacji a nawet deflacji to byto dla obecnej Rady Polityki Pienieznej
catkiem nowe do§wiadczenie, ktérego zadna z rad poprzednich kadencji nie do§wiadczata.
Zawsze mieliSmy do czynienia z inflacja zbyt wysoka. OczywiScie mozna powiedzied,
ze jezeli inflacja jest ponizej celu, a perspektywy sa dobre, i takie byly: wzrost gospodar-
czy w ciggu ostatniego roku przyspiesza systematycznie — w 2014 r, mamy prawdopodo-
bienstwo wystapienia wzrostu gospodarczego za caly ten 2014 r. w wysokosci 3,8% PKB,
a nawet nieco powyzej, to mozna powstrzymac sie z obnizkami stop i liczyé na samoregulu-
jacy mechanizm gospodarczy, by unikng¢ przegrzania gospodarki, w wyniku ktorego infla-
cja po osiggnieciu celu wzroslaby moze zbyt gwaltownie. Z kolei kiedy inflacja w historii
bywala powyzej celu, a wzrost spowalnial, mozna byto poczekac, az inflacja sama powréci
do celu, by zbytnio nie schlodzié gospodarki i zapobiec spadkowi inflacji ponizej tego celu.
Réwniez to, co powiedzieli poprzednio koledzy z Rady Polityki Pienieznej, wszyscy wiemy,
ze znaczgce spadki cen w Polsce, zresztg nie tylko w Polsce, ale w gospodarce $wiatowej,
na arenie miedzynarodowej, zwlaszcza w strefie euro, to przede wszystkim coraz nizsze
ceny w 2014 r. paliw i innych surowcow, na co nie ma wplywu stopa procentowa nie tylko
w Polsce, ale rowniez w innych krajach w strefie euro, nie wymagajg ingerencji przy jej
pomocy, bo byloby to po prostu nielogiczne. Ponadto chcialabym zauwazy¢, ze dzialania
Rady maja charakter op6zniony o 4-6 kwartalow. Oznacza to, ze skutki naszych decyzji
nastgpig ze szczegblnym opdznieniem. Kwestia nastepna — brak negatywnego wplywu
na gospodarke realna, co juz byto podkreslane, a wrecz mowimy, ze nadal, mimo uporczy-
wego charakteru w tej chwili juz deflacji, jest to tak zwana dobra deflacja zwlaszcza dla
malych i érednich przedsiebiorstw w Polsce, zwlaszcza dla kredytobiorcow konsumen-
tow, ktorzy moga przyczynié sie rowniez do przyspieszenia wzrostu gospodarczego dzieki
ich popytowi. Wydaje sie jednak, ze jezeli nie ta Rada, bo juz nie mamy takiej mozliwo-
Sci, to nastepna Rada na pewno stanie przed perspektyws przewartosciowania tego, czy
polityka — i tutaj odpowiadam na pytanie pana posta Swiecickiego — bezposredniego celu
inflacyjnego ma sens w obliczu dlugookresowych tendencji obserwowanych i w otoczeniu
zewnetrznym, czyli w gospodarce §wiatowej, i w gospodarce polskiej. A wiec jesli chodzi
o trendy, to rzeczywiscie by¢ moze nalezy poszukiwa¢ innego sposobu prowadzenia poli-
tyki monetarnej, poniewaz skala wahan wzrostu PKB bedzie by¢ moze nieporéwnywalnie
mniejsza niz obecnie. W warunkach inflacji w granicach zera i nieco powyzej wiele dziatan
moze wygladaé inaczej niz obecnie. OczywiScie wzrost gospodarczy w strefie euro, ktéra
wyszla z kryzysu w 2008 r., ciggle jest na niskim poziomie — przyspiesza, ale minimalnie.
W gospodarce §wiatowej jest podobnie. Wyjatkiem w pewnym sensie jest gospodarka ame-
rykanska, ale to z innych przyczyn. Rowniez wzrost gospodarczy nie osigga tam wysokich
pozioméw. A wiec to wszystko nalezy mie¢ na uwadze, mowigc o przyszlych trendach.
Nastepne pytanie pani posel Mastowskiej dotyczylto naszej komunikacji z otoczeniem,
czyli nie tylko z analitykami, ale i z dziennikarzami. Jest to komunikacja stala, biezaca.
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Wielu z czlonkow Rady dokonuje takiej wymiany informacji. Z czego to wynika? Art. 26
ustawy o NBP wspomina w ust. 4, ze stanowiska zajete przez cztonkéw Rady w glosowa-
niu podlegajg ogloszeniu w Monitorze Sadowym i Gospodarczym po uplywie 6 tygodni,
ale nie p6zniej niz po uplywie 6 miesiecy od dnia podjecia uchwaly. A wiec w tym okresie
po naszej decyzji rynek oczekuje informacji, a zwlaszcza wyjasnien nieco szerszych niz
silg rzeczy udzielonych na kroétkiej konferencji prasowej i w krétkich wypowiedziach
dziennikarskich. Ja z kolei moge powiedzie¢, ze spotykam sie gtéwnie z analitykami eko-
nomicznymi i tu w odréznieniu od pana prof. KazZmierczaka bardzo korzystam z tych
spotkan. Zwykle nie sg to spotkania jakie§ nieliczne - to jest duza grupa analitykow,
roéwniez inwestorow, ktérzy im towarzyszg, i takie informacje wymieniamy. Ja roéwniez
zadaje im pytania o ocene i polityki pienieznej, Swiatowej, w krajach strefy euro zwlasz-
cza, o problemy rynku miedzynarodowego, o ktérych majg oni nieco tez inng wiedze niz
nasi pracownicy Narodowego Banku Polskiego, cztonkowie Rady Polityki Pieniezne;.
A wiec ona sluzy rowniez nam. Nie jest to tylko jednostronna wymiana opinii. Polega
ona nie tylko na wyjasnieniu kwestii dotyczacych polityki pienieznej, ale na wzajemnym
zrozumieniu pewnych relacji. Staramy sie zrozumieé ich intencje, co dla nas réwniez
przy podejmowaniu decyzji jest bardzo, wydaje sie, cenne. Jak juz powiedzialam, nie
dotyczy to tylko spotkan z analitykami, ale i z dziennikarzami réwniez. Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Mysle, ze ta czeScig bedzie kierowala pani prezes Anna Trzecinska. Bardzo krétkie jedno
pytanie, pan poset Jerzy Zyzynski.

Posel Jerzy Zyzynski (PiS):

Ja przepraszam, ale panstwo nie byliScie uprzejmi udzieli¢ odpowiedzi, chyba ze prze-
spalem niechcacy, na pytanie, w jaki sposob Srodki europejskie wplywajg na rezerwy. Nie
otrzymatem tej odpowiedzi. Jednak w zwigzku z tym, co mowita pani prof. Chojna-Duch
- pani wyrazila stuszng takg uwage, czy ten cel bedzie wystarczajacy w przyszlosci - czy
uwaza pani albo czy uwazajg panstwo, ze by¢ moze cel trzeba zmienic¢? Cel nie ogranicza
sie tylko do celu inflacyjnego, by¢ moze trzeba rozwazy¢ wplywanie na podaz pienigdza?
Dziekuje.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Jeszcze odpowiedz. Bardzo prosze, pan prof. Andrzej Kazmierczak, cztonek Rady Poli-
tyki Pienieznej.

Czlonek Rady Polityki Pienieznej Andrzej Kazmierczak:
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Chce dotkng¢ tej ostatniej kwestii, jezeli chodzi o zwiazek inflacji z podaza pienigdza.
Tutaj zwigzku miedzy tymi dwoma wielko$ciami nie ma, generalnie rzecz biorac. Nato-
miast jezeli chodzi o cel inflacyjny, to rzeczywiScie sa rézne badania nad celem polityki
pienieznej. Na razie dominuje w §wiecie jednak cel inflacyjny, prawda? Mimo wszystko
innego, bardziej efektywnego nie udalo sie aplikowac. Natomiast to jest wazna kwestia,
jezeli chodzi o cel polityki pienieznej obecnej Rady Polityki Pienieznej dlatego, bo pro-
sze zauwazyc¢, bedziemy oczywiscie dyskutowaé nad celem polityki pienieznej — na ogot
to jest w miesiacu wrzesniu, ale realizacja tego celu inflacyjnego bedzie dotyczyla juz
przysztej Rady Polityki Pienieznej. Czyli my niejako ubierzemy przyszla Rade Polityki
Pienieznej w przyszly cel inflacyjny, dlatego bedziemy w troche trudnej sytuacji, jezeli
chodzi o zmiane celu inflacyjnego.

Chciatbym wroéci¢ do tego zasadniczego pytania pana profesora, jezeli chodzi o wplyw
tych Srodkéw Unii Europejskiej na rezerwy banku centralnego. Otoz to jest tak, ze czesc
euro, ktore otrzymuje Ministerstwo Finansow, jest sprzedawana bankowi centralnemu
— Narodowemu Bankowi Polskiemu (NBP), i w tej sytuacji ta transakcja powieksza
rezerwy walutowe banku centralnego. W tej czesci, w jakiej Ministerstwo Finanséw
sprzedaje euro NBP, nastepuje powiekszenie rezerw dewizowych banku centralnego.
Na marginesie dodam, ze w tym momencie nastepuje emisja pienigdza krajowego.
Zawsze, kiedy mamy do czynienia z transakcja, ze bank centralny kupuje za waluty obce
pieniadz krajowy, mamy do czynienia z kreacja pienigdza krajowego. Natomiast oczywi-
Scie nie calo§¢ zasobéw Ministerstwo Finansow sprzedaje bankowi centralnemu. Czesé
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euro sprzedaje wprost na rynku walutowym i stad obserwujemy pewng dywersyfikacje
polityki Ministerstwa Finansow, jezeli chodzi o polityke sprzedazy tych §rodkéw Unii
Europejskiej. Dziekuje.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Ale prosze panstwa o jeszcze jedng rzecz, bo za chwile bedziemy rozpoczynali kolejne
posiedzenie. Wiem, ze to posiedzenie jest wazne i interesujgce — dopuszcze panstwa.
... Pani posel Gabriela Mastowska — na piSmie. Poprosilabym o wypowiedZ pani prezes
NBP na zakonczenie. Bardzo prosze, o ktore odpowiedzi pani poset Gabriela Mastowska
poprosita na piSmie? ... Prosze do mikrofonu, pani posel.

Posel Gabriela Mastowska (PiS):
Uzyskalam odpowiedz na jedno, wlaSciwie na dwa pytania...

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Prosze przypomnie¢, na ktére pytanie nie uzyskata pani odpowiedzi.

Posel Gabriela Mastowska (PiS):
Na pierwsze uzyskalam, na pozostale chyba nie otrzymatam w ogoéle. Przeciez to byly
konkretne kwestie. Moge na pi§mie do panstwa wystapic, ale chyba nie ma takiej drogi.
Mysle, ze to wszystko jest nagrane.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Dobrze, pani prezes zadeklarowala, ze na wszystkie pytania, na ktore nie udzielono dzi-
siaj odpowiedzi, zostanie przekazana odpowiedz na piSmie w nieodlegtym terminie. Pani
prezes NBP Anna Trzecinska. Prosze uprzejmie na zakoniczenie.

Wiceprezes Narodowego Banku Polskiego Anna Trzecinska:
Dobrze, ja jeszcze nie zakonczylam odpowiadac.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Na poczatek i na koniec.

Wiceprezes Narodowego Banku Polskiego Anna Trzecinska:

Wilagnie. W zwigzku z tym na pewno odpowiemy na piSmie, ale teraz bardzo krotko
chcialabym odpowiedzie¢. Oczywiscie kwestia rezerw dewizowych jest kwestig niezwy-
kle istotng, bo poziom rezerw, ktory jest oceniany przez inwestoréw zagranicznych,
jest niezwykle waznym wskaznikiem. Im jest wyzszy, tym wieksza jest wiarygodnos$é
panstwa. Te rezerwy zgodnie z ustawg o Narodowym Banku Polskim majg stuzyc¢ bez-
pieczenstwu panstwa. Rezerwy tak, jak powiedzial juz pan prof. Andrzej Kazmierczak,
sa powiekszane przez skup walut przez Narodowy Bank Polski w zwigzku z funduszami
unijnymi. Przedstawimy panstwu takg strukture, ile wéréd skupionych euro stanowiag
§rodki unijne, a ile obstuga dtugu zagranicznego. Przypominam, za zeszly rok to saldo
bylo po stronie sprzedazy walut, czyli wiecej tych walut sprzedaliémy, niz kupilismy.
Ministerstwo Finanséw poprzez BGK tez sprzedaje srodki walutowe.

Natomiast jesli chodzi o Polonie, to Polonia jest stawka, ktora w najwiekszym stopniu
odzwierciedla wielko$¢ transakcji na rynku niezabezpieczonych depozytow bankowych.
My ja kalkulujemy codziennie na koniec dnia i ogltaszamy o 17.00. To jest wynik z calego
rynku miedzybankowego z transakcji rzeczywistych, czyli nie tak, jak w przypadku
stawki WIBOR, ktora ma charakter wylgcznie informacyjny. W zwigzku z tym niezwykle
istotna jest wlasnie wielko§¢é Polonii w stosunku do stawki referencyjnej. Te 11 punk-
tow bazowych pokazuje, jak poprzez operacje otwartego rynku i regulowanie ptynnosci
w sektorze ta stawka zblizala sie do stawki referencyjnej, ktéra jest ustalana przez Rade
Polityki Pienieznej. Jak panstwo wiecie, po kryzysie w 2007 r. gléwnie sg to transakcje
overnight. Struktura nie zmienila sie. Na dzien obecny najwiecej transakeji na rynku
miedzybankowym to sg transakcje overnight, czyli akurat Polonia odzwierciedla naj-
wiekszg czes¢ transakcji na rynku miedzybankowym.

Pan poset Swiecicki mowit o euro. Staramy sie pokazywac euro w calej dziatalno-
§ci edukacyjnej i informacyjnej. Zreszta jest chyba podstrona na portalu NBP edukacji
ekonomicznej poSwiecona euro. W zeszlym roku w listopadzie opublikowaliémy réwniez
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raport ,,Ekonomiczne wyzwania integracji Polski ze strefg euro”. Projekty, ktore prowa-
dzimy - tez sg studia podyplomowe ,,Mechanizmy funkcjonowania strefy euro”.

Jesli chodzi o kwestie... Pani poset Mastowska pytata od stress testy. Polecam strone
KNF, na ktorej zostaly opublikowane wyniki z pazdziernika 2014 r. Tam KNF opubliko-
wala wyniki poszczegdlnych bankow w procesie stress testow i w procesie AQR.

Nadzér makroostroznosciowy. Wiem, ze w Sejmie jest projekt ustawy o nadzorze
makroostrozno§ciowym, wiec bedziecie mieli panstwo mozliwo§é zapoznania sie w spo-
sOb szczegolowy.

Jesli chodzi o kryteria kierowania na studia podyplomowe, to jest u nas specjalna
komisja do spraw edukacji ekonomicznej. Ona ocenia te wnioski.

Jesli chodzi o etyke, to etyka jest takim standardem przyjetym w bankowosci central-
nej jak i w bankowosci komercyjnej. Roznica podstawowa jest taka, ze mamy petnomoc-
nika zarzadu do spraw etyki, ktory, mozna powiedziec¢, patrzy chociazby na wyjazdy, czy
dany wyjazd z punktu widzenia etyki moze doj$¢ do skutku czy nie.

Jesli chodzi o kontroling, to jest to bardzo wazny departament, ktory powstal
w zeszlym roku. Ma on, po pierwsze, za zadanie opracowanie planu kosztow dziala-
nia i amortyzacji, opracowanie planu inwestycji NBP, kontrole wydatkow NBP, czyli
wszystko to, co ma miejsce w ciggu roku. Bardzo dokladnie analizuje kazdy wydatek
departamentow. To juz bylo widoczne za 2014 r., ale szczegélnie zwrdocimy uwage na ten
element za 2015 .

Obligacje korporacyjne. Od 2012 r. NBP inwestuje niewielka czes¢ rezerw, to jest
0,5%, w obligacje korporacyjne emitowane na rynku amerykanskim. Ten portfel jest
zdywersyfikowany. Sg to wylgcznie korporacje niefinansowe wybranych sektoré6w bran-
zowych.

Poprositabym jeszcze pana dyrektora Olesia, poniewaz ta kwestia emisyjna jest bar-
dzo istotna. Wspominajac o falszerstwach, mowitam o wielkoSci nominalnej, nie w sto-
sunku do obiegu, poprosze jednak pana dyrektora, zeby w miare syntetycznie wyja$nit
te kwestie.

Dyrektor Departamentu Emisyjno-Skarbcowego Narodowego Banku Polskiego Marek

Oles:

Pani przewodniczgca, szanowni panstwo, kwestia pierwsza. Zaczne moze jednak od zmo-
dernizowanych banknotéow i wydatkéw zwigzanych z tym przedsiewzieciem. f.gczna
kwota projektu wynosita 9000 tys. zt. Na te kwote skiadaly sie prace po stronie PWPW,
wytworzenie 4000 tys. banknotow pilotazowych, dostosowanie sorter6w w NBP, dzia-
fania edukacyjne i szkoleniowe. Wiec 1gczna wydana kwota to 9000 tys. z1, przy czyn
znaczna cze§¢ prac byla realizowana po prostu w ramach obowigzkow stuzbowych
takich, jak szkolenia prowadzone w oddziatach bankow.

Pytanie dotyczace kosztow emisji. Koszty emisji za rok 2014 to 291.000 tys. zt, w tym
banknoty — 143.000 tys. zt, monety — 79.000 tys. zl, wartosci kolekcjonerskie — 69.000 tys. zt.

Kwestia fatszerstw. Faktycznie liczba ujawnionych falsyfikatow banknotow jest nie-
duza. W wielko§ciach wzglednych to jest 8 banknotéw na 1000 tys. sztuk w obiegu,
natomiast modernizacje banknotow sa realizowane w wiekszo§ci panstw. Na tym polega
zapobieganie, przeciwdzialanie ryzyku, i my idziemy dokladnie tg samg droga. Polskie
banknoty sg dobrze zabezpieczone i to jest jedna z przyczyn tego, ze mamy 11.491 fal-
syfikatow za rok, a nie prawdopodobnie duzo wiecej. Ponadto w aspekcie jako$ciowym
sg to falsyfikaty bardzo stabe — sg to kopie wykonane na drukarkach atramentowych,
na drukarkach laserowych, takze jest faktem, ze na tym etapie to nie jest problemem.

Pytanie dotyczace monety czy wartosci kolekcjonerskiej upamietniajgcej tysige piec-
dziesieciolecie chrztu Polski. Taka inicjatywa zostala zgloszona. Rada Numizmatyczna
rozpatrzyla inicjatywe przychylnie, natomiast plan emisyjny na rok 2016 nie jest jeszcze
zatwierdzony. Taka jest wiec odpowiedz, ktorej moge udzieli¢ wedlug stanu na dzien
dzisiejszy.

Wiceprezes Narodowego Banku Polskiego Anna Trzecinska:
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Jesli chodzi o logo ,,Dbamy o wartos¢ pienigdza”, to zgodnie z Konstytucjg jest to pie-
nigdz polski zloty. W zwigzku z tym wiadomo, ze w domysle chodzi o polskiego zlotego.
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Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Na wszystkie pytania, ktore zadali panstwo postowie, zostaly udzielone odpowiedzi.
Mamy réwniez deklaracje, ze pytania zostang jeszcze przeanalizowane i udzielone
zostang dodatkowe odpowiedzi na piSmie.

Chcialabym zatem stwierdzi¢ zakonczenie omawiania przedstawionych przez prezesa
NBP sprawozdan z wykonania zlozen polityki pienieznej na rok 2014 oraz z dziatalno§ci
Narodowego Banku Polskiego w 2014 r.

Poniewaz sprawozdanie z dzialalnosci Narodowego Banku Polskiego bedzie przed-
miotem posiedzenia plenarnego Sejmu, Komisja przyjmuje sprawozdanie o tym doku-
mencie. Zgodnie z art. 124 regulaminu Sejmu w takim sprawozdaniu Komisja zawiera
konkluzje, ze zapoznala sie ze sprawozdaniem z dzialalno§ci Narodowego Banku Pol-
skiego, o czym informuje panstwa, cztonkow Komisji.

W ten sposob cze§¢é merytoryczng mamy oméwiona.

Komisja musi wybra¢ posta sprawozdawce, ktory przedstawi sprawozdanie Komisji
na posiedzeniu plenarnym Sejmu. Chcialabym zatem zaproponowac, aby postem spra-
wozdawcg zostala pani przewodniczaca Bozena Szydlowska. Czy sg inne propozycje? Czy
pani przewodniczaca wyraza zgode?

Posel Bozena Szydlowska (PO):

Wyrazam zgode. Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Czy jest sprzeciw wobec propozycji, aby pani przewodniczgca Bozena Szydlowska zostala
sprawozdawcg omawianego sprawozdania? Nie widze.

Gratuluje, pani przewodniczaca.

Informuje, ze na tym wyczerpaliémy porzadek dzienny posiedzenia. Zamykam posie-
dzenie Komisji.

Informuje, ze protokoél z posiedzenia z zalgczonym pelnym zapisem jego przebiegu
bedzie wylozony do wgladu w sekretariacie Komisji w Kancelarii Sejmu.

Mitego popotudnia tym, ktorzy majg wolne. Dziekuje bardzo.




