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Komisja Finanséw Publicznych, obradujgca pod przewodnictwem posta Andrzeja
Kosztowniaka (PiS), zastepcy przewodniczgcego Komisji, zapoznata sie z:

- ,Zatozeniami polityki pienieznej na rok 2021” (druk nr 651),

- ,Miedzynarodowa pozycja inwestycyjng Polski w 2019 roku” (druk nr 697),

- ,Informacja o dziatalnosci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie
nadzoru makroostroznosciowego w roku 2019” (druk nr 488).

W posiedzeniu udzial wzieli: Marta Kightley wiceprezes — pierwszy zastepca prezesa oraz Andrzej
Kazmierczak i Pawel Szalamacha czlonkowie zarzgdu Narodowego Banku Polskiego wraz ze wsp6l-
pracownikami, Jacek Jastrzebski przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego, Piotr Tomaszew-
ski prezes zarzadu Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.

W posiedzeniu udziat wzieli pracownicy Kancelarii Sejmu: Anna Wozniak, Bogdan Wojtéw, Lukasz
Zylik - z sekretariatu Komisji w Biurze Komisji Sejmowych.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Dzien dobry. Witam panstwa bardzo serdecznie. Na poczatku pragne przeprosic za kil-
kanascie minut zwloki, ale byliSmy zalezni od sali plenarne;.

Bardzo serdecznie witam czlonkow Komisji zaréwno tych, ktoérzy pracuja tutaj
na sali, jak rowniez tych, ktorzy pracuja zdalnie. Witam gorgco przedstawicieli Narodo-
wego Banku Polskiego w osobach pani prezes Marty Kightley, pana prezesa Andrzeja
Kazmierczaka oraz pana prezesa Pawla Szalamachy. Witam panstwa serdecznie. Witam
roéwniez pana prezesa Bankowego Funduszu Gwarancyjnego Piotra Tomaszewskiego.
Witam wszystkich wspoélpracownikéw panstwa prezesow.

Szanowni panstwo, na poczatku pozwole sobie sprawdzi¢ kworum. Wszystkich
poslow, ktorzy biorg udzial w pracach Komisji, poprosze o zalogowanie sie i oddanie glosu
potwierdzajacego mozliwo§¢ rozpoczecia przez nas pracy. Jeszcze sekundke zaczekajmy.
OK. Szanowni panstwo, dostaje informacje z sekretariatu, ze jesteSmy juz w takiej licz-
bie, ze mozemy jednoznacznie stwierdzi¢ kworum. Chcialbym jeszcze zwréci¢c uwage
na to, ze poki co nie zamykamy mozliwosci oddania glosu, zeby§Smy mogli sie zalogowac.
Tych wszystkich, ktorzy do tej pory tego nie uczynili, bardzo o to prosze.

Szanowni panstwo, dzisiejszy porzadek posiedzenia sprowadza sie do realizacji trzech
punktow. Pierwszy z nich to zapoznanie sie z ,Zalozeniami polityki pienieznej na rok
2021” z druku nr 651. Punkt drugi to zapoznanie sie z ,,Miedzynarodowsg pozycjg inwe-
stycyjna Polski w 2019 roku” z druku nr 697. Mamy takze zapoznanie sie z ,,Informacjg
o dziatalnosci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru makroostroznoScio-
wego w roku 2019” z druk nr 488.

Roéwnoczesnie informuje, ze posiedzenie zostalo zwolane przez marszalek Sejmu
na podstawie art. 198j ust. 2 regulaminu Sejmu. Wobec powyzszego nie jest mozliwe
wprowadzanie zmian w porzgdku dziennym posiedzenia. Informuje, ze posiedzenie
bedzie prowadzone z wykorzystaniem $rodkow komunikacji elektronicznej umozliwia-
jacych porozumienie sie na odleglo§é. Jednocze$nie informuje, ze poslowie czlonkowie
Komisji obecni na sali obrad Komisji glosuja przy uzyciu urzadzenia do glosowania
za pomocg legitymacji poselskich. Wowczas nie logujemy sie w systemie komunikacji
elektronicznej i nie glosujemy na tabletach.
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Szanowni panstwo, przechodzimy do realizacji porzadku dziennego. Bardzo prosze
o wystgpienie panig prezes Marte Kightley w zakresie pierwszego punktu. Mam na mysli
»Zalozenia polityki pienieznej na rok 2021”. Jeszcze raz serdecznie witam panig prezes.
Goraco prosze o zabranie glosu. Pani prezes, czy sie styszymy?

Posel Izabela Leszczyna (KO):
Prosze wlaczyé mikrofon.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Pani prezes, bardzo prosimy o zabranie gltosu. Prosimy o wigczenie mikrofonu.

Wiceprezes Narodowego Banku Polskiego Marta Kightley:
Czy teraz panstwo mnie styszg?

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Teraz znakomicie sie slyszymy. Witamy jeszcze raz serdecznie. Bardzo prosze o zapre-
zentowanie ,,Zalozen polityki pienieznej na rok 2021”.

Wiceprezes NBP Marta Kightley:
Dziekuje bardzo. Dzien dobry, panie przewodniczacy, dzien dobry panstwu. Szanowni
panstwo, bardzo dziekuje za zaproszenie na posiedzenie Komisji. Zaczne od tego,
ze we wrzesniu Rada Polityki Pienieznej przyjela, a nastepnie przediozyla Sejmowi
do wiadomosci ,,Zalozenia polityki pienieznej na rok 2021”. Tym samym rada wypelnila
obowigzek okre§lony w art. 227 Konstytucji RP oraz w art. 12 ustawy o Narodowym
Banku Polskim.

Zanim przejde do kroétkiego przedstawienia zalozen, chcialabym powiedzie¢ kilka stow
o uwarunkowaniach przyjecia dokumentu oraz polityce pienieznej realizowanej w reak-
¢ji na szok pandemiczny. Rok 2020 niewatpliwie byl okresem ogromnych wyzwan dla nas
wszystkich, takze dla krajowej polityki gospodarczej. Wybuch pandemii COVID-19 oraz
restrykcje nakierowane na ograniczenie jej rozprzestrzeniania sie wywolaly najwieksza
od dekad globalng recesje i przyczynily sie do wyraznego spadku aktywnoSci gospodarczej
w wielu krajach, w tym w Polsce. Najgorszy pod tym wzgledem okazal sie drugi kwartat
2020 r., kiedy spadek krajowego PKB wynidst 8,4% w ujeciu rocznym. W trzecim kwartale
nastapila wyrazna poprawa sytuacji, chociaz PKB pozostal nizszy niz rok wezesniej. Danych
za czwarty kwartal jeszcze nie mamy. Wiele wskazuje jednak na to, ze druga fala pandemii
znowu oslabita Iaczng aktywnosé gospodarki, chociaz w mniejszej skali niz na wiosne.

dJezeli chodzi o inflacje, ktérg na przelomie 2019 i 2020 r. podwyzszato wiele czyn-
nikéw regulacyjnych i podazowych, w ciggu 2020 r. nastgpilo jej wyrazne obnizenie.
Od poczatku 2020 r. wskaznik inflacji obnizyl sie prawie dwukrotnie. Obecnie wynosi
2,4%. Inflacja ksztaltuje sie zatem na poziomie zgodnym ze Sredniookresowym celem
Narodowego Banku Polskiego.

Przechodzac do polityki pienieznej prowadzonej w ubieglym roku, pandemia oraz
spowodowane nig silne zaburzenia wymagaly zdecydowanych dziatan antykryzysowych
ze strony polityki gospodarczej, w tym banku centralnego. Narodowy Bank Polski,
podobnie zresztg jak wszystkie banki centralne na Swiecie, w pierwszej potowie 2020 r.
podjal wiele decyzji lagodzacych polityke pieniezng i zmniejszajacych obcigzenia finan-
sowe zarowno sektora prywatnego, jak i sektora publicznego. Po pierwsze, Rada Polityki
Pienieznej trzykrotnie obnizyla stope referencyjng NBP tacznie o 1,4 punktu procento-
wego do poziomu 0,1%. Po drugie, rada podjeta decyzje o obnizeniu podstawowej stopy
rezerwy obowigzkowej o 3 punkty procentowe do poziomu 0,5%. Po trzecie, Narodowy
Bank Polski zaoferowal bankom mozliwo$¢ pozyskiwania §rodkow w ramach operacji
repo oraz refinansowania kredytéw udzielanych przedsiebiorstwom przez banki w for-
mie kredytu wekslowego.

Ponadto Narodowy Bank Polski uruchomit takze strukturalne operacje otwartego
rynku polegajace na skupie skarbowych papierow wartosciowych i dluznych papierow
warto$ciowych gwarantowanych przez Skarb Panstwa na rynku wtérnym. Celem tych
operagcji jest zmiana dtugoterminowej struktury plynnosci w sektorze bankowym, zapew-
nienie plynnosci rynku wtérnego skupowanych papieréw wartosciowych oraz wzmoc-

4 m.h.




PELNY ZAPIS PRZEBIEGU POSIEDZENIA:
KomisJi Finansow PusLicznyeH (NR 131)

nienie mechanizmu transmisji monetarnej, czyli wzmocnienie oddzialywania obnizenia
stop procentowych NBP na gospodarke.

Operacje Narodowego Banku Polskiego, podobnie jak w przypadku wiekszosci
bankow centralnych na §wiecie prowadzacych obecnie skup aktywow, nie majg okre-
Slonej ex ante skali. Ich terminy oraz skala sg uzaleznione od warunkéw rynkowych.
Do 18 stycznia biezgcego roku Narodowy Bank Polski nabyl na rynku wtérnym obliga-
cje warte wedltug ceny zakupu okoto 113 000 000 tys. zI. W efekcie dzialan Narodowego
Banku Polskiego koszty finansowania oraz obstugi zadluzenia w polskiej gospodarce ule-
gly istotnemu obnizeniu. W szczegélnosci obnizyly sie stopy procentowe na rynku mie-
dzybankowym, przekladajace sie na wysokosc¢ rat kredytowych gospodarstw domowych
oraz przedsiebiorstw. Wyraznie spadty takze rentownoéci polskich obligacji skarbowych.

W rezultacie pomimo istotnego wzrostu potrzeb pozyczkowych panstwa w zwiazku
z dzialaniami fiskalnymi majgcymi na celu ograniczenie skutkéw pandemii koszty finan-
sowania dzialan antykryzysowych zostaly obnizone. Zapewniona zostala réwniez plyn-
no$¢ na rynku obligacji gwarantowanych przez Skarb Panstwa.

Pod koniec 2020 r. Narodowy Bank Polski nie dokonywal dalszych zmian parame-
trow swojej polityki pienieznej, podczas gdy gtéwne banki centralne nadal zwiekszaty
skale luzowania. Silne luzowanie monetarne za granicg stwarzalo warunki do wzrostu
cen aktywow na calym Swiecie i rodzilo presje na aprecjacje kursu zlotego. W efekcie
pomimo drugiej fali pandemii oraz ostabienia koniunktury w Polsce od konca paz-
dziernika 2020 r. nastepowalo wyrazne umocnienie zlotego. W celu ograniczenia presji
na aprecjacje zlotego w polowie grudnia rozpoczeliémy interwencje na rynku waluto-
wym. W ten spos6b dgzyliSmy do wzmocnienia oddzialywania poluzowania polityki pie-
nieznej Narodowego Banku Polskiego na gospodarke. Ostatecznym celem wszystkich
naszych dzialan jest ograniczenie strat zwigzanych z pandemia i wsparcie ozywienia
przy jednoczesnym zapewnieniu $redniookresowej stabilnoSci cen. Warto podkreslic,
ze ubiegloroczne dzialania Narodowego Banku Polskiego zmniejszyly skale pandemicz-
nej recesji i beda zwiekszaly skale ozywienia w 2021 r.

Jednocze$nie wraz z innymi dzialaniami antykryzysowymi panstwa ograniczyliémy
wzrost bezrobocia oraz skale upadtoSci firm. Efektywne prowadzenie dzialan antykry-
zysowych przez Narodowy Bank Polski w 2020 r. dowodzi, ze stosowane przez NBP
strategie celu inflacyjnego oraz zapisane w zalozeniach instrumentarium polityki pie-
nieznej sg wlasciwe. Dlatego w wiekszosci zapisy dotyczace strategii oraz instrumenta-
rium zawarte w zalozeniach polityki pienieznej zostaly utrzymane takze w dokumencie
na 2021 r. Strategia Sredniookresowego celu inflacyjnego oraz stosowane instrumenta-
rium pozwalajg bowiem bankowi centralnemu reagowac na szoki makroekonomiczne
w sposob wyprzedzajacy, zdecydowany, a jednoczeénie elastyczny, co umozliwia tagodze-
nie ich negatywnego wplywu na gospodarke, zapewniajac jednoczesnie Sredniookresowa
stabilnosc cen.

Przypomne, ze chociaz gléwnym celem polityki pienieznej Narodowego Banku Pol-
skiego jest zapewnienie stabilnosci cen, to polityka pieniezna jest prowadzona w taki
sposob, zeby sprzyjac¢ jednocze$nie utrzymaniu zréwnowazonego wzrostu gospodar-
czego oraz stabilnoéci systemu finansowego. Zasadno§¢ utrzymania tak rozumianej
strategii polityki pienieznej zostala potwierdzona w ,Zalozeniach polityki pienieznej
na rok 2021”. Rada utrzymata w nich dotychczasowa strategie celu inflacyjnego w for-
mie elastycznej. A zatem Narodowy Bank Polski bedzie nadal wykorzystywal strategie
Sredniookresowego celu inflacyjnego na poziomie 2,5% wraz z symetrycznym przedzia-
tem odchylen o szerokosci +1 punktu procentowego. Sredniookresowy charakter celu
oznacza, ze ze wzgledu na szok inflacja moze okresowo ksztaltowac sie powyzej lub poni-
zej celu, a w tym rowniez poza okreslonym przedzialem odchylen od celu.

Podstawowym instrumentem polityki pienieznej pozostang stopy procentowe NBP.
Jednoczeénie, jak wskazano w zalozeniach, sposéb oraz skala wykorzystania przez
Narodowy Bank Polski instrumentéw polityki pienieznej bedg uwzglednia¢ wystepujace
uwarunkowania jej prowadzenia, w szczeg6lnosci nastepstwa ekonomiczne pandemii

COVID-19.




PELNY ZAPIS PRZEBIEGU POSIEDZENIA:
KomisJi Finansow PusLicznyeH (NR 131)

Szanowni panstwo, podsumowujac, ,,Zalozenia polityki pienieznej na rok 2021”
uwzgledniaja do$wiadczenia zaréwno ostatnich kwartalow naznaczonych pandemig, jak
i wielu lat stosowania przez Narodowy Bank Polski oraz inne banki centralne strategii
celu inflacyjnego. Do$wiadczenia te jednoznacznie wskazujg na to, ze strategia realizo-
wana przez Narodowy Bank Polski jest wlasciwa do zapewnienia stabilnoéci cen, a jed-
nocze$nie umozliwia wspieranie aktywnosci gospodarczej nawet w sytuacjach kryzyso-
wych, jaka bezsprzecznie byla globalna recesja zwigzana z pandemig. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Bardzo dziekuje za wystgpienie, pani prezes. Szanowni panstwo, przechodzimy do dys-
kusji. Do glosu, szanowni panstwo, zapisaly sie postanki. Pierwsza wystepujaca bedzie
pani posel Izabela Leszczyna. Bardzo prosze o wypowiedz i zadanie pytania.

Posel I1zabela Leszczyna (KO):
Dziekuje, panie przewodniczacy. Mam kilka pytan. Pani prezes, méwila nam pani tutaj
sporo o pozytywnych skutkach dzialania Narodowego Banku Polskiego na rynku,
o pozytywnych skutkach de facto drukowania pienigdza przez Narodowy Bank Polski,
ale pomineta pani wszystkie skutki negatywne. My§le, ze Komisji Finanséw Publicznych
nalezy przedstawié obraz holistyczny, cato$ciowy. Chyba zdaje sobie pani sprawe z tego,
ze negatywnych skutkow takze bylo wiele.

Wszyscy mamy w pamieci stowa prezesa Glapinskiego, wypowiedziane publicznie
w obecno§ci premiera Morawieckiego, ze panstwo polskie jest przygotowane na kryzys,
a Narodowy Bank Polski ma nieprzebrane ilosci gotowki. W kontekscie obecnych prote-
stow przedstawicieli zamknietych branz wydaje sie, ze stowa te byly mocno na wyrost.
Panstwo polskie jest mniej przygotowane niz inne panstwa, poniewaz de facto cala
pomoc, jaka rzad z pieniedzy podatnikéw oferuje przedsiebiorcom z zamykanych branz,
jest finansowana z dlugu. Tak sie zastanawiam, czy stowa prezesa Glapinskiego znaczyly,
ze macie panstwo zamiar skupowac obligacje bez zadnych ograniczen, czyli bez ograni-
czen drukowac pienigdze? Niestety, w stowach pani prezes uslyszatam, ze chyba tak jest,
ale prosze o potwierdzenie. Czy stowa prezesa Glapinskiego znaczyly moze, ze przed-
siebiorcy nie powinni sie obawiaé, ze banki komercyjne moze nie bedg chcialy udziela¢
im kredytéw, dlatego ze jest duzo gotowki, jest plynnoéé, jest transakcja repo, o ktorej
pani prezes méwita? Tutaj pan prezes sie mylil, dlatego ze banki komercyjne, w tym
znacjonalizowane banki polskie, na ktorych polityke wplyw ma rzad, nie chcg udziela¢
kredytow przedsiebiorcom. Przedsiebiorcy odchodza z kwitkiem. Co wiecej, banki, takze
te nasze, polskie, nie chcg udziela¢ nawet wakacji kredytowych.

PrzejdZzmy teraz do gtéwnego celu Narodowego Banku Polskiego, czyli stabilnosci
cen. Czy panstwo analizowali bardzo zlg dla obywateli sytuacje, o ktérej wielu ekono-
mistéw moéwi, ze polega ona na tym, ze w Polsce mamy stopy procentowe europejskie,
a inflacje polska? Czy panstwo przeanalizowali te sytuacje ijuz wiedza, kiedy i jakie
popelnili bledy, ze doszlo do takiej sytuacji, do sytuacji bardzo zlej dla obywateli? To,
ze inflacja jest koszmarnym, najgorszym, niewidocznym podatkiem, ktory niezwykle
mocno obcigza najstabszych i najubozszych, to jest truizm. Trzeba takze pamietac o tym,
ze inflacja w polgczeniu z bardzo niskimi czy zerowymi, a wiec realnie ujemnymi sto-
pami procentowymi okrada obywateli, drobnych ciulaczy z ich wieloletnich oszczednosci.
Chciatabym wiec, zeby pani prezes przedstawita Wysokiej Komisji ubiegloroczng inflacje
w Polsce na tle innych panstw Unii Europejskiej oraz na tle §redniej unijne;j.

Konkretne pytania, pani prezes, sg takie. Czy Narodowy Bank Polski zamierza jesz-
cze zwiekszy¢ tempo skupu obligacji w najblizszym czasie? Czy Narodowy Bank Polski
zamierza interweniowac na rynku walutowym? Wszyscy mamy w pamieci interwencje
pod koniec roku, kompletnie niezrozumialg dla wiekszoSci ekonomistow. Prezes Gla-
pinski przyznal sie do niej, méwit o niej. Jaki byt powdd tej interwencji? Co wlaSciwie
panstwo chcieliScie osiggnaé oprocz oczywiscie podbicia zyskéw Narodowego Banku Pol-
skiego? Chociaz myséle, ze tak niska pobudka nie moze usprawiedliwi¢ tej interwencji.
Jaki wedlug Narodowego Banku Polskiego kurs zlotego, jaka relacja ztotowki do euro
jest zdaniem banku optymalna dla dzisiejszej sytuacji gospodarczej, makroekonomicz-
nej? Co ze stopami, pani prezes? Czy Rada Polityki Pienieznej, dlatego ze w mediach
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pojawily sie juz takie glosy... Chyba prezes Glapinski powiedzial, ze zastanawia sie nad
dalszg obnizka stop procentowych. Co, pani prezes... Chciatabym, zeby$émy dyskutowali
na poziomie makroekonomii. W polskim Sejmie, w Komisji Finanséw Publicznych, jeste-
$my reprezentantami obywateli. Mowigc o stopach procentowych i o inflacji, chcialabym,
zeby pani prezes odniosla sie do sytuacji tych oséb, o ktorych powiedzialam, oséb, ktore
maja lokaty w bankach, a ktore po prostu im topniejg. Na razie to chyba wszystko. Dzie-
kuje bardzo.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Bardzo dziekuje. Zaproponuje, pani prezes, taka formule, zebySmy najpierw zadali kilka
pytan, dostownie dwa, trzy.

Posel Izabela Leszczyna (KO):
Pani prezes na wszystkie odpowie.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Tak zakladamy, pani posel, pani przewodniczgca. Dwa, trzy pytania i potem poprosimy
o ustosunkowanie sie. W konsekwencji p6zniej bedziemy zadawac kolejne. Dobrze? Dzie-
kuje. W takim razie kolejng osobg zapisang do glosu jest pani poset Joanna Mucha. Bar-
dzo prosze, pani posel.

Posel Joanna Mucha (KO):

Dziekuje bardzo. Panie przewodniczacy, szanowna pani prezes, chcialabym odnie§é
sie do interwencji, ktore ostatnio zostaly poczynione. Mysle, ze jest to jedna z najwaz-
niejszych spraw, o ktérych dzisiaj powinniSmy porozmawiaé. Jak wiemy, interwencje
sg instrumentem polityki monetarnej w rezimie ptynnego kursu i przy strategii bez-
poSredniego celu inflacyjnego jedynie wtedy, kiedy poziom kursu zagraza realizacji
celu. Jest to absolutna podstawa makroekonomiczna. Bank nie podejmuje interwencji
dla poprawy sytuacji eksporteréw, a takie ttumaczenie slyszeliSmy w ostatnim czasie
ze strony pana prezesa, dlatego ze bank powinien kierowac¢ sie interesem wielu podmio-
tow gospodarczych. Dlaczego wiec tym razem bank interweniowatl dla ostabienia zlotego,
skoro kurs nie stwarzal ryzyka dla celu inflacyjnego? Szczerze méwiac, mam glebokie
przeswiadczenie, ze prawdziwym celem interwencji byla che¢ wplaty zysku Narodowego
Banku Polskiego do budzetu panstwa.

Drugie pytanie. Jakie skutki, zdaniem banku, spowodowaloby wprowadzenie w Pol-
sce ujemnych nominalnych stép procentowych? Méwie o podstawowych stopach. W swo-
jej ostatniej wypowiedzi dopuszczal to pan prezes Glapinski.

Trzecie pytanie. Czy Narodowy Bank Polski planuje symetryczne reakcje na odchy-
lenia od celu inflacyjnego, symetryczne wtedy, kiedy odchylenie jest na plus i na minus?

Kolejne pytanie jest pytaniem wcigz przeze mnie zadawanym, ale wydaje mi sie,
ze niezwykle istotnym w tej chwili. Dotyczy koszyka inflacyjnego. Doskonale wiemy
o tym, ze korekta koszyka przynosi skutki w zwigzku z tym, ze mamy problemy z porow-
nywalnoscia. Z drugiej strony przeciez koszyk konsumpcyjny w dobie pandemii bardzo
sie zmienil. Jak w zwigzku z tym panstwo wspoétpracujecie w tym zakresie? Jaka jest
wasza rekomendacja zwigzana z koszykiem inflacyjnym?

Kolejne pytanie. Pan prezes Glapinski w swojej ostatniej bardzo dtugiej, chyba dwu-
godzinnej wypowiedzi byl uprzejmy powiedzie¢ miedzy innymi takie zdanie — potem
argumentowal na rzecz tej tezy — ze dzisiaj marzeniem wszystkich na $wiecie jest mie¢
staba walute. Chcialabym, zeby pani odniosta sie do tej wypowiedzi.

Chcialabym takze, zeby pani odniosta sie do wypowiedzi pana prezesa Glapinskiego
zawartej w tym samym wystapieniu. Pan prezes Glapinski wypowiadal sie mianowicie
bardzo mocno na rzecz obrotu gotowkowego. Chciatabym zapytac, jakie jest stanowisko
Narodowego Banku Polskiego, jezeli chodzi o obrét bezgotowkowy. Pan prezes mowit
o tym, ze jesteSmy inwigilowani, ze ludzie muszg mie¢ szanse na to, zeby trzymac pie-
nigdze w bieliZniarce. Cytuje w tym momencie pana prezesa. Chcialabym, zeby pani
odniosta sie do tego, czy Narodowy Bank Polski rzeczywiScie popiera to, zebySmy jednak
przechodzili na obroét gotéwkowy, tak jak sugerowat to pan prezes.




PELNY ZAPIS PRZEBIEGU POSIEDZENIA:
KomisJi Finansow PusLicznyeH (NR 131)

I troche zwigzane z tym pytanie o wypuszczenie nominalu tysigczltotowego. Jaka
jest motywacja? Co panstwem Kkieruje przy wypuszczeniu takiego nominatu? Wszedzie
na §wiecie odchodzi sie od duzych nominalow. Wiec jaka jest panstwa motywacja?

I ostatnie pytanie, ktére moze bezposrednio nie jest zwigzane z dzialalnoscig Naro-
dowego Banku Polskiego, ale na pewno jest zwigzane z ogromnym finansowaniem,
z ogromnymi pieniedzmi, ktére sg potrzebne. Pan prezes w trakcie swojej wypowiedzi
bardzo sceptycznie odnosit sie do odnawialnych Zrodel energii, do czystej energii. Zasu-
gerowal, powiedzial wprost, zeby Unia Europejska wybudowala nam system elektrowni
jadrowych. Chciatabym poprosié¢ o odniesienie sie rowniez do tej tezy pana prezesa. Dzie-
kuje uprzejmie.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Bardzo dziekuje. W tej rundzie pytan, pani prezes, zanim przejdziemy do odpowiedzi,
poprosze jeszcze o zabranie glosu panig posel Pauline Hennig-Kloske. Bardzo prosze,
pani posel. Pdzniej, mysle, ze po trzech rundach pytan, przejdziemy juz do odpowiedzi.
W konsekwencji bedzie kolejna runda. Dziekuje bardzo.

Posel Paulina Hennig-Kloska (KO):
Pani prezes, panie przewodniczacy, szanowni panstwo, oczywiscie podpisujac sie pod
wezeSniejszymi wypowiedziami moich kolezanek, nieco rozwine pewne mysli. Chcia-
tabym zapyta¢ Narodowy Bank Polski, czy ktokolwiek w banku analizowal wptyw tak
naprawde ujemnych stép procentowych na gospodarke globalng. W gospodarce mamy
trudne czasy. Mamy trudne czasy dla kapitatu, ktory topnieje z powodu strat notowanych
przez przedsiebiorcow. Nie da sie ukryé, ze ujemne stopy procentowe realnie w pewien
sposob sg juz odczuwalne, dlatego ze stope depozytowa mamy juz na minusie. Jest ona
przekladana w bankach zwlaszcza na klientéw korporacyjnych. Pierwszy znacjonalizo-
wany bank panstwowy Pekao SA uruchomil ujemne stopy procentowe wobec swoich
klientéw korporacyjnych na przelomie roku. Co to oznacza tak naprawde? Oznacza
to brak ochrony dla krajowego kapitatu i jeszcze wieksze pogorszenie sytuacji polskich
przedsiebiorcow, ktorych kapital dzisiaj realnie topnieje okoto 4 punktow procentowych.

W gruncie rzeczy kapital dotyka takze najwyzsza w Europie inflacja. Warto by byto,
zeby Narodowy Bank Polski odniést sie do sytuacji, w ktorej ceny w Polsce rosng najszyb-
ciej w Unii Europejskiej. Wzrostu cen nie hamuje tak naprawde ani kryzys gospodarczy,
ani kryzys epidemiologiczny, podczas gdy zwykle w kryzysie, co wida¢ w gospodarkach
innych krajow europejskich, ceny jednak sie stabilizujg albo nawet delikatnie spadaja.
Wzrost cen nie jest uzalezniony wylacznie od suszy notowanej w Polsce w poprzednich
latach, dlatego ze susza wystepowala w calej Europie. Jak wida¢, w innych krajach z nie-
pohamowanym wzrostem cen zywnosci §wietnie sobie poradzono. Nie ma on takiego
wplywu na inflacje globalnag, dlatego ze w wielu krajach europejskich mamy do czynienia
z deflacjg albo z inflacjg niewiele powyzej zera.

Wracajac do kapitatu polskiego, rzad Prawa i SprawiedliwoSci, prezes Glapinski zawsze
moéwili o tym, jak wazny jest nasz krajowy kapitat, podczas gdy dzisiaj tak naprawde dzia-
tamy na jego niekorzysc, dlatego ze — tak jak powiedzialam — jezeli srodki oprocentowane
na rachunku topniejg nam o inflacje, a jeszcze dodatkowo sg ujemne stopy procentowe,
ktore przedsiebiorcy juz placg za Srodki trzymane na rachunku bankowym, to w gruncie
rzeczy jest to sytuacja bardzo negatywna dla polskiego kapitatu. Z drugiej strony mozna
by byto powiedzieé, ze fajnie by bylo, gdyby ujemne stopy procentowe byly odczuwane
takze po stronie kredytowej, ale dobrze wiemy, ze tutaj sytuacja wyglada inaczej. Mato
tego, banki, ktére i tak sg w trudnej sytuacji z uwagi na niskie stopy procentowe, pewnie
nie bedg chcialy przektada¢ ujemnej stopy procentowej na kredyty. Jezeli taka sie pojawi
rowniez po tej stronie, nie beda chcialy oddawac tego klientom.

Zastanawiam sie, jaki jest cel utrzymywania tak niskich stép procentowych. Rozu-
miem, ze celem moze by¢ che¢ zmuszania... Na horyzoncie sg tylko dwa cele, jeden
to che¢ zmuszania Polakow do kupowania obligacji Skarbu Panstwa, ktore sg lepiej opro-
centowane niz §rodki na rachunku bankowym. W ten sposéb rzad i — co za tym idzie
— Narodowy Bank Polski my$lg we wlasnym interesie. Drugi cel to zmuszanie Polakow
do inwestowania §rodkéw w celu pobudzania gospodarczego kraju. OczywiScie osoba,

8 m.h.
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ktora ma wiecej srodkéw zgromadzonych na rachunku, dzisiaj moze je latwo zainwesto-
wac, kupujac mieszkanie na wynajem czy tez ziemie, liczac na wzrost ich ceny. Biorgc
pod uwage kapital osob, ktore ciezko pracujac, odlozyly sobie drobne pienigdze na eme-
ryture, sg blisko wieku emerytalnego, nie posiadajg tyle srodkéw, zeby je inwestowac,
a tylko tyle, zeby wlasnie mie¢ dodatek do emerytury, nie da sie ukry¢, ze dzisiaj osoby te
patrza na swoje rachunki bankowe, ktore przy drobnych optatach od kont oszczednoScio-
wych nie tylko nie zarabiajg, ale tak naprawde tracg. Wedlug cen realnych traca jeszcze
wiecej. Prosze, zeby pani prezes odniosla sie do calej tej problematyki i pokazala nam
cel i kierunek, zeby$émy w tych trudnych czasach jako postowie zasiadajacy w Komisji
Finansow Publicznych troche zrozumieli polityke Narodowego Banku Polskiego.

Druga rzecz, o ktorg chcialabym zapytac. Moje kolezanki juz o to pytaly. OsobiScie
interwencji z konca roku nie nazwalabym interwencja, pani prezes, tylko spekulacja
Narodowego Banku Polskiego. Interwencja moze by¢ w obronie polskiego zlotego albo
interwencja moze byé w obronie intereséw obywateli polskich. Tymczasem ostabianie
zlotego ani nie jest w interesie polskich konsumentéw, ani nie jest w interesie Polski. Jest
w interesie rzadu, ktéry chce mie¢ wiekszy zysk, ktory w przyszlym roku, w dobie kry-
zysu, wplynie do budzetu panstwa, jednak takie cele, szanowni panstwo, nie moga przy-
Swiecac interwencjom Narodowego Banku Polskiego, poniewaz wtedy trzeba je nazwac
spekulacja, a spekulacje, przypomne, sg zabronione.

Szanowni panstwo, nie da sie ukry¢, ze ostabienie zlotego, do ktérego w otwarty
sposob przyznal sie prezes Glapinski, w istotny sposob wplynelo na wahniecie gtéwnie
w relacji zloty — euro. W krotkim czasie ztotowka staniata z 4,50 z1 na...

Posel Krystyna Skowronska (KO):
Czy mogtabym panig posel prosic¢?

Posel Paulina Hennig-Kloska (KO):
Juz koncze.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Przepraszam goraco, pani przewodniczaca w trybie bardzo ekstraordynaryjnym popro-
sila o glos. Prosze bardzo.

Posel Krystyna Skowronska (KO):
Przepraszam, ze przerywam kolezance Hennig-Klosce. Wystapienie to, panie przewodni-
czacy, pdzniej mozna by byto kontynuowac od poczatku. Jedna rzecz, nie mamy transmisji.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Chciatem o tym powiedziec.

Posel Krystyna Skowronska (KO):
Zalozenia polityki pienieznej na 2021 r. dla catego rynku sg niezwykle wazne.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
OK, pani posel. Mysle, ze...

Posel Krystyna Skowronska (KO):
Chciatabym, zeby ogloszono przerwe. Tryb procedowania, brak transmisji jest rzeczag
niezwykle wazng. Chodzi o tacznosé pomiedzy postami, ale méwimy takze o jednej z naj-
wazniejszych rzeczy dla rynku finansowego. Poprosze pana przewodniczacego o oglosze-
nie przerwy do czasu usuniecia usterki.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Dziekuje, ze tylko do tego pani to sprowadza. Az sie balem, ze Swiat sie zawalil poza
naszym budynkiem. Prosze panstwa, pozwolcie. Pomatu, pani posetl. Po tym, jak pani
skonczy swojg wypowiedz, chcialem wilasnie poinformowa¢, ze mamy pewien problem.
Informatycy juz nad tym pracuja. Ze strony sekretariatu dostalem informacje, ze jest
pewien problem na stronach Sejmu. Jest pytanie, czy mozemy to ogladac na stronie
YouTube’a. Zakladam, ze problem za chwile zostanie usuniety. Moja goraca prosba. Pro-
sze panig posel o syntetyczne zakonczenie swojej wypowiedzi i oglosze przerwe.
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Posel 1zabela Leszczyna (KO):

Jak nie ma transmisji, to nie ma posiedzenia Komisji.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Rozumiem, ze kazdy z panstwa chce co$ powiedzie¢, ale pozwdlcie, ze dokoncze.
Za chwile oglosze przerwe. Rozumiem, ze do tego sie to sprowadza. Chcialbym moc
to powiedzie¢. Szanowni panstwo, mam nadzieje, ze problem bedzie rozwigzany w ciggu
najblizszych kilku minut, dlatego rzeczywiscie zrébmy przerwe do pietnascie po. Jezeli
problem bedzie trwal dluzej, bedziemy jg przesuwaé. Jak powiedzialem, do pietnaScie
po oglaszam przerwe. Panig prezes prosimy o to, zeby rowniez to kontrolowala, dlatego
ze my akurat widzimy sie i styszymy. Goraco prosze. Mamy przerwe do pietnascie po.
Mam nadzieje, ze pietnaScie po wrocimy do naszej dyskusji.

[Po przerwie]

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Szanowni panstwo, mam gorgcg proshe. Wydawalo sie, ze problemy techniczne rzeczy-
wiscie ustgpiag szybciej. Z jednej strony mamy problem z naszym posiedzeniem Komisji.
Doktadnie te same problemy majg wszystkie komisje Iacznie z obradami Sejmu. O godz.
11.45 mieliSmy mieé¢ glosowania, krotkie glosowania. Zakladam, ze pewnie bedzie jakie$
przesuniecie. Tym samym mam gorgca prosbe do tych wszystkich postow, ktorzy w jakims
stopniu nas slysza, ale rowniez do przedstawicieli Narodowego Banku Polskiego, zeby$my,
szanowni panstwo, powtornie rozpoczeli posiedzenie Komisji zaraz po glosowaniach. Teraz
mamy godz. 11.34. Nawet gdyby teraz sie udalo, rozpoczynanie na dwie, trzy minuty jest
bez sensu, a wiec zaraz po glosowaniach w Sejmie rozpoczniemy nasze posiedzenie Komi-
sji. Prosze, zebyScie panstwo w takiej formule, jaka jest mozliwa, §ledzili to na biezaco.
Na pewno bedziemy rozsyla¢ SMS-y, kiedy zaczynamy. Na te chwile zaraz po glosowaniach
chcielibySmy rozpocza¢ dalszg cze$¢ naszego posiedzenia Komisji i je kontynuowaé. Mam
nadzieje, ze juz bez jakich§ problemow technicznych.

Posel Izabela Leszczyna (KO):

Panie przewodniczacy, liczy pan, ze po tym czasie problemy techniczne sie skonczg?

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Tak. Na to licze.

Posel Krystyna Skowronska (KO):

Chyba sie nie skoncza.

[Po przerwie]

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Szanowni panstwo, jest minuta po godz. 14.00. Zaczynamy kontynuacje posiedzenia
Komisji z wezesniejszych godzin. Mam goraca stricte techniczng prosbe do posiow,
ktorzy sa przed tabletami. Chcialbym po raz kolejny sprawdzi¢ kworum tylko po to,
zeby$my wiedzieli, ze mamy ze sobg realne potaczenie. Bardzo goraco prosze o oddanie
glosu przez postow, ktorzy sg z nami zdalnie. Na razie oddajemy glos w celu sprawdzenia
kworum. Chcielibyémy zobaczy¢, ile z nas realnie ma... Szanowni panstwo, dostaje infor-
macje z sekretariatu, ze mamy kworum. Tym samym bez zbednej zwloki przystepujemy
do pracy w Komisji.

Szanowni panstwo, trojka poslow zadawala pytania. UmowiliSmy sie z panig prezes,
ze po wypowiedziach trzech poslow bedzie odpowiedz. Tym samym, pani prezes, bardzo
prosze o odpowiedz na pierwszg z grup pytan.

Wiceprezes NBP Marta Kightley:

Dziekuje bardzo. Czy panstwo mnie styszg?

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
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Tak, styszymy panig znakomicie. Mam nadzieje, ze teraz bedzie juz z gorki.
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Wiceprezes NBP Marta Kightley:

Dobrze. Dziekuje bardzo za pytania. Pogrupowalam je sobie, poniewaz czesciowo sie
pokrywaly. Sprobuje wyczerpujaco na nie odpowiedzie¢. Gdyby byla potrzeba dopowie-
dzenia czego$, oczywiscie jestem otwarta.

Prosze panstwa, zaczne od tego, ze podstawowym celem Narodowego Banku Pol-
skiego jest utrzymanie stabilnego poziomu cen przy jednoczesnym wspieraniu polityki
gospodarczej rzadu, o ile nie ogranicza to podstawowego celu Narodowego Banku Pol-
skiego. Zaczne od stop procentowych, poniewaz tego dotyczyly pytania, a jest to podsta-
wowe narzedzie polityki pienieznej. Jezeli chodzi o zmiane stop procentowych, logika,
jaka stoi za tg zmiana, jest taka, ze w sytuacji recesji, ktorej towarzyszy spadek inflacji,
decyzje sg podejmowane w ten sposob, ze obniza sie poziom stép procentowych w celu
zapobiezenia dramatycznemu przebiegowi kryzysu, ktéry moze oznaczaé¢ ogromne bez-
robocie i upadek przedsiebiorstw. W czasie kryzysu polityka monetarna, jak réwniez
polityka fiskalna przeciwdzialajg takiej oto sytuacji, w ktorej ludzie traca prace, a przed-
siebiorstwa upadaja. Mowigc w duzym skrocie, obnizane sg stopy procentowe, wplywa
to na obnizenie kosztow kredytow, oczywiscie wplywa to takze na obnizenie zwrotow
z depozytow, ale po to, zeby, prosze panstwa, bylo co wlozy¢ na te depozyty, musza byé
utrzymane miejsca pracy, musi by¢ ograniczony wzrost bezrobocia, musi by¢ ograniczony
upadek przedsiebiorstw. Udalo sie nam tego dokonac. Nam, czyli polityce monetarne;j.
OczywiScie jest tez bardzo wazny element polityki fiskalne;.

W przypadku kryzysu COVID-owego prosze pamietac, ze jest on naszym pierw-
szym kryzysem. JesteSmy jednym chyba z dwéch krajow OECD, ktére od trzydziestu
lat nie mialy recesji. To nasza pierwsza recesja, ktora byla bardzo gleboka w drugim
kwartale. Spadek PKB wynosit 8,4% rok do roku. Jest to bardzo, bardzo duzo. Obni-
zyliSmy stopy procentowe i jednoczes$nie dlatego, ze skala kryzysu jest tak ogromna,
dodatkowo uruchomiliémy operacje strukturalne, ktére byly stosowane jako narzedzia
w innych krajach, a u nas jeszcze nie. Operacje strukturalne prowadza do tego... Pole-
gaja na skupie rzagdowych papierow wartoSciowych oraz gwarantowanych przez Skarb
Panstwa na rynku wtornym. Nasz skup, jak powiedzialam w swoim wystgpieniu, do dnia
dzisiejszego wyniost okoto 113 000 000 tys. zl. Jest to okoto 4,9% PKB. Jest on nizszy
od skupow, ktore sg realizowane w strefie euro, oraz znakomicie nizszy od skupu, ktéry
jest realizowany w Stanach Zjednoczonych, aczkolwiek jest duzy. Do czego ten skup pro-
wadzi? Wspiera rozluznienie polityki monetarnej, ktora jest realizowana przy pomocy
obnizenia stop procentowych. Powoduje rowniez, ze koszt zadluzania sie przez panstwo
jest nizszy. W zwigzku z powyzszym w przyszloSci bedzie latwiej to sptacic.

Nawigze teraz do inflacji, gdyz byt to drugi... Podsumowujac, depozyty rzeczywiScie
sg oprocentowane nizej. Na drugiej szali jest ratowanie gospodarki w postaci ratowania
miejsc pracy. Moze w tym momencie od razu wspomne, ze mamy jeden z najnizszych
poziomow bezrobocia w Unii Europejskiej — Czechy sg drugim krajem o tak niskim
poziomie bezrobocia — w zaleznos$ci od tego, czy liczymy to jako bezrobocie rejestrowane
czy jako tzw. bezrobocie BAEL-owskie. W przypadku bezrobocia BAEL-owskiego jest
to 3,1%, prosze panstwa. Srednia w Unii Europejskiej jest dwukrotnie wyzsza. W Unii
Europejskiej, prosze panstwa, sa takze takie kraje, w ktérych bezrobocie wéréod mtodych
jest na poziomie 40%. To sg prawdziwe dramaty.

Teraz przechodze do inflacji. Cel inflacyjny Narodowego Banku Polskiego jest na pozio-
mie 2,5% z odchyleniem 1 punktu procentowego w gore i w dol. Wszystkie kraje, ktore
kierujg sie celem inflacyjnym, banki centralne na §wiecie majg dodatni cel inflacyjny,
i nie jest to bez przyczyny. Spadek, deflacja jest bardzo szkodliwa dla gospodarki. Prze-
ciwko deflacji wykonuje sie bardzo duzo dzialan. Kraje, ktore sa w sytuacji deflacyjnej,
wykonujg bardzo duzo dzialan, zeby przeciwdziata¢ deflacji. Méwiac w duzym skroécie,
prosze panstwa, jezeli jesteScie przedsiebiorcami i ceny sprzedawanych przez was towa-
row spadaja, to jest to bardzo zty znak. Oznacza to, ze w konsekwencji prawdopodobnie
bedziecie musieli zwalnia¢ ludzi. To jest ten sygnal. Cele inflacyjne sg dodatnie. Obecnie
jesteSmy w celu inflacyjnym. W zeszlym roku, jak wspomnialam w moim przemowieniu,
inflacja nam spadata.
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Kolejne pytanie dotyczyto kursu walutowego oraz interwencji. Ot6z od czerwca bie-
zgcego roku Rada Polityki Pienieznej wyrazala zaniepokojenie silnym kursem waluto-
wym zlotéwki. Dlaczego, prosze panstwa? Dlatego ze w 2008 r., kiedy mielismy $wiatowy
kryzys finansowy, polska zlotowka znacznie sie osltabila, znacznie silniej niz obecnie.
Zadziatalo to jako bardzo wazny stabilizator sytuacji. W sytuacji obnizonej koniunk-
tury bardzo pomoglo to gospodarce pdj§é do przodu, rozwijaé¢ sie. W momencie kiedy
Rada Polityki Pienieznej zaczeta informowaé o zaniepokojeniu, byly to wakacje. Byla
to sytuacja, w ktorej wydawalo sie, ze moze wyjdziemy z kryzysu, ze by¢ moze drugiej
fali epidemii w ogoéle nie bedzie. Bylo to jakos tam zrozumiale.

To, co zaczelo sie dzia¢ od konca pazdziernika, w listopadzie i w grudniu, to byta
zupelnie inna sytuacja, jeszcze bardziej dla nas niezrozumiala z tego wzgledu, ze wcho-
dzilismy w kolejny lockdown. Bylo wiadomo, ze bedzie druga fala epidemii. W momen-
cie, w ktorym sg wprowadzane ograniczenia, oczywiscie wplywa to na funkcjonowanie
gospodarki. Wowczas gospodarka slabiej funkcjonuje. W zwigzku z powyzszym byto wia-
domo, ze bedzie to kolejny kwartatl z obnizeniem, ze spadkiem PKB rok do roku. Jed-
noczesnie to, co widzieliémy, to to, ze aprecjacja kursu zlotego byla dosy¢ silna. Jezeli
mowig panstwo o spekulacji na kursie, to w naszej opinii po prostu dzialo sie cos dziw-
nego. Postanowiliémy zareagowac.

Tak, eksporterzy korzystajg na tym, prosze panstwa. RzeczywiScie tak jest. W sytu-
acji, w ktorej jestesmy w glebokiej recesji i w ktorej trzeba z recesji wychodzié, bardzo
wazne jest to, zeby byly firmy, ktére beda nam ciagnely wychodzenie z recesji. Na razie
nie beda to firmy ustugowe, poniewaz nie maja jak dziataé.

Jezeli chodzi o banknot tysigczlotowy, do ktérego panstwo sie odnosiliscie, jezeli
chodzi o gotéwke, gdyz bylo pytanie o konferencje prasowa, na ktérej prezes Narodo-
wego Banku Polskiego méwil o dostepie do gotowki, byto to mowione w kontekScie —
dokladnie tak bylo, jezeli panstwo odsluchajg konferencje, bedzie to jasne — chodzito
o dostep do gotowki. Jezeli majg panstwo gotowke w portfelu, jezeli macie pieniadze
na koncie ROR, to mozecie sobie panstwo wyciagnaé pienigdze z konta. Jest to Swiete
prawo. W sytuacji, w ktorej pojawia sie kryzys, lockdown, kiedy ludzie nie wiedza, czy
beda mieli dostep do bankomatéw i do okienek bankowych, wyciagaja pienigdze. Uspo-
kajajac sytuacje, prezes powiedzial, ze mamy rezerwy gotowki, ze gotowki nie zabrak-
nie. Jest to naturalne dzialanie spolteczenstwa. Zasadniczo ludzie trzymajg gotowke
z dwoch powodéw — po to, zeby obstuzy¢ transakcje, a takze z powodéw ostroznoscio-
wych. W sytuacji kryzysu pojawia sie powdd ostroznoSciowy, ludzie wyciggajg pienigdze
i trzymaja je w domu miedzy innymi wiasnie dlatego, ze jezeli bedzie mniejszy dostep
do bankomatow, to gotowka w domu ulatwia obstuge transakcji, w jaki§ sposob zabez-
piecza, ludzie czuja sie bezpieczniej. Prezes wlaénie o tym mowit.

Prezes mowit o banknocie piec¢setztotowym w tym kontekScie. Mowil o by¢ moze
w przyszloSci wprowadzonym banknocie tysigczlotowym. Powiedzial o tym, ze Naro-
dowy Bank Polski musi mie¢ rezerwy gotowki wlasnie na takie przypadki. Powiedzial
o tym, ze po prostu latwiej sie ja przechowuje, jezeli sg to wieksze nominaty. Jezeli oby-
watele wyciggaja pienigdze z bankomatow i chcg je przetrzymywac z powodow ostroz-
nosciowych, to by¢ moze tatwiej jest przechowywac banknoty piecsetziotowe niz nizsze
nominaly. W takim kontekscie byla o tym mowa.

Narodowy Bank Polski wspiera rozwdj bezgotowkowych transakcji. W Polsce gene-
ralnie mamy bardzo zaawansowane systemy platnicze, schematy platnicze. Prosze pan-
stwa, sg one bardziej zaawansowane niz gdzie indziej. Wspieramy to. Po prostu chodzi
o to, zeby mie¢ wybor. Chodzi takze o to, zeby nie wykluczac osob, ktore nie korzystaja
z zaawansowanych metod platnoSci, zeby posiadajac gotowke, takze mogty realizowaé
platnoSci. Jest to bardzo wazne. Wazna jest rownowaga. Wazne jest, zebySmy korzystali
z zaawansowanych metod platnoSci, jak rowniez wazne jest to, zebySmy mieli dostep
do gotowki.

Jezeli chodzi o kredyty, w ramach pytan, ktore padaly, byla mowa o kredytach banko-
wych dla przedsiebiorstw. Ot6z monitorujemy te sprawe. Narodowy Bank Polski posiada
ogromny aparat analityczny. Przygladamy sie temu. To, co widzimy, prosze panstwa,
co wyraznie widac¢ w statystykach, to to, ze przyrastaja depozyty przedsiebiorstw. Przed-
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siebiorstwa oddluzajg sie. Dlaczego? Dlatego ze dostaly ogromng pomoc od panstwa.
Czeéciowo pienigdze te leza na kontach. Analizujgc sytuacje przedsiebiorstw widzimy,
ze zasadniczo jest dosyé¢ ograniczony popyt na kredyt. Kiedy patrzymy od strony ban-
kow, obecnie nie zacie$niajg one polityki kredytowej. By¢ moze rzeczywiscie moga sie
zdarzac takie pojedyncze przypadki, natomiast co do zasady obecnie przedsiebiorstwa
majg na kontach bankowych znacznie wiecej srodkow niz przed kryzysem COVID-owym.
Czy byt jeszcze jakis watek? Koszyk inflacyjny, bylo pytanie o koszyk inflacyjny. Ot6z
my nie ingerujemy w koszyk inflacyjny Gtéwnego Urzedu Statystycznego. Nie odniose
sie zatem do tego pytania. Tak jak powiedzialam, inflacja jest pod kontrolg. JesteSmy
w celu inflacyjnym. Sytuacja, prosze panstwa, wyglada w ten sposoéb, ze jezeli mamy
kryzys, ceny zasadniczo nie rosng, zasadniczo spadaja. Rozumiem panstwa zmartwie-
nie, rozumiem, ze widzicie, ze w innych krajach wzrost cen czy spadek cen jest inny, ale
prosze pamietac, ze sg z tym zwigzane koszty. Mamy jeden z najmniejszych poziomow
bezrobocia w Unii Europejskiej oraz inflacje zgodng z celem inflacyjnym. Dokladnie
realizujemy cele wyznaczone dla Narodowego Banku Polskiego. Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Bardzo dziekuje, pani prezes. O zadanie pytania prosze teraz pana posla Marka Sowe.
Prosze o przygotowanie sie przez pania poset Krystyne Skowronska i przez pana posta
Czestawa Siekierskiego. Bardzo prosze, panie posle.

Posel Marek Sowa (KO):

Panie przewodniczacy, pani prezes, mam pytanie o wplyw kryzysu gospodarczego
na sytuacje w Polsce, o jego przelozenie na produkt krajowy brutto w roku 2020 i roku
2021. Jak rozumiem, macie panstwo swoje prognozy. Méwila pani tutaj, ze oczywiScie sie
to przeklada, ale chciatbym, zebySmy zapoznali sie wprost, jakie sa prognozy, jak to skut-
kuje ujemnym spadkiem PKB w poszczegolnych kwartatach roku 2020. Kiedy progno-
zujecie, ze bedzie nastepowalo wyjscie z kryzysu? Czy bedzie to pierwszy kwartat 2021 r.
czy drugi kwartal, czy moze w ogole 2022 r.? Czy 2021 r. jest mozliwy do zakonczenia
na plusie? Nie ukrywam, ze w jednej z analiz, ktore panstwo podawaliscie, pisaliscie,
ze w drugim kwartale 2021 r. odbicie bedzie na poziomie 7,5%. Zreszta byly takie same
zapowiedzi dotyczace drugiego pétrocza tamtego roku, ze juz sie odbijemy. Jak wiadomo,
to sie nie potwierdzito. Raczej z powrotem weszliémy na ujemng Sciezke. Zaktadam,
ze zwlaszcza w czwartym kwartale z racji lockdownu wprowadzonego przez rzad ujemne
skutki gospodarcze beda bardzo duze. Czy moglaby pani nas zapoznac, jakie sg wasze
wlasne prognozy i przewidywania Narodowego Banku Polskiego co do PKB w 2020 r.
w caloécii w ujeciu kwartalnym, jak tez w przysztym roku? Dziekuje bardzo. OczywiScie
w roku 2020 i w obecnym roku 2021, w ktorym juz jesteSmy. Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Bardzo dziekuje. Pani poset Skowronska. Prosze o zabranie glosu, pani przewodniczaca.

Posel Krystyna Skowronska (KO):

Szanowny panie przewodniczacy, panie i panowie postowie, pani prezes, na wstepie
powiem, ze pani posel Leszczyna, ktéra zadawala pytania, pracuje zdalnie i odstuchuje
dzisiejsze posiedzenie Komisji w tej czesci.

Powiem tak. Nie zgadzam sie z panig prezes w duzej czeSci. Pani prezes zarysowala
idealny model, jakby nie bylo wplywu gospodarki. Postaram sie powiedzie¢ o niektérych
rzeczach. Cze§¢ uzupelni pan posel Marchewka, dlatego ze taki mial zamiar. Kolejnosé
naszych wystgpien wynika z kolejnoSci zapisania sie.

Mamy do czynienia z inflacjg i okreSlonym poziomem celu inflacyjnego, ktory jest
zapisany w ustawie. Chcialabym powiedzieé, ze poziom inflacji mamy najwyzszy w Euro-
pie. Szesnascie panstw ma deflacje lub inflacje na poziomie zero, o czym powie pan poset
Marchewka. To pierwsze zalozenie.

Drugie zalozenie. Jezeli chodzi o przekonywanie nas, ze gospodarka ma sie bardzo
dobrze, chcialabym powiedzieé, ze nie obserwujemy zwiekszenia poziomu inwestycji pry-
watnych, na czym bardzo powinno zaleze¢ Narodowemu Bankowi Polskiemu, rzadowi,
bankom i w ogdle calej gospodarce. Nie obserwujemy tego. Zarysowujac to, pani prezes
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powiedziala, ze mamy popyt na kredyty, ze obnizenie stop procentowych przez Narodowy
Bank Polski miato temu stuzy¢, ze nie obserwujemy zmniejszenia popytu na kredyty. Nie
zgodze sie z tym. Informacje, ktore plyna z bankow, wskazuja, po pierwsze, ze popyt jest
mniejszy. Po drugie, rygory, jakie zostaly nalozone na banki w zakresie branz ryzykow-
nych z okre§lonymi PKD, pokazuja, ze podmioty finansowe, banki powinny zachowywac
sie znacznie ostrozniej. Jezeli panstwo nie obserwujecie tego jako pokazanie ryzyka
branz, to na tym etapie brakuje mi wspolpracy przy opracowaniu zalozen polityki pie-
nieznej na rok 2021. Brakuje mi wspélpracy z Komisjg Nadzoru Finansowego, ktorej
kierunek dzialania w zakresie ostroznosci jest czyms zupelnie innym.

Pozwole sobie skupi¢ sie na decyzjach, ktore zostaly podjete w 2020 r. w sprawie
obnizki stopy referencyjnej przez Narodowy Bank Polski oraz na powiedzeniu, ze przez
Rade Polityki Pienieznej moga by¢ podjete decyzje co do ujemnej stopy procentowe;j,
na ktore nie bedziemy mie¢ wplywu. Po pierwsze, jest to ogromne zagrozenie dla dtu-
giego procesu, o ktory dbalisémy, zeby bylo oszczedzanie. Nie nalezeliSmy do panstw,
gdzie poziom oszczedzania jest wysoki. Dzisiaj pani prezes powiedziala, ze sg obnizone.
Powiem tak. Czy osoba, ktora sklada swdj depozyt w banku, chce go sktadaé¢ dlatego,
ze to nie sg niskie stopy, lecz sg zerowe stopy? Sklonnos¢ do oszczedzania, jezeli w tym
zakresie mieliSmy pewne okre§lone dzialanie, bez dtugu, ktéry drastycznie sie powiek-
sza nawet dla wsparcia branz, poszla zupelnie inaczej. Panistwo - rzadzacy — uruchomili
pienigdze w Polskim Funduszu Rozwoju, co wplynelo... Pewnie, ze nadmiar ptynnosci
po czesci zostal zlikwidowany, ale odbylto sie to przy bardzo niskich stopach procento-
wych i nie wprost do gospodarki, tylko przy lepszym, gorszym rozdawaniu. Nie bede
na ten temat dyskutowac. Nie przeprowadzili panstwo symulacji, jak ujemne stopy pro-
centowe mogg sie odbi¢ na rynku finansowym. Moéwicie panstwo o ujemnych stopach
procentowych po stronie gospodarki, ale po stronie tych, ktérzy maja swoje oszczednoSci,
rowniez musi sie to odbic.

Nie pokazaliScie panstwo, nie pokazujecie panstwo projekcji zwiazanej z ryzykami
ujemnych stop procentowych. To réwniez sg duze ryzyka moéwigce o ostabieniu real-
nej wartosci pienigdza. Jest to jedno z najwiekszych, najbardziej trudnych zagadnien.
Realna warto$¢ pienigdza naprawde ulega regularnej erozji. Z danych, ktére mozemy
przeczytac, wynika, ze erozja skorygowana o CPI w 2008 r. byla powyzej 1,25, a w roku
2020 ponizej 1. W przygotowywaniu zalozen na rok 2021 w panstwa materiale brakuje
mi przynajmniej — jest on co prawda datowany na 24 wrze$nia 2020 r., wiec powinniSmy
o tym rozmawiaé¢ weze$niej, ale wiele procesow zdarzylo sie po 24 wrzesnia 2020 r. -
uzupelnienia, dodatkowej informacji na temat ujemnych stép procentowych oraz tego,
jaki beda mialy wptyw.

Pokazujecie panstwo, méwicie panstwo — pani prezes, jak tez ministrowie — o niskim
bezrobociu, ale przy ktopotach... Doskonale wiemy, ze w okresie, od kiedy wprowadzono
emeryture od 60. czy 65. roku zycia, dane zdecydowanie sie pogorszyly. Nie jest to roz-
wigzane. Co prawda nie jest to wprost zwigzane z zalozeniami polityki pienieznej, ktore
panstwo przedstawiacie, ale mamy ogromny problem, ktorego tak naprawde nikt nie
rusza. Jest to sytuacja przysztych emerytow, zastepowalnos$c pokolen, kwota zastgpienia,
jezeli bedziemy mieli przyszte emerytury, przyszie pokolenia. W zalozeniach polityki
pienieznej mim zdaniem nie ma takze zadnego odniesienia do ryzyka zwigzanego z nad-
miernym zadluzeniem. Jezeli mamy porownywac te wszystkie elementy, to naprawde,
pani prezes, tego brakuje. Wszyscy analitycy na rynku, mysle, ze rowniez wszyscy ana-
litycy w Narodowym Banku Polskim majg pewne informacje i powinni nam powiedzie¢
o ryzyku ujemnych stép procentowych. Préba po stronie... Oczekiwalam od Narodo-
wego Banku Polskiego bardzo precyzyjnego, nawet trudnego w realizowaniu programu
zalozen polityki pienieznej pokazania wszystkich ryzyk, ktorych panstwo wymagacie
np. od instytucji finansowych. Bada sie tam co najmniej dwadzieScia ryzyk. Panstwo
w swoim zalozeniu nie pokazali zadnego ryzyka dla zrealizowania przyjetych zalozen
polityki pienieznej. Po dacie 24 wrze$nia mieliSmy do czynienia z dodatkowym zadtuze-
niem, z dodatkows sytuacja na rynku.
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Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Pani przewodniczaca, bardzo prosze o konkluzje.

Posel Krystyna Skowronska (KO):

I ostatnie pytanie. Kiedy to dostaniemy i w jaki sposob panstwo nas o tym poinformuje-
cie, przedstawiajgc zalozenia? Moje ostatnie pytanie jest bardzo proste. Ile razy w ubie-
glym roku mieliémy do czynienia z interwencja na rynku walut? Dziekuje bardzo. I jak
to wykreowalo wynik Narodowego Banku Polskiego za 2020 r.? Jest to gléwne pytanie.
Po co to bylo?

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Pani przewodniczaca, ponad dziesie¢ minut. Przepraszam bardzo, bede chciat to wszystko
skraca¢. Bardzo prosze o zabranie glosu pana posta Czeslawa Siekierskiego. Panie po§le,
bardzo prosze.

Posel Czeslaw Siekierski (KP):

Jezeli mozna, po pierwsze, jezeli chodzi o poziom zadluzenia - jaki przewidujecie poziom
zadluzenia na koniec 2021 r.? Czy nowe podejscie zwigzane wlasciwie z filozofig odejscia
od rygor6éw przestrzegania zadluzenia jest charakterystyczne i przyjete dla okresu kry-
zysu, co jest zrozumiale, czy tez jest to juz troche nowe podejscie, ktore inaczej prezen-
tuje caly dotychczasowy system, sposob rozumienia zadluzenia?

Po drugie, jezeli chodzi o poziom udzielanych kredytow — jak jest na rynku, jakie jest
zapotrzebowanie na kredyty? Wiemy, ze jednocze$nie wiele firm na kontach ma nadptyn-
no$¢ finansowa. Jak to wszystko wpltywa, jakie czynniki gtéwnie okreslajg nam infla-
cje? Na ile jest to problem cen zywnoSci, cen energii, cen $mieci, takze uwarunkowan
zewnetrznych, unijnych, klimatycznych, energetycznych, na ktére wskazywat pan pre-
zes Narodowego Banku Polskiego?

Wreszcie, jak oceniacie kondycje naszego systemu bankowego? Jak wyglada pozycja
i polityka naszego banku narodowego na tle innych bankow krajowych? Czy sg wzno-
wione, gdyz kiedy$ byly prowadzone, ale dwa czy trzy lata temu zostaly zaprzestane,
prace studialne w obszarze celowosci i wplywu wprowadzenia euro, wejscia do strefy
euro? Jak wplynetoby to na caly system finansowy naszego kraju? Bardzo dziekuje.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Bardzo dziekuje. Pani prezes, jezeli mozna, bardzo prosze o odniesienie sie do pytan.
Dziekuje.

Wiceprezes NBP Marta Kightley:

Dziekuje bardzo. Moze zaczne od ostatniego pytania. Watek dotyczacy stabilnoéci sek-
tora finansowego, sektora bankowego zostanie poruszony przez prezesa Szalamache.
Zostawie mu do odpowiedzi to pytanie.

Jezeli chodzi o pytanie dotyczgce naszych projekcji, znana jest projekcja listopadowa.
Nastepna projekcje bedziemy mie¢ w marcu. Zgodnie z projekcja listopadowa w czwar-
tym kwartale zeszlego roku, roku 2020, mieliSmy spadek PKB o 2,3%, a w calym 2020 r.
spadek PKB wyniost 2,6%. Jezeli chodzi o biezacy rok 2021, przewidujemy wzrost PKB
0 3,1%. Jest to projekcja listopadowa. W marcu bedzie kolejna projekcja.

Moze odniose sie teraz do cen. Bylo pytanie dotyczace tego, co wplywa na inflacje
obecnie na poziomie 2,4%. Bylo pytanie o ceny administrowane. Jezeli chodzi o ten
wskaznik, prosze pamietac o tym, ze okolo 1%, powyzej 1 punktu procentowego z 2,4%,
to sg wlasnie §mieci i energia elektryczna. Ceny energii elektrycznej rosty u nas najszyb-
ciej w Europie. Miedzy innymi stad to jest. Gdyby odja¢ 1 punkt procentowy od biezacej
inflacji, oznaczaloby to, ze tak naprawde jesteSmy ponizej naszego korytarza, ponizej
odchylenia od celu inflacyjnego.

Znowu odniose sie do argumentu dotyczacego tego, ze mamy najwyzsza inflacje
w Europie. Prosze panstwa, mamy inflacje, ktéra jest w celu inflacyjnym. Inne banki
centralne walczg o to, zeby miec¢ inflacje, zeby nie mie¢ deflacji. Jeszcze raz powiem,
ze deflacja jest szkodliwa dla gospodarki. Jeszcze raz podkresle, ze jezeli spadajg ceny
towarow, to jest to bardzo zly sygnat dla producentéw. To znaczy, ze nalezy ograniczac
produkgje, to znaczy, ze ich dobra sie nie sprzedaja, ze jest za mato popytu w gospodarce.
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Prosze takze nie bagatelizowaé bezrobocia, poniewaz jest to naprawde bardzo duze osig-
gniecie, ze udalo sie nam utrzymac bezrobocie na bardzo niskim poziomie.

Jezeli chodzi o kredyt, z jednej strony bylo pytanie o oprocentowanie depozytow,
a z drugiej strony o kredyt. Jest tak, ze wiaze sie to ze soba. Jezeli umozliwiamy niskie
oprocentowanie kredytéw poprzez obnizanie stop procentowych, jezeli chcemy, zeby
przedsiebiorstwa mogly sie zadluzy¢ i mogly inwestowac, a obnizajac stopy procentowe,
stwarzamy warunki do tego, to jednoczes$nie oznacza to spadek oprocentowania depo-
zytow. Jednak prosze panstwa, zeby mie¢ oszczednosci, zeby mieé co wlozy¢ na depo-
zyty, trzeba mie¢ dochdd. Dzialanie, ktore prowadzi do utrzymania miejsc pracy, ktore
prowadzi do tego, ze ludzie majg dochody, jednocze$nie prowadzi do tego, ze bedg mieli
oszczednosci. W przeciwnym wypadku tego nie bedzie. Tak jak w gospodarce jest to bar-
dzo $cisle ze sobg powigzane.

Im wyzsze PKB, odnoszac sie do pytania o emerytow, tym wyzsze emerytury. Jezeli
ratujemy gospodarke, jezeli my przez polityke pieniezng, a rzad przez polityke fiskalng
prowadzimy do tego, zeby utrzymaé¢ miejsca pracy i zeby nie doszto do zapasci ekono-
micznej, jednocze$nie wlasnie dbamy o to, zeby PKB bylo jak najwyzsze i zeby w zwigzku
z tym byly jak najwyzsze dochody emerytow. Jeszcze raz do tego wroce, ze oczywiScie cel
inflacyjny jest dla nas najwazniejszy.

Jezeli chodzi o to, jak ksztaltuje sie wzrost kredytow, inaczej wyglada to dla gospo-
darstw domowych, inaczej wyglada to dla przedsiebiorcow. Wréce do tego, ze przedsie-
biorcy majg 25% wiecej depozytéw niz przed koronawirusem. W zwigzku z powyzszym,
§rednio rzecz biorac, popyt na kredyt ze strony przedsiebiorstw rzeczywiscie jest troche
nizszy niz przed rokiem. Jezeli natomiast chodzi o gospodarstwa domowe, dynamika jest
nieco wyzsza. Wynosi chyba okoto 2%, ale musiatabym to doktadnie sprawdzié.

Czy byly jeszcze jakie§ pytania? Zadluzenie. Rozumiem, ze chodzi o zadluzenie
publiczne, zadluzenie sektora publicznego. W Polsce wzroslo ono zdecydowanie podczas
kryzysu, jest ono natomiast znacznie nizsze niz w innych panstwach, miedzy innymi
europejskich. O dokladne dane, o doktadng polityke zwigzang z dlugiem publicznym
muszg sie panstwo zwroci¢ do Ministerstwa Finanséw. My odpowiadamy za polityke
pieniezng. Ministerstwo Finanséw odpowiada za polityke fiskalng. Dlatego wiecej
na to pytanie nie odpowiem.

Jezeli chodzi o dane, o projekcje, gdyz takie pytanie takze byto, dzisiaj spotykamy
sie po to, zeby powiedzie¢ o tym, jakie sg zalozenia polityki pienieznej. Jezeli chcg pan-
stwo doktadnych danych dotyczacych projekcji, to sg one w projekeji. Najblizsza projek-
cja bedzie w marcu. Po posiedzeniach Rady Polityki Pienieznej wydawane sg rowniez
komunikaty. W komunikatach tych Narodowy Bank Polski odnosi sie do biezacej sytuacji
gospodarczej. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Bardzo dziekuje. Szanowni panstwo, przechodzimy do kolejnej rundy pytan. Bardzo pro-
sze o zadanie pytania pana posta Arkadiusza Marchewke. Prosze o przygotowanie sie
pana posla Janusza Cichonia i pana posta Dariusza Rosatiego. Dziekuje bardzo.

Posel Arkadiusz Marchewka (KO):
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Dziekuje. Dziekuje, panie przewodniczacy. Dzien dobry, szanowna pani prezes. Chcial-
bym zadac kilka pytan, ktore nawiazujg do spraw, o ktorych pani méwita i o ktorych
moéwili parlamentarzySci. Zaczne od kwestii dotyczacej inflacji. Pani prezes zwroécila
uwage na to, ze cel inflacyjny zostal okreslony na poziomie 2,5%. Z tego punktu widze-
nia polityka inflacyjna jest trzymana w ryzach. Warto natomiast zwroci¢ uwage takze
na wskazniki, ktore przedstawia Eurostat. Zostaly one opublikowane dzisiaj, dostownie
kilka godzin temu. Zostala opublikowana wartosc¢ inflacji za grudzien w calej Unii Euro-
pejskiej. Oczywiscie tam uzywa sie innej metodologii. Chodzi tam o zharmonizowany
wskaznik cen konsumpcyjnych, ktéry liczy sie troche inaczej, ale wedlug tego wskaznika
Polska po raz kolejny, tym razem w grudniu, jest niechlubnym liderem inflacji w calej
Europie. Nalezy powiedzie¢, ze §rednia inflacja w Unii Europejskiej wedlug wspomnia-
nego wskaznika wynosi 0,3%, natomiast Polska z inflacja 3,4% jest liderem. Jezeli poli-
czymy inflacje w ten sposob, to trzeba jasno powiedzieé, ze nie wyglada to dobrze.
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Chcialbym jeszcze zapyta¢ panig prezes, jak kwestie te z punktu widzenia Naro-
dowego Banku Polskiego maja sie do dzialan, ktore podejmuje rzad. Na 2021 r. rzad
zafundowat wiele dzialan, ktore praktycznie stanowig czynniki proinflacyjne. Pani pre-
zes powiedziala o wzroScie cen energii, ze wzrastajg one bardzo szybko, ale przeciez
od tego roku bedzie wprowadzona tzw. optata mocowa, beda jeszcze wyzsze rachunki
za prad. Do tego oczywiScie nalezy sie spodziewa¢ wzrostu cen zywnosci. Na wzrost cen
beda mialy wplyw takze czynniki regulacyjne i administracyjne. Chodzi miedzy innymi
o zmiane oplat za wywoz §mieci, o oplate cukrowa, o oplate za tzw. malpki, o podatek
handlowy, o zwiekszenie kosztéw pracy, dlatego ze przeciez pensja minimalna zostanie
zwiekszona. Nalezy powiedziec jasno, ze generalnie czynniki, ktore sg realizowane przez
te dzialania, ktore sg realizowane przez rzad, majg zdecydowanie charakter proinfla-
cyjny. Pewnie bedg sie jeszcze przyczynia¢ do wzrostu cen. Jak z tego punktu widzenia
wyglada polityka prowadzona przez Narodowy Bank Polski? Oczywiscie w odniesieniu
do dzialan rzadu. Jest to pierwsza kwestia.

I druga kwestia, o ktorg rowniez chcialem panig prezes zapytac. Chodzi o interwencje
Narodowego Banku Polskiego na rynku walutowym, o ktérej méwilo sie jeszcze w grud-
niu, w koncowce grudnia. Wedtug informacji, ktére byly, Narodowy Bank Polski podjat
interwencje na rynku walutowym, po prostu sprzedajac zlotego na rynku. Oznaczalo
to wtedy, ze warto$c zlotego sie obnizyta. W pewnym momencie siegneta ponad 4,60 z1.
Teraz jest mniej wiecej na poziomie 4,50 zt. Mozna powiedzie¢, ze moglo to mie¢ dwa
rezultaty. Po pierwsze, oczywiScie mogto by¢ to proba wsparcia eksportu. Jest takie
prawdopodobienstwo. Z drugiej strony moglo chodzi¢ przede wszystkim o zwiekszenie
zysku Narodowego Banku Polskiego, ktéry nastepnie trafia przeciez do budzetu. Cho-
dzito o to, zeby ostabiajac zlotego, poprawic troche wynik finansowy oraz polepszy¢ sytu-
acje z punktu widzenia budzetowego. Chcialbym, zeby pani prezes odniosta sie rowniez
do decyzji o podjeciu przez Narodowy Bank Polski interwencji w grudniu ubiegltego roku.

W sumie sg to dwie najistotniejsze kwestie, o ktore chciatlbym zapytac. Prosze o ich
wyjasnienie. Uprzejmie dziekuje.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Dziekuje serdecznie. Mam nadzieje, ze zdalnie jest z nami pan posel Janusz Cichon.

Posel Janusz Cichon (KO):

Jestem.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Witamy serdecznie, panie posle. Witam goraco. Bardzo prosze o zabranie glosu.

Posel Janusz Cichon (KO):

Szanowny panie przewodniczacy, pani prezes, Wysoka Komisjo, po pierwsze, chciatbym
odnies¢ sie w kilku stowach do kwestii, ktore podnosita pani prezes, i to w formule przy-
pisywania rzgdowi i Narodowego Bankowi Polskiemu jakich§ wielkich zastug. Zaczne
od bezrobocia. RzeczywiScie jest ono jednym z najnizszych w Europie, ale zdaje sie,
ze bezrobocie nie najlepiej opisuje sytuacje na rynku pracy w oderwaniu od aktywnosci
zawodowej, a ta jest jedng z najnizszych w Europie. Malo tego, bezrobocie jest niskie
w duzej mierze takze dzieki temu, ze mamy gigantyczne rozmiary, jezeli chodzi o bier-
nos$¢ zawodowa i odchodzenie ludzi. Potem w rachunku bezrobocia troche inaczej odbija
sie to na samej stopie bezrobocia. Warto jednak o tym pamieta¢. Trudno méwic o jakims§
wielkim sukcesie na polskim rynku pracy. Moim zdaniem jest to naduzycie.

Druga kwestia to kurs walutowy i gra na oslabienie zlotego. RzeczywiScie sprzyja
to eksporterom, ale tracg importerzy i tracg tak naprawde konsumenci. Zyskuje rzad.
Zdaje sie, ze to bylo podstawowe kryterium, podstawowy powdd podjecia tych dziatan.

Mam takze nieco ogélniejsza refleksje, ktéra chcialem sie z panstwem podzielic.
Patrzac na dokument, nad ktérym debatujemy, mamy taka oto sytuacje. W dokumencie
tym zakladano, ze ozywienie, z jakim mieliSmy do czynienia w drugim kwartale, ozna-
cza, ze praktycznie rzecz biorgc wyszliSmy juz z dotka, ze mamy do czynienia z odbi-
ciem, ze odbicie to przesunie sie na czwarty kwartal, a takze bedziemy mieli do czynienia
ze wzrostem gospodarczym w roku biezacym. Ewidentnie tak sie nie stalo. Mamy wyrazny

17




PELNY ZAPIS PRZEBIEGU POSIEDZENIA:
KomisJi Finansow PusLicznyeH (NR 131)

spadek aktywnosSci gospodarczej w czwartym kwartale. Wyglada na to, ze przeciagnie sie
to na pierwszy kwartal, a jest duze ryzyko, ze takze na drugi kwartat, dlatego ze w gruncie
rzeczy — jezeli chodzi o pandemie — zdaje sie, ze najgorsze jeszcze przed nami.

Mozemy do tego dolozyé te kwestie, ktore przed chwilg podnosit pan poset Mar-
chewka, zwigzane z impulsami inflacyjnymi, ktorych panstwo nie braliScie pod uwage.
Moim zdaniem nikt nie bral pod uwage rozmiaréw fiskalizmu rzadowego, na dobrg
sprawe zmian w obcigzeniach polskich gospodarstw domowych, a takze polskich przed-
siebiorcow. Sg to rowniez kwestie wzrostu opltat, ktore w jakiejs mierze sg konsekwencja
rzadowych impulsow inflacyjnych, jezeli chodzi chociazby o energie elektryczna, jezeli
chodzi o dystrybucje energii, ale takze np. podatek od sprzedazy detalicznej. W grun-
cie rzeczy, z tego, co uslyszeliSmy od pani prezes... Malo tego, w tle mamy jeszcze duzy
naplyw euro, ktorego nie braliSmy pod uwage. Méwie tutaj o europejskim planie odbu-
dowy, w ramach ktorego dodatkowo w Polsce pojawi sie kilkadziesiat miliardéw euro.
Pani prezes, Narodowy Bank Polski tak naprawde przechodzi nad tym do porzadku
dziennego.

Mozna powiedzie¢, ze jest to ciekawostka przyrodnicza. Chodzi mi o uniwersalnosé
zalozen. W zasadzie sg one dobre na kazdg okazje. W dokumencie tym, owszem, przed-
stawiacie nam panstwo instrumenty, definiujecie, jak mozna je wykorzysta¢, méwicie,
co by bylo gdyby, ale w gruncie rzeczy nie opisujecie tego, co Narodowy Bank Polski
bedzie robil w zakresie polityki pienieznej przy réznych scenariuszach, a az sie o to prosi,
biorac pod uwage niepewnos¢, w jakiej funkcjonujemy. Na dobra sprawe z zalozen tych
nie dowiadujemy sie niczego. Wystarczyloby wejs¢ na Wikipedie, zobaczy¢, jakie sg cele
Narodowego Banku Polskiego i instrumenty polityki pienieznej. W zasadzie to wszystko.
Odrobine wysitku, dowodu na to, ze rzeczywiScie jesteScie panstwo przygotowani
na rozne scenariusze, na rozne sytuacje i ze pod te scenariusze potraficie skonstruowaé
pewien miks sposrdd tych instrumentow, ktore sa w waszej dyspozycji. Dzisiaj mamy
takg oto formute. Jest stara maksyma prakseologiczna, ktérg bardzo lubie — ,,wszystko
jest mozliwe”. Z dokumentu tego wynika wlasnie taka uniwersalnosc, tylko ze z prak-
seologicznego punktu widzenia, pani prezes, wszystko jest mozliwe pod warunkiem,
ze nie wiesz, o czym mowisz. Mamy tak duza niepewnos$¢, mamy tak duzg zmienno§e,
ze jednak trzeba umieé przewidywac pewne rzeczy i przygotowywac scenariusze na rézne
warianty.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Panie po§le, bardzo prosze o jakie$ podsumowanie.

Posel Janusz Cichon (KO):

W moim przekonaniu zalozenia nalezaloby uzupelni¢ o te scenariusze, gdyz tak, to ich
wartoS¢ jest praktycznie rzecz biorgc zadna. Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Bardzo dziekuje. Bardzo prosze o zabranie glosu pana posta Dariusza Rosatiego. Panie
posle, prosze.

Posel Dariusz Rosati (KO):
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Dziekuje bardzo. Panie przewodniczacy, szanowna pani prezes, chciatlbym zadaé kilka
pytan. Nie byto mnie podczas pierwszej czesci dyskusji, przepraszam wiec, jezeli na czesc
z tych pytan pani odpowiedziala. Po pierwsze, chcialbym zapyta¢ o skutecznos¢ obni-
zek stop procentowych do bardzo niskiego poziomu. Z obserwacji, ktore sa dostepne,
widzimy, ze obnizenie stop, gléwnie stopy referencyjnej oraz pozostatych stop do niskiego
poziomu 0,1%, wlasciwie nie wplyneto na wzrost akcji kredytowej. Wrecz odwrotnie,
mamy sygnaly z sektora bankowego, ze akcja kredytowa jest raczej wstrzymywana przez
banki wlaénie ze wzgledu na niepewnosc¢, ze wzgledu na niskg rentowno$¢ operacji kre-
dytowych. Pytanie jest takie — czy biorac pod uwage szkodliwe skutki bardzo niskich
stop procentowych, stop bliskich zeru lub momentami nawet ponizej zera, negatywne
skutki, jak przede wszystkim pogorszenie sytuacji finansowej bankow, ale takze zwolnie-
nie restrukturyzacji w gospodarce i sztuczne utrzymywanie przy zyciu, chcac nie cheac,
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firm, ktore powinny by¢ zrestrukturyzowane, ciagle uwaza pani, ze jest to sytuacja,
ktora uzasadnia tak glebokie obnizki stop?

Pamietajmy, ze Narodowy Bank Polski praktycznie osiagnal, mozna powiedzieé, limit,
jezeli chodzi o stopy procentowe. Teraz mozna mysleé o operacjach otwartego rynku czy
o luzowaniu iloSciowym, ale tutaj znowu jest do pani pytanie. W sytuacji duzej struktu-
ralnej nadptynnosci sektora bankowego operacje skupu aktywow, skupu obligacji i papie-
row emitowanych przez Polski Fundusz Rozwoju wlaSciwie noszg znamiona wspiera-
nia czy finansowania wydatkéw rzadowych prawie ze bezposrednio, chociaz formalnie
oczywiscie idzie to przez rynek wtorny. W zwigzku z tym jezeli chodzi o stopien nad-
plynnosci bankéw, ulegl on tylko nieznacznie, natomiast operacje te powoduja, ze ceny
obligacji rosng, utrzymujg sie na wyzszym poziomie, dzieki temu spadajg rentowno-
§ci, ale pamietajmy, ze w wyniku tych operacji ro$nie zadluzenie publiczne zwigzane
z emisjg pienigdza rezerwowego przez Narodowy Bank Polski. Mamy zjawisko wzrostu
gotowki w obiegu w ciagu ostatniego roku o 30-40%. Chcialbym, zeby wszyscy mieli tez
$§wiadomo§é, ze po prostu jest to zacigganie dlugu, tyle tylko ze przez emisje pienigdza.
Chcialbym wobec tego zapytaé o bilans kosztéw i korzysci. Méwi pani, ze spadajg koszty
obstugi dlugu publicznego, ale czy bierze pani pod uwage réwniez to, ze zadluzamy sie
w taki sposéb, ktory w przyszlo§ci przy zmianie koniunktury moze spowodowac pewne
perturbacje?

Mowila pani o ostabieniu kursu, o tym, ze byta to celowa dzialalno§é. Musze powie-
dzie¢, ze ze zdumieniem stucham tych wypowiedzi, dlatego ze eksport w Polsce od wielu,
wielu miesiecy ros$nie bardzo szybko. W istocie rzeczy to eksport odpowiada za prawie
dwie trzecie polskiego wzrostu gospodarczego, wcale nie konsumpcja krajowa finanso-
wana rozmaitymi transferami. W zwigzku z tym naprawde nie widzialem tutaj specjal-
nie pilnej potrzeby, zeby dodatkowo ostabiaé kurs, oczywiscie poza powodami, do ktérych
panstwo sie nie przyznaja. Mianowicie wzrost wyceny aktywow walutowych na koniec
roku oczywiscie oznacza wiekszy wynik finansowy Narodowego Banku Polskiego i wiek-
szg wplate do budzetu. Chcialbym panig wprost zapytac, czy byt to jeden z celéw windo-
wania kursu, czyli ostabiania, celowego oslabiania kursu ztotego pod koniec 2020 r. To,
ze w sylwestra kurs obnizy! sie o 2%, naprawde nie ma zadnego wytlumaczenia oprocz
tego, ze byly wtedy interwencje Narodowego Banku Polskiego majgce na celu maksy-
malne zbicie kursu po to, zeby wynik finansowy na koniec roku byt wyzszy.

Wreszcie zupelnie kuriozalny apel prezesa Glapinskiego o zwiekszanie obrotu gotow-
kowego. Robila pani tutaj dobrg mine, prébowata pani rzeczywiscie dosy¢ karkolomnie
bronic¢ tej tezy, ale nie da sie tego obronié. Tego po prostu nie da sie obroni¢. Wszystkie
kraje odchodza od obrotu gotéwkowego, poniewaz obrot bezgotowkowy jest i tanszy,
i bezpieczniejszy w czasach pandemii. Pozwala réwniez unikng¢ rozwoju szarej strefy.
W przypadku Polski mamy o$wiadczenie, deklaracje prezesa Narodowego Banku Pol-
skiego, ktory nawotuje do tego, zebySmy po prostu postugiwali sie pienigdzem papiero-
wym. Pani prezes, w pewnym sensie jest to powrét do sredniowiecza, mowiac z pewna
przesada, dlatego ze gospodarka naprawde nie zyskuje na tym, ze poslugujemy sie pie-
nigdzem papierowym. Wrecz odwrotnie, jest wiele negatywnych skutkéw takiego dzia-
tania. To tyle. Bede wdzieczny za odpowiedzi.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Bardzo dziekuje. Szanowni panstwo, wydaje sie, ze wyczerpala sie lista pytan z naszej
strony. Jako przewodniczacy pozwole sobie tez zadaé¢ pani prezes kilka pytan. Prosze
o wyjaénienia, dlatego ze nie kryje, ze ze wszystkich wypowiedzi moich kolezanek i kole-
gow wynika, jakby$émy kompletnie nie dostrzegali z jednej strony pewnej relacji stopy
procentowej, z drugiej strony relacji do PKB i do tego wszystkiego, co sie dzieje w gospo-
darce. Naturalna koleja rzeczy jest to, ze w sytuacji, kiedy chcemy rozruszaé gospodarke
—a zakladam, ze jest to celem nas wszystkich, moim zdaniem najistotniejsze jest to, zeby
polska gospodarka jak najszybciej ruszata z kopyta i mogta produkowac jak najwiecej
— jest potrzeba niskich stop procentowych. Z jednej strony nie da sie uciec od relacji
niskich stop procentowych w sensie depozytow i postawienia taniego pieniadza. Jezeli
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mamy tani pienigdz w depozycie, nie mozemy go w zaden inny sposob rownie tanio
pozyczaé firmom. Silg rzeczy jest to jednak ze soba zwigzane.

Jak wyglada element zwigzany z inflacjg? O ile dobrze pamietam, powiedziala pani,
ze rzeczywiScie znajdujemy sie w relacji do 2,5%. Jest to w pelni kontrolowane. Mysle,
ze z naszej strony nie powinni§my przedkladac tego jako elementu bardzo negatyw-
nego. Jak wygladaja stopy procentowe? Jest to moje pytanie w odniesieniu do depozytow
w Europie i w strefie euro. Slyszymy, ze dzieje sie co$ nad wyraz niedobrego, ze moze
dojéc do sytuacji, w ktorej otrzemy sie czy de facto juz sie ocieramy o stopy depozytow
na poziomie zera. Wydaje mi sie, ze w ciagu ostatnich lat taka sytuacja... Nie chce powie-
dzie¢, ze w Europie staje sie norma, ale jest coraz czeSciej stosowana, mysle, ze takze
po to, zeby realnie podnie$¢ mozliwo§é wytwarzania w samej Europie chociazby w relacji
do panstw wschodnich.

Jak wyglada sytuacja polskiego PKB? Styszymy tutaj, ze wszystko jest Zle. Wydaje
sie, ze albo zyjemy na kredyt, albo wszystko sie wali.

Chciatbym zapytac takze o ostatnig rzecz dotyczacg stabej waluty. Staba waluta,
o ktorej tutaj wszyscy powtarzajg — jeszcze raz chcialbym dobrze zrozumieé, chciatbym,
zebySmy wszyscy jeszcze raz to usltyszeli — naszym zdaniem stanowi cel doprowadzenia
do tego, zeby polscy wytworcy, w tym rowniez polscy eksporterzy, byli jak najbardziej
konkurencyjni w stosunku do rynkow zewnetrznych, zeby w konsekwencji jak najwiecej
sie u nas produkowatlo, a dalej — zebySmy mogli réwniez pozyskiwac pieniagdze z tytutu
naszych wynagrodzen i podatkéw. Bardzo prosze.

Posel Dariusz Rosati (KO):

Panie przewodniczacy, to jest eksport dochodu narodowego.

Wiceprezes NBP Marta Kightley:
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Dziekuje bardzo. Odniose sie do pytan. Bylo pytanie o zharmonizowany indeks cen.
Pytanie bylo, z czego to wynika, o ile dobrze zrozumiatam, pytanie szlo w kierunku,
ze co prawda CPI to 2,4%, ale HICP to 3,4% na grudzien zeszlego roku. Ot6z nasz cel
inflacyjny jest oparty na CPI. Sa to dwa indeksy, ktére maja troche inna konstrukcje.
W drugim indeksie HICP sg troszke inne wagi dotyczace np. niektérych ustug, ktérych
ceny w zeszlym roku rosly szybciej. Dla zrozumienia, czym jest wzrost cen dla gospo-
darstw domowych, lepszym indeksem jest CPI. Jest on oparty na badaniu budzetéw
gospodarstw domowych, ich wydatkow.

Troszke zdziwilo mnie pytanie, sugestia, ze nie braliémy pod uwage wzrostu cen débr
administrowanych. Oczywiscie braliSmy. Jak juz wcze$niej powiedzialam, jest to okoto
1,2 punktu procentowego, ktory dodaje sie do inflacji. Gdyby teraz nie bylo wzrostu
cen administrowanych, bylibySmy ponizej korytarza, ktory otacza cel inflacyjny. Tak,
wplywa to na podwyzszenie inflacji. Tyle moge powiedziec.

Pytal pan o interwencje. Wiasnie tak dokonuje sie interwencji, ze bank centralny
interweniuje na rynku walutowym, albo skupuje, albo sprzedaje waluty obce. Dokladnie
tak sie to odbywa. Mamy do tego prawo. Bedac w rezimie plynnego kursu walutowego
mozemy dokonywa¢é interwencji. W tym przypadku interwencje sg uzasadnione procy-
kliczng aprecjacjg kursu ztotego. Jest to jedno z narzedzi, ktére pomaga nam wzmacniac
poluzowanie rezimu monetarnego.

Odnoszac sie do pytania o moment, w ktérym zareagowaliSmy i dokonaliSmy inter-
wencji, powtorze, dlatego ze juz o tym méwitam. Od czerwcea zeszlego roku Rada Polityki
Pienieznej wyrazala zaniepokojenie zbyt silnym polskim zlotym. Z czego wynika sita pol-
skiego zlotego, silny kurs? Wynika z dwoch wzgledow. Po pierwsze, mamy silng gospo-
darke, dobrze zareagowaliSmy na kryzys, co zostalo dobrze odebrane przez rynki miedzy-
narodowe. Z drugiej strony, prosze panstwa, dochodzi do poluzowania polityki monetarnej
i ze strony Europejskiego Banku Centralnego, i ze strony Systemu Rezerwy Federalne;.
Sg to ogromne impulsy, ktore de facto spowodowaly, ze w drugiej potowie roku, w ktorej
nasz skup, nasze operacje strukturalne znacznie sie zmniejszyly, a zar6wno Europejski
Bank Centralny, jak i System Rezerwy Federalnej kontynuowaly poluzowanie polityki
monetarnej, doszlo do aprecjacji naszej waluty. Jak wspomnialam, w sytuacji, w ktorej
mamy gleboka recesje, w ktorej, jak wiadomo, jest drugi lockdown, moze by¢ druga, trzecia
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fala epidemii, po prostu bylo to niezrozumiate. ZareagowaliSmy na sytuacje, ktorg potrak-
towaliSmy jako spekulacyjng. Udalo sie nam zahamowa¢ aprecjacje.

Jezeli chodzi o scenariusze, zachecam panstwa do tego, zeby siegna¢ do scenariuszy,
ktére przygotowujemy. Mamy projekcje inflacji. Mamy dokumenty, ktore prezentujemy
trzy razy do roku. Mamy projekcje marcowa, projekcje lipcowa i projekcje listopadowa.
Sa to bardzo dobre dokumenty. Tak jak powiedzialam, Narodowy Bank Polski ma ogromy
aparat analityczny. Spotkanie dotyczace zalozen polityki pienieznej po prostu nie stuzy
temu, zeby pokazywac dokonania naszych analitykow, jest tam natomiast to wszystko,
0 co panstwo pytacie.

Jezeli chodzi o ujemne stopy procentowe, tak, w strefie euro, i nie tylko w strefie euro,
istniejg ujemne stopy procentowe. Tak jak panstwu mowilam, stuzg one do tego, zeby
przeciwdziata¢ deflacji, przeciwdziala¢ zbyt niskiej inflacji.

Jezeli chodzi o to, czemu sluza te interwencje, rzeczywiScie wspieraja one eksport.
Pan profesor Rosati stusznie powiedzial, ze sytuacja eksporteréow jest dobra, tylko jest
troche tak, ze dobra sytuacja juz byta. W sytuacji, w ktérej kurs zlotego bedzie sie apre-
cjonowal, mogltoby sie to odwréci¢. Dlatego dziatalismy wyprzedzajaco na te sytuacje.
Mowicie panstwo, ze wprawdzie pomaga to eksporterom, ale dziala na niekorzys¢ impor-
terow. To eksporterzy sg tymi, ktérzy generuja miejsca pracy, generujg dochéd. Prosze
pamietac, ze utrzymanie dochodu jest naprawde kluczowe dla gospodarki w tej sytuacji.
Caly czas musimy to rozumiec.

Jezeli chodzi o nasze dzialania, pytaliScie panstwo o efektywnos¢ naszego obnizenia
stop procentowych oraz poluzowania warunkéw monetarnych. Mamy nasze wyliczenia,
ktore wskazuja, ze za rok 2020 i rok 2021 polaczony efekt to 1,4 punktu procentowego.
A wiec sa to bardzo duze pozytywne efekty. Obnizenie stop procentowych stwarza moz-
liwo§¢, utatwia wziecie kredytu. Slusznie panstwo méwicie, ze nie widac, zeby akcja kre-
dytowa jako$ dramatycznie sie rozwijala, ale prosze pamietac o tym, o czym juz wczesniej
wspominalam, ze mamy duzy przyrost depozytéw na kontach przedsiebiorstw. Wobec
tego nie beda sie one zadluzaly, dlatego ze dostaly wsparcie z tarcz. To jest ta przyczyna.

Pan profesor Rosati méwit takze o restrukturyzacji. Prosze pamietaé, ze gdyby przed-
siebiorstwa nie dostaly wsparcia, gdybySmy nie poluzowali polityki monetarnej, gdyby
nie doszlo do obnizenia stop procentowych, restrukturyzacja oznacza upadek przedsie-
biorstw, oznacza upadek czesci przedsiebiorstw, zwolnienia, spadek dochodéw w sytuacji
kryzysowej. Prosze panstwa, nie jesteSmy tutaj sami. To nie sg decyzje, ktore sg wyjat-
kowe na arenie miedzynarodowej. Konsensus ekonomiczny wskazuje na to, jakie w tej
sytuacji podejmowac dziatania. Wiasnie takie dziatania podejmowali$my.

Obrot gotowkowy. Tak jak powiedzialam, wspieramy obrot bezgotowkowy. W Polsce
mamy nowoczesny obrét bezgotéwkowy. Mamy bardzo nowoczesne rozwigzania. Nie
jest prawdg to, ze powinniSmy i$¢ calkowicie w obrot bezgotowkowy. Kraje, w ktorych
sie to stalo, probuja wyjsc z tej trudnej sytuacji, poniewaz nie jest to nawet do konca
bezpieczne. Sg kraje, w ktorych rzeczywiscie gotowki w obiegu jest bardzo malo. Teraz
mysla, jak rozwigzaé¢ ten problem, dlatego ze nie mozna opiera¢ sie tylko na formie
uzaleznionej od bankdow, uzaleznionej od jednego systemu, od obrotu bezgotowkowego.
W naszym przekonaniu dobrze by byto, gdyby bylo to zrownowazone. Wspieramy obrot
bezgotowkowy. Wspieramy nowoczesne rozwigzania, ale rowniez wskazujemy na to,
ze bardzo wazny jest obrot gotowkowy. Wazne jest tez to, zeby obywatele, ktorzy z wielu
wzgledow nie korzystaja z obrotu bezgotéwkowego, mogli normalnie postugiwaé sie
gotowka. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Bardzo dziekuje, pani prezes. Moim zdaniem juz wszystkie pytania zostaly zadane. Nie
ma juz osob, ktore chcialyby o co$ zapytaé. Rozumiem, ze odpowiedzi rowniez zostaly
udzielone. Bardzo dziekujemy, pani prezes. Tym samym przechodzimy...

Posel Krystyna Skowronska (KO):

m.h.

Moge jeszcze jedno pytanie?
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Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Pani przewodniczaca, naprawde dlugo zabierala pani glos. Przejdzmy juz do drugiego
z punktow. Wowcezas bedziemy w stanie wyrobié sie przed glosowaniami. Pani prezes,
jeszcze raz serdecznie dziekuje. W takiej sytuacji przechodzimy do realizacji drugiego
punktu porzadku dziennego.

Wiceprezes NBP Marta Kightley:
Bardzo dziekuje.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Dziekujemy bardzo. Prosze o zaprezentowanie dokumentu ,,Miedzynarodowa pozycja
inwestycyjna Polski w 2019 roku”. Prosze o zabranie glosu pana prezesa Andrzeja Kaz-
mierczaka. Panie prezesie, bardzo prosimy. Dzien dobry, panie prezesie. Widzimy sie.
Czekamy na przedstawienie informacji. Panie prezesie, nie styszymy sie. Bardzo prosimy.

Czlonek zarzadu NBP Andrzej Kazmierczak:
Czy mam powtorzyc?

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Teraz sie slyszymy. Dzien dobry. Panie prezesie, witam serdecznie. Prosimy o rozpocze-
cie, o przedstawienie dokumentu. Bardzo prosze.

Czlonek zarzadu NBP Andrzej Kazmierczak:
Witam panstwa serdecznie. Przedstawie panstwu ,,Miedzynarodowa pozycje inwesty-
cyjng Polski w 2019 roku” wraz z pewnymi elementami danych dotyczacych roku 2020,
poniewaz mamy juz dane, jezeli chodzi o bilans platniczy i miedzynarodowa pozycje
inwestycyjna, za trzeci kwartat 2020 r.

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna przedstawia stan zagranicznych aktywow
i pasywow finansowych podmiotéw krajowych na koniec danego okresu. R6znica pomie-
dzy wielko$cig aktywow i pasywow zagranicznych stanowi miedzynarodows pozycje
inwestycyjng netto, ktora informuje, czy dany kraj jest wierzycielem czy tez dtuznikiem
netto w stosunku do zagranicy.

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski netto na koniec 2019 r., podobnie jak
w latach ubieglych, byta ujemna i wyniosta 1 131 000 000 tys. z1, co oznacza, ze Polska
jest dluznikiem netto w stosunku do zagranicy. W porownaniu z 2018 r. ujemna miedzy-
narodowa pozycja inwestycyjna zmniejszyla sie o 4,6%. Relacja miedzynarodowej pozycji
inwestycyjnej netto do PKB w cenach biezgcych na koniec 2019 r. wyniosta minus 49,8%.
W stosunku do 2018 r. wskaznik ten poprawit sie o 6,1 punktu procentowego.

Strukture miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej Polski nalezy oceni¢ jako korzystna.
Istotng czes¢ pasywow zagranicznych stanowig bowiem inwestycje bezpo§rednie, a zadtu-
zenie zagraniczne netto systematycznie sie zmniejsza. Utrzymujace sie dodatnie salda
bilansu platniczego powoduja, ze Polska zwieksza aktywa zagraniczne, co przy zmianach
pasywow zagranicznych prowadzi do systematycznej poprawy miedzynarodowej pozycji
inwestycyjnej netto.

Teraz moze przedstawie stan polskich aktywow zagranicznych i stan polskich zobo-
wigzan w stosunku do zagranicy. Stan polskich aktywow zagranicznych na koniec
2019 r. wyniost 1 106 000 000 tys. z1, co stanowito 48,6% PKB. W poréwnaniu z 2018 r.
wartosc polskich inwestycji za granicg sporo sie zwiekszyla sie, gdyz o 7,7%. Najwiekszy
udzial w aktywach zagranicznych majg oczywisci oficjalne aktywa rezerwowe banku
centralnego. NaleznoSci z tego tytulu na koniec 2019 r. wyniosty 488 000 000 tys. zl,
co stanowito 44,1% caloSci aktywow zagranicznych. Warto$¢ aktywow rezerwowych
na koniec 2019 r. byla wyzsza o ponad 10% niz na koniec 2018 r. Ponadto zmienila sie
struktura oficjalnych aktywoéw rezerwowych Narodowego Banku Polskiego. Bank cen-
tralny zakupit 100 ton zlota monetarnego. W tym samym czasie w inwestycjach bezpo-
Srednich, portfelowych oraz pozostalych odnotowano réwniez niewielki wzrost aktywow
zagranicznych.

Jezeli z kolei chodzi o zobowigzania w stosunku do zagranicy, na koniec 2019 r.
wyniosty one 2 237 000 000 tys. z1, co stanowito 98,4% PKB. W poréwnaniu z 2018 r.
zagraniczne inwestycje w Polsce zwiekszyly sie o 24 000 000 tys. zi, czyli tylko o 1,1%.
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Dominujacg pozycja w pasywach zagranicznych byly inwestycje bezposrednie, uznawane
za stosunkowo najbezpieczniejsze, ktorych udzial na koniec 2019 r. wyni6st 47,4%. War-
tos¢ zagranicznych inwestycji bezpoSrednich zwiekszyta sie tylko o 4%. O ich wzroécie
w glownej mierze zadecydowal naplyw kapitatu w wysoko$ci 55 000 000 tys. zi, w tym
reinwestycje zyskow. Przedsiebiorstwa zagraniczne zamiast wyprowadzac zyski za gra-
nice, reinwestowaly je w Polsce.

Wazna czescia polskich pasywow zagranicznych byly takze inwestycje portfelowe
za granicg. Stan zobowigzan z tego tytulu w 2019 r. wyniost 592 000 000 tys. zt. Sta-
nowily one 26,4% pasywow zagranicznych i zmniejszyly sie o blisko 40 000 000 tys. zl.
Na spadek wartosci inwestycji portfelowych wplyneto ujemne saldo transakcji zwigza-
nych przede wszystkim z terminowym wykupem obligacji przez rzad. Wykup ten prze-
wyzszal warto§¢é nowych emisji obligacji.

Analizujac pasywa zagraniczne z punktu widzenia ich stabilnoéci, nalezy odnoto-
waé dominujgcy udzial zagranicznych inwestycji bezpo§rednich oraz dlugotermino-
wych instrumentéw diuznych. Podkresle — instrumentéw dlugoterminowych. Na koniec
2019 r. udzial Iacznie tych dwoéch elementow wyniost 83,9% pasywéw zagranicznych.
Jest to bardzo duzo. Byt to wiasnie stabilny element naptywu kapitalu zagranicznego.
Tak wysoki udzial stabilnego kapitatu ogranicza potencjalny negatywny wplyw zabu-
rzen, ktore towarzysza operacjom zwigzanym z przeplywami kapitatu krétkotermino-
wego. Po prostu jest nadzieja, ze kapital dlugoterminowy nie odplynie.

Z punktu widzenia oceny miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej wazna jest takze
struktura walutowa tejze pozycji. W aktywach zagranicznych na koniec 2019 r. najwiek-
szy udzial mialy waluty obce, gdyz az 84,4%, w tym euro 30,6% i inwestycje w dolary
amerykanskie 32,8%. Co ciekawe, w pasywach zagranicznych dominowal polski zloty,
gdyz byto to 61,7%, co §wiadczy o zaufaniu zagranicznych inwestoréw do polskiej gospo-
darki. Drugg walutg lokacyjna bylo euro, gdyz bylo to 29,7%. Struktura walutowa akty-
wow zagranicznych, podobnie jak pasywow, w ciggu ostatnich lat jest stabilna i nie pod-
lega istotnym zmianom.

Teraz, wychodzac poza ramy roku 2019, podam kilka danych na koniec trzeciego
kwartatu 2020 r. Sg to najnowsze dane. Ujemna warto§¢ miedzynarodowej pozycji inwe-
stycyjnej znow uleglta poprawie. Wyniosta 1 032 000 000 tys. zt, czyli 44,7% PKB. Zano-
towano dalszy wzrost aktywow zagranicznych do poziomu 1 212 000 000 tys. z1, do czego
znowu najbardziej przyczynilo sie zwiekszenie oficjalnych aktywoéw rezerwowych banku
centralnego. Zwiekszyly sie takze pozostate inwestycje, przede wszystkim kredyty han-
dlowe na skutek zaobserwowanego w trzecim kwartale 2020 r. zwiekszenia eksportu.
Jest naturalng rzecza, ze wraz ze wzrostem eksportu trzeba po prostu zwiekszac udzie-
lanie kredytow handlowych jako bardziej konkurencyjnego elementu na rynkach zagra-
nicznych.

Nieznacznie zwiekszyly sie rowniez pasywa zagraniczne o 0,3%. Wzrost pasywow
dotyczyl inwestycji bezpo§rednich, a takze pozostalych inwestycji. Natomiast w inwe-
stycjach portfelowych odnotowano spadek. Zmniejszylo sie zaangazowanie rezydentow
na krajowym rynku skarbowym papieréw warto§ciowych.

Na razie to tyle z mojej strony. Czekamy na pytania. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Bardzo dziekuje, panie prezesie. Czy kto$ z postow, postanek chcialby zada¢ pytanie?
Nie ma. Tym samym, panie prezesie, bardzo serdecznie dziekujemy za przedstawienie
dokumentu. Goraco dziekujemy.

Przechodzimy, szanowni panstwo, do realizacji punktu trzeciego porzadku dziennego.
Prosze o zaprezentowanie ,,Informacji o dziatalnosci Komitetu Stabilnosci Finansowej
w zakresie nadzoru makroostroznosciowego w roku 2019”. Prosze o to pana prezesa
Pawla Szatamache. Panie prezesie, bardzo prosimy.

Czlonek zarzadu NBP Pawel Szalamacha:

m.h.

Dzien dobry.
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Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Dzien dobry. Witamy serdecznie, panie prezesie. Panie prezesie, bardzo prosze o przed-
stawienie ,Informacji o dziatalnoSci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie
nadzoru makroostroznosciowego w roku 2019” w ramach trzeciego punktu porzadku
naszego posiedzenia Komisji. Bardzo prosze.

Czlonek zarzadu NBP Pawel Szalamacha:
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Dziekuje serdecznie. Panie przewodniczacy, Szanowna Komisjo, dokument zatytulo-
wany , Informacja o dziatalnos$ci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru
makroostroznosciowego w roku 2019” jako Narodowy Bank Polski formalnie przekaza-
liSmy Wysokiemu Sejmowi. W zwiazku z tym ogranicze sie do omowienia najistotniej-
szych zagadnien, punktowo najistotniejszych spraw, ktérymi zajmowalismy sie w 2019 r.
W dalszej czesci, ze wzgledu na nadzwyczajne zdarzenia, ktére mialy miejsce w roku
formalnie nieobjetym sprawozdaniem, a mianowicie w roku 2020, w kilku zdaniach
pozwole sobie odnies¢ sie takze do tego.

Z calg stanowczoScig mozemy stwierdzic, ze w roku, ktorego w $wietle roku 2020
praktycznie nie pamietamy, czyli w roku 2019, system finansowy dzialat stabilnie (nie-
zrozumiate). KSF-M regularnie analizowal tendencje w zakresie ksztaltowania sie dyna-
miki kredytowej w naszej gospodarce. Wskaznik kredytu do PKB w calym roku deli-
katnie systematycznie obnizal sie, co byto wynikiem stabszego wzrostu nominalnego
nasze]j gospodarki niz kredytu. Zjawisko to w zasadzie mnie osobiScie cieszy, uwazam,
ze to dobrze, ze wzrost gospodarczy nie jest, méwigc kolokwialnie, ciggniony jedynie
kredytem, ciggniony zadluzeniem, ale opiera sie na zasobach generowanych w firmach,
na zyskach firm, na ich inwestycjach. W efekcie komitet (niezrozumiate) te zaleznosc.
W kazdym kwartale podejmowal uchwaty, w ktérych rekomendowal ministrowi finan-
soOw utrzymanie wysokos$ci bufora antycyklicznego na poziomie 0%.

Kredyt w calej gospodarce, tak jak powiedziatem, rost w umiarkowanym tempie. Jed-
nak kilka pozycji, kilka kategorii kredytowych przyciagneto szczegblng uwage komi-
tetu. Byly to kredyty konsumpcyjne o wysokim wolumenie, o wysokiej wartoSci i dtu-
gim, wieloletnim terminie zapadalnoSci, co by znaczylo, ze budza... Powstaje pytanie,
czy sa to realne kredyty konsumpcyjne, poniewaz kredyty konsumpcyjne zwykle maja
niezbyt wielki wolumen oraz kroétki termin sptaty. Komitet analizowatl to zjawisko. Zako-
munikowal bankom, ze wskazane jest, zeby dokonywaly ostroznej oceny ryzyka zwia-
zanej z takimi kredytami oraz sumiennie weryfikowaty cele, na ktore byly udzielane.

Zagadnienie, ktore zwraca uwage, to sytuacja na rynku kredytowania nieruchomo-
§ci mieszkaniowych. W ocenie KSF-M w 2019 r. nie bylo oznak nadmiernej dynamiki
kredytéw mieszkaniowych, zwlaszcza biorgc pod uwage wzrost gospodarki ogotem, jak
tez dynamike wzrostu wynagrodzen. Wysoka aktywno§é na rynku nieruchomosci miesz-
kaniowej oraz wzrost Sredniej warto$ci kredytow wskazywaly na potrzebe zachowania
przez banki ostroznoSci przy ocenie zdolnoSci kredytowej osob, ktore aplikujg o taki
kredyt, zwlaszcza w przypadku, kiedy bank posiada informacje o tym, ze sg to wnioski
o kredyt mieszkaniowy w celach inwestycyjnych na wynajem, kiedy nie sg one skiero-
wane na zaspokojenie potrzeb mieszkaniowych wnioskodawcy.

Kolejnym istotnym zjawiskiem, ktére powraca i o ktérym, jak pamietam, rozmawia-
liémy juz rok temu, jest kwestia dostosowania naszego kluczowego wskaznika referen-
cyjnego WIBOR do wymogow nowych przepiséw Unii Europejskie;j. Jest to o tyle istotne,
ze de facto wyznacza realng cene pienigdza w gospodarce. Realng, czyli — jak rozumiem
—faktyczna, z ktorg spotykaja sie podmioty gospodarcze. OczywiScie jest ona oparta
0 nasze podstawowe stopy procentowe, o stopy Narodowego Banku Polskiego, ale dla
klientow ostatecznie podstawowym wskaznikiem jest WIBOR.

W ramach naszych kwartalnych spotkan analizowaliSmy to zjawisko. AnalizowaliSmy
gléwne wyzwanie zwigzane z reformg wskaznika referencyjnego, czyli przede wszyst-
kim mozliwe trudnosci w opracowaniu przez GPW Benchmark metodyki wyznaczenia
wskaznika, trudnoéci, nazwijmy to, intelektualne, matematyczne. Ponadto analizowali-
Smy potencjalne zagrozenie braku cigglosci funkcjonowania wskaznika, a takze ryzyko
prawne zwigzane z wprowadzeniem nowego WIBOR-u w zwigzku z tym, ze istnie-
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jace umowy kredytowe, setki tysiecy czy miliony umow kredytowych funkcjonujacych
w gospodarce odwolywaty sie do WIBOR-u.

OczywiScie wiodgca rola w opracowaniu wskaznika przypadala spélce GPW Bench-
mark. Jestem natomiast przekonany, ze dziatanie komitetu, jego stanowiska, monitoro-
wanie postepu w realizacji reformy przyczynily sie do zakonczenia procesu sukcesem.
Obecnie proces de facto ulegl zakonczeniu, poniewaz GPW Benchmark zaaplikowat
do Komisji Nadzoru Finansowego o zaakceptowanie, wyrazenie zgody na administro-
wanie wskaznikami WIBOR i WIBID. Zgoda zostata wydana juz w roku 2020.

Kolejny punkt to powracajgca kwestia ryzyka prawnego umoéw zwigzanego z kredy-
tami frankowymi, kredytami denominowanymi w CHF w kontekscie r6znych wyrokéw
Trybunatu Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej, ktore jednak wprowadzily element silnej
niepewnosci do polskiego systemu prawnego, troche go rozpruly, mowigc kolokwialnie.
Komitet potwierdzil, ze z ekonomicznego punktu widzenia kredyty walutowe nie gene-
ruja ryzyka systemowego, ale zwigzane z nimi ryzyko prawne znacznie, znacznie wzro-
slo. Przypomne, ze znowu méwimy o roku 2019. Wydarzenia roku 2020, to, co nastgpilo
pdzniej, tym bardziej uzasadnilo podejscie komitetu. Komitet ocenil wowczas, ze orze-
czenia nie przekladajg sie bezposrednio na rozstrzygniecia poszczegdlnych spraw przez
polskie sady. Ryzyko zwigzane z procesami sagdowymi bedzie jednak narastato, bedzie
rozlozone w czasie, bedzie sie materializowalo stopniowo wraz z pojawianiem sie osta-
tecznych orzeczen w poszczegolnych sprawach sadowych.

Kolejne dzialanie, na ktore chciatbym zwréci¢ uwage, to opinia w sprawie projektu
nowelizacji rekomendacji S dotyczacej dobrych praktyk w zakresie zarzadzania ekspo-
zycjami kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie. Zaprojektowana, zaproponowana
zmiana przede wszystkim rozszerzyla zakres rekomendacji o zasady dotyczace zarza-
dzania kredytami oprocentowanymi stata lub okresowo stalg stopa procentows. Zgod-
nie z tg rekomendacjg banki powinny wprowadzi¢ do swojej oferty co najmniej jeden
z dwoch typow kredytow. Faktem jest, ze jezeli popatrzymy na praktyke rynkowag ostat-
niego roku, mozna powiedzie¢, ze rekomendacja S wlasciwie w minimalnym stopniu
wplyneta na zachowanie bankow, poniewaz w Polsce standardem nadal jest kredyt hipo-
teczny oparty o zmienna stope procentowa.

Komitet pozytywnie zaopiniowal zaproponowane przez Komisje Nadzoru Finan-
sowego zmiany do rekomendacji S, podzielajac potrzebe ustalenia dobrych praktyk
zwigzanych z oferowaniem klientom zarzgdzania przez banki kredytami hipotecznymi
oprocentowanymi wladnie stalg lub okresowo stalg stopa procentows. Zwrocit uwage,
ze takie kredyty nie sg pozbawione ryzyka dla samych bankow, a takze dla ich klien-
tow. Dotychczas standard polskiej gospodarki — w przeciwienstwie do innych krajow —
to zmienna stopa procentowa. Zmiana na pewno zajmie jeszcze troche czasu.

W grudniu 2019 r. komitet dokonat przegladu bufora ryzyka systemowego. Na owcze-
snym etapie w ocenie KSF-M prawdopodobienstwo wystapienia negatywnych zjawisk
o charakterze zewnetrznym nie uleglo obnizeniu. Wobec tego KSF-M rekomendowat
ministrowi finanséw utrzymanie wskaznika bufora na poziomie 3%. Teraz jest gwal-
towne przyspieszenie. Nastgpilo to kilka tygodni po tych wydarzeniach. Przypomne,
ze w grudniu 2019 r. byla decyzja KSF-M o utrzymaniu wskaznika bufora ryzyka sys-
temowego. W pierwszych tygodniach, w pierwszych miesiacach roku 2020 zaszlo gwat-
towne przyspieszenie de facto negatywnych zjawisk gospodarczych. Byla adekwatna,
w pelni adekwatna reakcja KSF-M. Pandemia spowodowata nagly, nieoczekiwany wzrost
w perspektywach funkcjonowania gospodarek w zasadzie calego $wiata. Tylko nieliczne
gospodarki byly immunizowane na jej wplyw. Rozpoczely sie nietatwe czasy zaréwno dla
przedsiebiorstw, jak i dla gospodarstw domowych.

W zwigzku z tym juz 16 marca komitet zdecydowal o wystosowaniu do ministra
finanséw rekomendacji w sprawie uchylenia obowigzku stosowania przez instytucje
bufora ryzyka systemowego. W ocenie komitetu umozliwienie bankom wykorzystania
§rodkow z bufora zmniejsza ryzyko ograniczenia dopltywu kredytu do gospodarki i dziata
na rzecz wsparcia gospodarki, stabilnoSci finansowej. Decyzja ta zostala praktycznie
blyskawicznie implementowana. Tym samym w bankach zostal uruchomiony kapitat
na kwote okolo 30 000 000 tys. z1, co daje bankom bufor na pokrycie potencjalnych strat
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w takiej skali, ale takze daje niesamowitg mozliwo§é kreacji kredytu w gospodarce. Kiedy
wezmiemy pod uwage podstawowy mechanizm kreowania kredytu przez banki, jest
to potencjal do akcji kredytowej rzedu 300 000 000 tys. zI nowych kredytéow dla przed-
siebiorstw.

Nalezy takze podkreslic, ze zniesienie bufora ryzyka systemowego przelozylo sie
na znaczgce obnizenie wymogu dotyczgcego MREL, czyli minimalnych wymogow
w zakresie funduszy wlasnych i zobowigzan podlegajacych umorzeniu lub konwersji.
Zmiana ta spowodowala takze zmniejszenie niedoboréw w calym polskim sektorze ban-
kowym wzgledem ustrojowego MREL o 25 000 000 tys. zI w skali sektora.

W lipcu 2020 r. komitet zdecydowal rowniez o wydaniu rekomendacji w sprawie obni-
zenia wag ryzyka dla ekspozycji zabezpieczonych na nieruchomogciach stuzacych celom
produkcji przemystowej i rolnej. Obnizenie wag ryzyka w tym zakresie zmniejszylo
wymog kapitalowy z tytulu juz udzielonych kredytéw o blisko 7 000 000 tys. zt. Jest
to kolejny niesamowity bufor, nazwijmy go, plynnosciowy w sektorze bankowym. Miato
to na celu takze zwiekszenie zdolnosci bankow do udzielania kredytow rolnikom i przed-
siebiorcom na dzialalnosc produkcyjng. Jednocze$nie mocne stanowisko komitetu — byta
tutaj pelna zgoda — polegalo na tym, zeby wszystkie Srodki spelnione (niezrozumiate) nie
zwiekszyly wyplacanych dywidend, co sie stato. Polskie banki nie wyptacily 20% zyskow,
nie wyplacily dywidend, ktorych czesé akcjonariuszy by¢ moze oczekiwala.

Z drugiej strony powiedzialem o krokach, nazwijmy to, rozluzniajgcych wymogi.
Pomimo postulatéw Srodowiska bankowego komitet nie zdecydowal sie na obnizenie
wagi ryzyka dla walutowych kredytéow mieszkaniowych. Znowu jest to kwestia CHF,
o czym moéwiliSmy kilka minut wczesniej. Z kredytami tymi wigze sie rosngce ryzyko
wynikajace z coraz wiekszej liczby spraw sadowych dotyczacych mozliwej abuzywno-
§ci niektorych klauzul zawartych w umowach. Dlatego komitet uznaje, ze banki nadal
powinny utrzymywac zwiekszony zapas kapitatu na pokrycie potencjalnych strat wyni-
kajacych z materializacji ryzyka, méwigc po prostu, wynikajgcych z materializacji ryzyka
hipotetycznie przegrywanych procesow.

W zwigzku z powyzszym, podsumowujac, mozna stwierdzié¢, ze pomimo obnizenia
wynikéw finansowych, zyskow w bankach w 2020 r. wiekszo$¢ podmiotow nadal posiada
wystarczajaca nadwyzke kapitalu, zeby zaabsorbowac straty kredytowe oraz rozwijac
akcje kredytowa. Faktem jest natomiast, ze akcja kredytowa rozwija sie w wolniejszym
tempie. Nie mamy podstaw stwierdzi¢, zeby nastapilo tzw. zjawisko credit crunch, czyli
obnizenie podazy kredytow przez banki, chociaz zauwazalna jest spadajaca dynamika
kredytu. W naszej opinii nalezy to przypisaé raczej duzej niepewnosci co do sytuacji
makroekonomicznej. Paradoksalnie jest to jednak takze owoc sukcesu, oczywiScie dla
wielu gorzkiego, jakim jest korzystanie ze §rodkow, z pomocy rzgdu w ramach réznego
typu kolejnych tarcz kryzysowych. Gigantyczna plynno§é zostala skierowana do systemu
gospodarczego poprzez dzialania rzadu, Polskiego Funduszu Rozwoju, Banku Gospodar-
stwa Krajowego, a takze poprzez nasze dzialania, o ktérych méwilta pani prezes Kightley.
Duza cze§é firm, posiadajac uzyskane $rodki, a jednocze$nie w warunkach niepewnoSci
co do przyszlych miesiecy, co do koniunktury w przysztych miesigcach po prostu ogra-
niczyla popyt na kredyt.

Faktem jest, ze pandemia COVID stanowi szok makroekonomiczny w niespotykane;j
skali. Trudno ocenic jej dotychczasowy wplyw na sektor finansowy oraz przewidzie¢ kon-
sekwencje. Na tym zakoncze moje wystapienie wprowadzajace. Rozumiem, ze pojawity
sie, moga sie jeszcze pojawic pytania. Czes¢ z nich, o ile §ledzilem obrady Komisji, zostala
juz wyartykutowana i skierowana do pani prezes Kightley i pana prezesa Kazmierczaka.
By¢ moze teraz jest czas, kiedy powinny one pojawic sie jeszcze raz. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Bardzo dziekuje, panie prezesie. Widze, ze do naszego spotkania dolgczyl rowniez prze-
wodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego pan Jacek Jastrzebski. Dzien dobry, witamy
serdecznie.

Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego Jacek Jastrzebski:
Dzien dobry.
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Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Jest pytanie, czy chcialby pan ewentualnie co§ doda¢ w tym zakresie. Z tego, co widze,
chyba nie bedzie pytan do pana prezesa Szatamachy, gdyz nie ma zgloszen.

Posel Krystyna Skowronska (KO):
OczywiScie, ze beda.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
A sa. Prosze mi wybaczy¢. Przepraszam bardzo. W takim razie, jezeli jest mozliwosc
uzupelnienia, prosimy. P6Zniej na pewno bedzie zadane pytanie ze strony pani przewod-
niczacej Skowronskie;.

Przewodniczacy KNF Jacek Jastrzebski:
Na ten moment nie mam nic do dodania.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):
Ok. Dziekuje bardzo. W takim razie prosze o zadanie pytania przez panig przewodni-
czacg Skowronska.

Posel Krystyna Skowronska (KO):

Dziekuje bardzo, panie przewodniczacy. Cierpliwie czekalam na cze§¢ informacji doty-
czacg dziatalnosci Komitetu Stabilnoéci Finansowej w 2019 r. Zanim przejde do zadania
pytan natury ogdlnej, mam szczegotowe pytania dotyczace miedzy innymi odbytych...
W swoim materiale, ktéry panstwo nam przedstawili, wskazali$cie rekomendacje makro-
ekonomicznego Komitetu Stabilnosci Finansowej dotyczace restrukturyzacji portfela
kredytéw mieszkaniowych w walutach obcych i proces ich wdrazania. Powiem uczci-
wie, ze ze zdziwieniem przyjelam, ze panstwo w materiale tym wskazuja na okre§lone
ryzyka — pokazujg panstwo, ze rekomendujg okreslonym organom, miedzy innymi
Ministrowi Finansow — dotyczace tego, o czym mowil pan prezes Szalamacha, ryzyka
prawnego wprowadzenia zmian w funkcjonowaniu Funduszu Wsparcia Kredytobiorcow,
ktore, jak panstwo piszecie, zrealizowano w lipcu, doktadnie 4 lipca 2019 r. Pamietamy
ustawe o wsparciu kredytobiorcéw, ktorzy znajduja sie w trudnej sytuacji finansowe;.
Projekt pierwotny byt ztozony w 2015 r. Zostala przyjeta ustawa autorstwa poprzedniej
koalicji rzgdowej. A zatem w tym zakresie panstwo nie zrobili... Jezeli piszecie pahstwo
w materiale, ze zostalo zminimalizowane albo ograniczone ryzyko ekspozycji kredytow
walutowych i zwigzane z tym ryzyko prawne, jezeli panstwo piszecie, ze zostato to zmi-
nimalizowane, zabezpieczone wprowadzeniem rozwigzania, to wydaje mi sie, ze jest
to jeden z wiekszych btedow, ktory panstwo pokazali, nie mowiac, ze Komitet Stabilnosci
Finansowej przeszed! tak tatwo. Rozwigzanie to w pelni, gdyz tak nalezy to rozumiec,
zminimalizowalo ryzyko.

Ponadto piszecie panstwo o zaleceniach dla Komisji Nadzoru Finansowego wydania
rekomendacji nadzorczych dotyczacych dobrych praktyk przy restrukturyzacji portfeli
walutowych kredytow mieszkaniowych, wskazujac, w jaki sposob to realizowano. W dal-
szym ciagu, mowigc o tej samej ustawie, czyli o ustawie o wsparciu kredytobiorcéw znaj-
dujacych sie w trudnej sytuacji finansowej, jest wskazanie wyjasnienia, w jaki sposob
przewiduje sie utworzenie funduszu dla kredytow walutowych.

Wydaje mi sie, ze — jak powiedzial pan prezes — ryzyko prawne systemu finansowego
nie zniknelo. W tym zakresie bardzo interesujace sg dzialania miedzy innymi Komitetu
Stabilno$ci Finansowej odnoszace sie do buforu antycyklicznego i dodatkowych wymo-
gow kapitalowych. To po pierwsze. Chodzi o wprowadzanie przez Komisje Nadzoru
Finansowego bufora na ryzyko portfela walutowego okre§lonego na ré6znym poziomie
dla niektorych bankéw. Material jest datowany na 9 lipca, ale nic mi nie wiadomo, zeby
w przestrzeni prawnej dotyczacej obowiazujacych przepisow sytuacja, o ktorej mowie,
sie zmienila. A zatem chcialabym zapytac, jakie kolejne dzialania przewiduje Komitet
Stabilnoéci Finansowej, gdyz nalezaloby wyciagna¢ wnioski z przedstawionego sprawoz-
dania. Jest to po pierwsze. Chodzi mi o wnioski na przysztosé, jak w tym zakresie bedzie
sie zachowywal Komitet StabilnoSci Finansowe;j.

Ze zdziwieniem przeczytalam, raczej ze zdziwieniem zauwazylam, ze w materiale
brakuje jakiejkolwiek informacji na temat pojawiajacej sie na rynku sprawy afery Get-
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Back. Nic nie napisano o ryzykach prawnych i zaleceniach, ktore w tym zakresie méwia
o sprzedazy papieré6w wartosciowych na rynku, wyciagnietych przez Komitet Stabilno§ci
Finansowej. Troche to zamietliSmy pod dywan, dlatego ze nie odbywa sie posiedzenie
Komisji. Od listopada jest wniosek w trybie art. 152 o zwolanie posiedzenia Komisji
Finanséw Publicznych, zeby§émy o tym porozmawiali. Nie rozmawiali$émy, jakie kroki
przedsiebral albo przedsiewezmie Komitet Stabilnosci Finansowej w obszarze zalecen
dotyczacych instytucji, ktore w tym zakresie miatyby spowodowaé sprawe bezpieczen-
stwa na rynku.

Jezeli w posiedzeniu uczestniczy — tak styszalam na poczatku — przedstawiciel Ban-
kowego Funduszu Gwarancyjnego, chcialabym zapytac, ile w zwigzku z podjetymi dzia-
laniami, optatami, wptatami do Bankowego Funduszu Gwarancyjnego miedzy innymi
od bankoéw, ktore w swoim portfelu majg kredyty walutowe denominowane w okreslo-
nych walutach... Doskonale o tym wiemy.

Pana prezesa chcialabym zapytaé¢ — poniewaz powiedzial pan o tym, ze na rynku
jest duza podaz pienigdza miedzy innymi w zwigzku z tarczami, jest okreslony popyt
- co pan prezes sgdzi o rentownosci papierow wartosciowych Narodowego Banku Pol-
skiego, ktérych rentownosé jest wyjatkowo niska. Jezeli na ten temat otrzymam odpo-
wiedZ na piSmie dotyczacg okresu po zmianie stop procentowych Narodowego Banku
Polskiego, po ich obnizeniu, bede wdzieczna.

I ostatnia sprawa. Stary WIBOR i nowy WIBOR. Jest to zagadnienie, na ktére zwra-
calam uwage na poprzednim posiedzeniu, méwigc o potrzebie zmiany umoéw kredyto-
wych w tym zakresie. Interesuje mnie, jakie panstwo... Moze by¢ odpowiedZ na pi$mie,
poniewaz jest to precyzyjne pytanie. Jak wyglada wspolpraca pomiedzy Komitetem Sta-
bilnosci Finansowej a Komisjg Nadzoru Finansowego w tym zakresie? Méwimy o duzym
przedsiewzieciu zastosowania obowigzujacych umoéw, ktore w swojej tresci jako wyréznik
majg zawartg wlasnie stawke WIBOR. Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Dziekuje serdecznie. Panie prezesie, prosze bardzo o zabranie glosu.

Czlonek zarzadu NBP Pawel Szalamacha:
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Dziekuje serdecznie. Szanowna pani przewodniczgca, Wysoka Komisjo, wspomniata pani
o Funduszu Wsparcia Kredytobiorcow, ktory ma swoje oparcie w ustawie z 2015 r., ale
jest to tylko jedno z calej palety dzialan, ktore mialty poméc rozwigzac kwestie kredytow
denominowanych w walutach obcych. Faktem jest, ze akurat ten fundusz nie jest zad-
nym problemem, nie jest przedmiotem zainteresowania, poniewaz paradoksalnie ma on
bardzo duzo pieniedzy. Potencjalne osoby, ktére moglyby o nie wnosi¢, wnioskodawcy
po prostu nie zabiegaja o wyplaty. W zwigzku z tym fundusz funkcjonuje, ale dzialania
w kierunku restrukturyzacji kredytow w CHF byly wsparte kolejng falg decyzji.

Nalezy tutaj zatem odwolaé sie do rekomendacji ze stycznia 2017 r., ktére miaty
nakloni¢ banki do restrukturyzacji kredytow, konkretnie do zwiekszenia wymogow kapi-
tatowych kredytow walutowych, co z jednej strony miato wzmocnié odporno$é¢ bankéw
na ryzyko. Z drugiej strony ze wzgledu na to, ze byl to (niezrozumiate) w postaci ciezaru
(niezrozumiale), zeby zawieraly porozumienia z bankami. Faktem jest, ze o ile pierw-
szy z celow zostal osiggniety, o tyle drugi, co trzeba sobie jasno powiedzie¢ — nie. Jest
to kwestia do odpowiedzi. OczywiScie przysluchuje sie temu szef, pan przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego. Faktem jest, ze w miedzyczasie bardzo wzrosty oczeki-
wania frankowiczéw co do ksztaltu rozwigzan. W zwigzku z tym strony po prostu sie
nie spotkaly. Banki zachowaly sie zachowawczo, w pierwszej kolejno$ci czekaly na jakies$
rozwigzania, by¢ moze w blednym przekonaniu, ze rozwigzania sadowe bedg dla nich
bardziej korzystne. Zdziwily sie bardzo w ostatnich kilkunastu miesigcach. W efekcie
wynik netto jest taki, ze dobrowolna konwersja jest po prostu niewielka.

W ostatnich tygodniach — pan przewodniczacy, jezeli bedzie chcial, sie odniesie — ponownie
pojawila sie mocna, przetamujgca propozycja Komisji Nadzoru Finansowego, dotyczaca prze-
walutowania kredytow walutowych na zlotowe. Mozna powiedzie¢, ze logika, cel, aksjologia
rekomendacji Komitetu Stabilno§ci Finansowe]j wpisuje sie w to, ale jezeli chodzi o szczegoly
doprowadzenia do pozytywnego efektu, jest jeszcze dtuga droga.
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Kolejne pytanie to pytanie o historie sprzed ponad dwoch lat, czyli o obligacje spotki
windykacyjnej GetBack. Istotnie, w naszym materiale nie odnosimy sie do tego, dla-
tego ze choé¢ sprawa jest bulwersujgca, praktycznie ma wymiar kryminalny, to jednak
w wymiarze makro nie stanowi ryzyka systemowego dla catosci gospodarki, dla caloSci
sektora finansowego. W zakresie swoich obowiazkow zajmuje sie tym Komisja Nadzoru
Finansowego, ktora krok po kroku zmudnie rozwaza i zasadnicza sprawe GetBacku,
i sprawy odpryskowe GetBacku, czyli zwigzane ze strong dystrybucji papieréw. Podej-
muje w tym zakresie decyzje. Zajmuja sie tym takze inne organy panstwowe, czyli organy
§cigania, prokuratura, sadownictwo powszechne. Nie zajmuje sie tym Komitet Stabil-
nosci Finansowej, co chciatbym podkresli¢, w formule makro, w formule makroostroz-
nosciowej. W zwigzku z tym w naszym materiale, w naszym sprawozdaniu nie znalazto
sie odniesienie do tej sprawy.

Na dwa pozostale pytania oczywiscie odpowiemy pisemnie. Chodzi o rentownosc
naszych papierow, dzieki ktorym w cotygodniowych aukcjach zdejmujemy z rynku nad-
plynnoéé. W zwigzku z tym oczywiscie prosze sie spodziewac odpowiedzi na piSmie.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Bardzo dziekuje. Pani przewodniczgca, zaczynamy...

Posel Krystyna Skowronska (KO):

OczywiScie, mam tylko jedng uwage do pana prezesa dotyczacg miedzy innymi ryzyka
prawnego dotyczacego sprawy GetBacku. Wydaje mi sie, ze nie tylko na ryzyko syste-
mowe, ale takze na ryzyko prawne, na sprawe obowigzku informacyjnego czy zasade
odpowiednioSci powinniScie panstwo zwroci¢ duza uwage w komitecie czy tez Komisji
Nadzoru Finansowego, poniewaz sg to rzeczy niezwykle istotne. Obowigzek informa-
cyjny, dostosowanie wiedzy o instrumencie przez nabywce powinien by¢ jakims$ priory-
tetem, kiedy angazujemy pienigdze. Ze strony systemu powinno by¢ bezpieczenstwo dla
0sob inwestujacych.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Dziekuje bardzo za te uwage. Mam pytanie, czy ktory$ z panéw ma jeszcze co$ do dodania.

Posel Krystyna Skowronska (KO):

Chcialabym jeszcze podziekowaé panu prezesowi.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

W takim razie bardzo serdecznie dziekuje zaréwno panu prezesowi, jak i panu przewod-
niczagcemu. Dziekujemy goraco. Szanowni panstwo, tym samym dobrneliSmy do konca
trzeciego punktu dzisiejszego posiedzenia Komisji, a tym samym do konca posiedzenia
Komisji.

W zwigzku z powyzszym stwierdzam, ze Komisja Finansow Publicznych zapoznala
sie z przedstawionymi przez prezesa Narodowego Banku Polskiego ,,Zalozeniami polityki
pienieznej na rok 20217, ;Miedzynarodowg pozycja inwestycyjna Polski w 2019 roku”
oraz ,Informacjg o dziatalno§ci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru
makroostroznosciowego w roku 2019”.

Na tym wyczerpaliémy porzadek dzienny. Zamykam posiedzenie Komisji. Jeszcze raz
bardzo serdecznie panstwu dziekuje.

Przewodniczacy KNF Jacek Jastrzebski:

Dziekujemy.

Przewodniczacy posel Andrzej Kosztowniak (PiS):

Dziekujemy, panowie. Zyczymy milego dnia.




