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W nawigzaniu do pisma Pani Marszalek z dnia 25 marca br. (sygn. BPS/DSK-043-1485/09) w
sprawie oéwiadczenia Senatora Bohdana Paszkowskiego dot. ostabienia kursu polskiej waluty,
liGre zostato skierowane do Ministra Finanséw, pragne przedsiawic nastepujgcg informacjg.

Od 12 kwietnia 2000 1. obowiazuje w Polsce system plynnego kursu walutowego, ktory zostal
wprowadzony na mocy decyzji Rady Ministréw podjetej na wniosek Rady Polityki Pienigznej
(RPP). Zgodnie z art. 24 ustawy o Narodowym Banku Polskim (NBP), polski bank centralny
realizuje polityke walutowa ustalong przez Rade Ministrow w porozumieniu z RPP, a zasady
ustalania kursu zlotego w stosunku do walut obcych ustala Rada Ministréw w porozumieniu z RPP.
W lutym 2003 1., RPP w dokumencie pt. ,,Strategia polityki pieniginej po 2003 roku” stwierdzila,
ze do momentu wejscia do ERM II powinien by¢ utrzymany system plynnego kursu walutowego.

W ramach plynnego kursu walutowego, kurs zlotego wyznaczany jest wylacznie przez
oddziatywanie sit popytu i podazy na rynku walutowym. Do najwazniejszych zalet tego systemu
mozna zaliczy¢ przede wszystkim jego rynkowy charakier oraz fakt, ze zwigksza on
prawdopodobienstwo uniknigcia kryzysu walutowego, zmniejsza podatnosé gospodarki krajowej na
zaburzenia majace zrédto w innym kraju oraz jest spojny z realizowang przez RPP strategia
bezposredniego celu inflacyinego, ktdrej celem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen. System
kursu plynnego nie wyklucza prowadzenia przez bank centralny interwencji na rynku walutowym,
gdyby okazalo sig to niezbgdne do realizacji celu inflacyjnego.

W ramach tego systemu poziom kursu walutowego kszlaltowany jest przez wiele czynnikow,
zardwno fundamentalnych, jak i nie zwigzanych bezpogrednio z oczekiwaniami co do rozwoju
sytiacji makroekonomicznej, co moze przyczyniad sie do duzej zmiennosci kursu walutowego. Z
sytuacja takq mieli$my do czynienia w ostatnich miesiacach. Obserwowane w tym okresie
oslabienie zlotego bylo zwigzane przede wszystkim z oddzialywaniem czynnikéw o charakierze
globalnym. Zostalo ono wywolane niestabilng sytuacja na $wiatowych rynkach finansowych,
skutkujaca wzrostem awersji do ryzyka i gorszym sentymentem inwestorow do walut naszego
regionu. Wérdd czynnikow krajowych, ktére oddziatywaly w tym okresie w kierunku ostabienia



zlotego wymienia si¢ zas niepewnos¢ dol. wzrostu gospodarczepo w Polsce, rozpoczecie cyklu
lagodzenia polityki pienigznej przez RPP oraz niska plynnosé na rynku pod koniec 2008 r. przy
braku podazy walut i koniecznodci zamykania krotkich pozycji walutowych przez inwestorow z
powodu coraz wyzszych poziomow Lkursu. Zgodnie z obecnymi prognozami Ministerstwa Finansow
w srednim okresie, po uspokojenin nastrojéw wsrod globalnych inwestordw, zloty powinien
powrdcié do trendu aprecjacyjnego wspieraiy zdrowymi fundamentami polskiej gospodarki, naply-
wem zagranicznych inwestycji bezposrednich oraz postgpujacym procesem integracji ze strefg euro.

Wobec powyzszych uwarunkowan Rzad RP podejmuje dziatania majace na celu utrzymanie
korzysinego wizerunku polskiej gospodarki wérad inwestoréw zagranicznych, akcentujgce dobrg
sytuacje fundamentalng polskiej gospodarki, wyrbzniajacq ja pozytywnie na tle innych gospodarek
wschodzacych. Celowi temu shrzy utrzymanie pod kontrolg poziomu deficytu budzetowego w
2009 r. mimo postepujacego spowolnienia gospodarczego w kraju.

Rzad nie ma kompelencji do bezposredniego oddziatywania na kurs zlotego. Lezy ona w gestii
banku centralnego, Itéry moze dokonywaé interwencji na polskim rynku walutowym, co stanowi
jeden z instrumentow polityki pienigznej NBP. Bank centralny posiada wlasciwe instrumentarium i
zasoby, ktore — przy wskazanych powyze] zastrzezeniach dotyczacych realizacji celu inflacyjnego —
mogg zostaé wykorzystane do wplywania na poziom kursu zlotego. W kontekscie powyzszego
warto dodaé, ze Prezes NBP — odnoszac sig do faltu, ze od poczatku biezacego roku waluty krajow
srodkowoeuropejskich, w tym polski zloty, ostabily si¢ znaczaco wobec euro — stwierdzit w
oswiadezeniu z 23 lutego 2009 r., iz w ocenie NBP sytuacja makroekonomiczna Polski nie
uzasadnia takiej skali ostabienia kursu zlotego jak byla obserwowana w ostatnim czasie, Prezes
NBP dodai, ze polski bank centralny moze podja¢ dzialania w celu unikniecia niekorzystnego
oddziatywania wahan kursowych na gospodarke (a ponadto intensyfikacja wymiany informacj i
koordynacja dziatan pomiedzy bankami centralnymi Europy Srodkowo-Wschodniej moze sprzyjac
ich skutecznosci).

W zwigzku z powyzszym, a takze biorac pod uwagg fald, ze do zadan Ministerstwa Finanséw nie
nalezy dokonywanie interwencji na rynku walutowym, pragng podkresli¢c, iz Ministerstwo
Finanséw nie przeprowadzalo, nie przeprowadza i nie zamierza przeprowadzaé takich interwencji.
Jesli za$ chodzi o dziatania podjete przez Ministerstwo Finansow w lutym 2009 r. (polegajace na
przeprowadzeniu standardowej operacji wymiany czesei $rodkéw europejskich na rynku za
posrednictwem Banku Gospodarstwa Krajowego), to nie powinny by¢ one traktowane jako
interwencja na rynku walutowym. Transakeje te byly zwiazane z wymiana walut pochodzacych ze
srodkéw Unii Europejskiej, ktore w zwiazku z obecnoscig Polski w UE wplywajg regularnie na
rachunki Ministerstwa Finanséw. Wplyw srodkéw unijnych powoduje, ze Ministerstwo Finansow
ma dwie mozliwoéci ich wymiany na zlote:
- w NBP, co bylo praktykowane do tej pory (m.in. w zwigzku z procesem aprecjacji zlotego);
- na rynku walutowym, co stwarza mozliwos¢ uzyskania korzystniejszego kursu i wplywa na
stabilizacje kursu zlotego, przy duzej zmiennosci rynku walutowego.
Wartosé euro sprzedawanych przez MF na rynku walutowym jest wypadlowsa kwot otrzymanych i
napltywajacych z UE oraz biezgcej syluacjii rynkowej. Oznacza to, ze W krotkim horyzoncie
czasowym nie jest zdeterminowana skala wymiany walut, jak tez termin i kurs wymiany. Elementy
te uzaleznione sgq od ksztaltowania sig aktualnej sytuacjii na rynku walutowym i zalozenia
stabilizujacego wplywu na rynek operacji wymiany walut. W diugim horyzoncie czasowym poziom
wymiany ograniczony jest skalg srodkow walutowych bedacych w dyspozycji MF.

Generalnie, jesli chodzi o wspolpracg pomigedzy Ministerstwem Finansow, Narodowym Bankiem
Polskim i Komisjg Nadzoru Finansowego, to od poczatku 2008 r. ma miejsce bardzo uwazne
wspdlne monitorowanie sytuacji na krajowym i miedzynarodowych rynkach finansowych.
Ministerstwo Finanséw czyni to we wspélpracy z wymienionymi instytucjami (tworzgcymi tzw.



sie¢ bezpieczenstwa finansowego) przede wszystkim na forum Komitetu Stabilnosct Finansowej, w
sklad ktorego wchodza Minister Finansdw (jako Przewodniczacy), Prezes NBP i Przewodniczacy
KNF. Komitet Stabilnogci Finansowej dokonuje biezacej oceny sytuacji w krajowym systemie
finansowym i na rynkach migdzynarodowych; ponadto w ramach Komitetu na biezaco dokonywana
jest wymiana informacji pomigdzy Ministerstwem Finanséw, Narodowym Bankiem Polskim 1
Komisja Nadzoru Finansowego. W szczegblnie uzasadnionych przypadkach w posiedzeniach
Komitetu moga braé udzial, z glosem doradezym, przedstawiciele innych instytucji dziatajacych na
rzecz utrzymania stabilnodei krajowego systemu finansowego. Czlonkowie Komitetu spotykaja sie
takze z prezesami krajowych bankow i przedstawicielami sektora bankowego (spotkanie takie
miato miejsce w dniu 13 pazdziernika 2008 r.). Ostatnim przyktadem wspotpracy MF-NBP-KNF
jest spotkanie wiadz Narodowego Banku Polskiego z prezesami bankéw komercyjnych przy udziale
wiceministra finansow i zastepcy przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego, ktére odbylo
sie w dniu 20 kwietnia 2009 r. Jego celem byla inauguracja prac nad zaproponowanym przez NBP
,Pakiem na Rzecz Rozwoju Akcji Kredytowej” (odnoszacym si¢ zaréwno do kredytow w zlotych,
jak i kredytéw walutowych, kiére mogg byé narazone na znaczne ryzyko kursowe, jak pokazala
sytuacja na rynku walutowym w ostatnich miesigcach).
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Do wiadomosei:

1. Departament Spraw Parlamentarnych i Samorzgdowyeh
w Kancelarii Prezesa Rady Ministrow

2. Biuro Ministra — w migjscu

sps.interpelacje@sejm.gov.pl



