241

E

Tom 28/2018, ss. 241-263
ISSN 1644-888X

e-ISSN 2449-7975

DOI: 10.19251/ne/2018.28(16)
www.ne.pwszplock.pl

Adrian Filip Kamela

Szkota Gtowna Handlowa w Warszawie

BANKOWOSC CENTRALNA NA SWIECIE -
POROWNANIE FUNKCJONOWANIA WLADZY
MONETARNEJ W WYBRANYCH KRAJACH

CENTRAL BANKING IN THE WORLD -
A COMPARISION OF THE FUNCTIONING OF THE MONETARY POWER
IN SELECTED COUNTRIES

Streszczenie

Bank centralny jest koniecznym elemen-
tem gospodarki krajow rozwinigtych.
Jego funkcje skupiaja si¢ gtdwnie na sta-
bilnosci cen. Decyzje banku centralnego
wplywaja na cala gospodarke, zaréwno
na przedsigbiorstwa, jak i na osoby fi-
zyczne. Celem artykulu jest przedsta-
wienie réznych systemoéw bankowosci
centralnej funkcjonujacych na $wiecie.
Zbadane zostato polskie rozwigzanie
w tym zakresie — Narodowy Bank Pol-
ski — ktory zostal poréwnany z innymi
bankami centralnymi, tj. Bankiem An-
glii, Systemem Rezerwy Federalnej oraz
Bankiem Japonii. Wyniki wskazuja, ze
istnienie banku centralnego w rozwinie-

Summary

A central bank is a necessary element of
the economics of a developed country. Its
functions are mainly concerned on price
stability. The central bank’s decisions
influence the whole economy, enterprises
as well as individuals. The aim of this
article is to present various central
banking systems functioning in the
world. The Polish solution was examined
— the National Bank of Poland — and it
was compared with other central banks,
i.e. Bank of England, Federal Reserve
System and Bank of Japan. The outcome
of the research is that the existence of
a central bank in a developed country
is necessary. However, the structure of
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tym kraju jest konieczne. Jednakze struk-
tura takiego banku i zakres jego funkcji
nie sg zawsze takie same. Niektore banki
sa bardziej niezalezne od rzadu, tak jak
bank centralny USA, podczas, gdy inne,
jak Bank Japonii, sg zalezne od rzadu
w wiekszym stopniu. Wtasno$¢ banku
réwniez rézni si¢ migdzy krajami. Pod-
sumowujac, istnienie banku centralnego
w panstwie jest konieczne, ale jego spo-
sob funkcjonowania roézni si¢ mi¢dzy opi-
sywanymi krajami.

Slowa kluczowe: bankowos$¢ centralna,
polityka pieni¢zna, Narodowy Bank Pol-
ski, Bank Anglii, System Rezerwy Fede-
ralnej, Bank Japonii

Wprowadzenie

such a bank and scope of its functions
are not always the same. Some banks
are more government-independent, like
the US central bank whereas the others,
like in Japan depend on the government
more. The bank’s ownership differs
between countries as well. To sum up, the
existence of a central bank in a country is
unquestioned but its way of functioning
varies among described countries.

Key words: central bank, monetary
policy, National Bank of Poland, Bank of
England, Federal Reserve System, Bank
of Japan

Bankowo$¢ wywodzi si¢ z X VI wieku, z miast wloskich, gdzie handlarze
pracowali przy tawkach (z wloskiego banco), uzywajac kruszcu jako pienia-
dza. Owczeéni bankierzy przyjmowali od deponentéw pienigdz kruszcowy
1 wystawiali zaswiadczenia (banknoty — weksle), ktore reprezentowaty zde-
ponowane $rodki i stuzyty do przenoszenia wktadow z konta na konto. Stad
pochodzi nazwa ,,bank” i koncepcja bankowosci w ogole [Ostaszewski (red.),
2013, s. 410].

Wraz z rozwojem gospodarczym powstata potrzeba utworzenia instytuciji,
ktorej mozna byloby powierzy¢ monopol na emisj¢ pienigdza — banknotow.
W poszczegodlnych krajach przyznano ten przywilej tylko jednemu banko-
wi, co stalo si¢ cecha go wyrodzniajacg. Byl to bank emisyjny, czyli centralny
[Ostaszewski (red.), 2013, s. 410].

Wspobliczesnie nie ma kraju na Swiecie, w ktorym nie funkcjonowataby
instytucja odpowiedzialna za emisj¢ pieniadza [Bank bankow, s. 6]. Obec-
nie zagadnienia bankowos$ci centralnej mozna znalez¢ w wielu konstytucjach.
Niektore kraje takie, jak: Albania, Stowenia, Litwa czy Wegry wyodrgbniaja
w swoich ustawach zasadniczych przepisy dotyczace banku centralnego [Zie-
ba-Zatucka (red.), 2016, s. 472]. Podobnie jest w przypadku Polski. Oznacza to,
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ze zagadnienia dotyczace statusu i zadan banku centralnego, sg bardzo istot-
ne we wspotczesnych panstwach i odgrywaja kluczowa role w gospodarkach
tych krajow.

Bank centralny jest zatem instytucja, ktéra zajmuje szczegolne miejsce
w zyciu gospodarczym i spotecznym panstw. Zapewnia on utrzymanie stabil-
nego poziomu cen, dba wiec o wartos¢ pienigdza. Tradycyjnie bank centralny
spetnia trzy gldwne funkcje [NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/0_nbp/
informacje/funkcje_banku_centralnego.html, dostep 26.11.2017]:

a) banku bankow,

b) banku emisyjnego,

¢) banku panstwa.

Celem artykutu jest analiza porownawcza organizacji, statusu oraz wy-
konywanych zadan przez NBP z podstawami dzialania bankow centralnych
w wybranych krajach na $wiecie i wskazanie r6znic miedzy nimi. Autor sku-
pit si¢ przede wszystkim na poréwnaniu petnionych przez banki centralne
funkcji, ze szczegdlnym uwzglednieniem prowadzenia polityki pienie¢znej
oraz zakresu niezalezno$ci banku centralnego w systemie wtadzy. Banki cen-
tralne wybrane do analizy obejmuja instytucje funkcjonujace w panstwach
zroznicowanych pod wzgledem ustroju, rozwoju gospodarczego i kultury.
Taka grupa podmiotéw wybranych do badania umozliwia poréwnanie insty-
tucji, spetniajacych podobng funkcjg, a dzialajacych w bardzo odmiennych
warunkach.

1. Narodowy Bank Polski

W Polsce podmiotem odpowiedzialnym za sprawowanie wtadzy mone-
tarnej jest Narodowy Bank Polski. Jest on instytucja niezalezng od wtadz pu-
blicznych, co umozliwia realizacje nadrzednego celu NBP, tj. utrzymania cen
na stabilnym poziomie, bez zewnetrznych wptywow i decyzji. Bank centralny
realizuje go, prowadzac polityke pieniezng. Ponadto NBP zajmuje si¢ rowniez
m.in. prowadzeniem rachunkéw bankowych instytucji panstwa czy dziatalno-
$cig edukacyjng.

Na czele NBP stoi Prezes NBP, za prowadzenie polityki pieni¢znej jest
odpowiedzialna Rada Polityki Pieni¢znej, a Zarzad NBP organizuje i kieruje
biezacg dziatalnoscig Banku.

Najwazniejszym zadaniem banku centralnego jest prowadzenie polityki
pieni¢znej. Art. 227 [Konstytucja RP] w ustgpie 1 przyznaje Narodowemu
Bankowi Polskiemu wylaczne prawo do ustalania i realizowania polityki pie-



244  Adrian Filip Kamela Né Tom XXVIII

ni¢znej. GIownym celem prowadzonej przez NBP polityki pieni¢znej powinna
by¢ rownoczesnie niska oraz stabilna biezaca, jak i oczekiwana inflacja [Przy-
bylska-Kapuscinska (red.), 2008, s. 14 i 24].

Polityka pieniezna jest druga, obok polityki fiskalnej, najwazniejsza cze-
$cig polityki makroekonomicznej. Okresla dziatania wladzy gospodarczej,
ktore ksztaltujg podaz pienigdza w gospodarce oraz wptywaja na sytuacje na
rynku pieni¢znym [Rosati, 1998, s. 171].

Rada Polityki Pienieznej NBP przyjeta strategie bezposredniego celu in-
flacyjnego mierzonego wskaznikiem cen towaréw i ustug konsumpcyjnych
CPI (Consumer Price Index) dla celow operacyjnych. Cel inflacyjny zostat
okreslony na poziomie 2,5% zmian cen, w skali rocznej. Ze wzgledu na trud-
no$ci w utrzymaniu inflacji konsumenckiej na takim poziomie, w okresach
krotkich, dopuszczony zostat symetryczny przedziat odchylen od celu o +1
punkt procentowy [Zaleska (red.), 2013, s. 28].

Proces prowadzenia polityki pieni¢znej odbywa si¢ przy zastosowaniu
okreslonych instrumentow, do ktoérych zalicza sig: system rezerwy obowiaz-
kowej, operacje otwartego rynku, polityke refinansowa, narzgdzia admini-
stracyjne oraz oddzialywanie przez perswazje [Marszatek, 2009, s. 33]. Ze
wzgledu na sposdb oddzialywania, instrumenty te mozna podzieli¢ na: po-
srednie, bezposrednie i perswazyjne [Ostaszewski (red.), 2013, s. 428].

Pierwsza grupa — instrumenty posrednie — kierowana jest do ogdtu podmio-
tow sektora bankowego i obejmuje rezerwe obowigzkowa, operacje otwartego
rynku oraz transakcje depozytowo-kredytowe [Ostaszewski (red.), 2013, s. 428].

Rezerwa obowiazkowa to najpowszechniej stosowany i najstarszy instru-
ment oddziatywania wltadzy monetarnej na system bankowy jako calos¢. De-
finiowana jest, jako odsetek biezacych i terminowych zobowigzan zwrotnych
bankéw wobec sektora niefinansowego, odprowadzany i utrzymywany na ra-
chunkach w banku centralnym, w postaci srodkéw pienieznych lub tez innej
postaci aktywow [Swiderska (red.), 2010, s. 27-28].

Od 2014 r. obowigzek utrzymywania rezerwy obowigzkowej w Polsce
obejmuje banki, oddziaty instytucji kredytowych, oddzialy bankow zagra-
nicznych dziatajace w Polsce, spotdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe
oraz Krajowa Spotdzielczg Kasg Oszczednosciowo-Kredytowa.

Celem rezerwy obowiazkowej jest tagodzenie wplywu biezacych zmian
pltynnosci sektora bankowego na stopy procentowe, na rynku migdzybanko-
wym. Utrzymywanie rezerwy obowigzkowej na rachunkach w NBP stuzy
réwniez ograniczaniu nadptynnosci bankow.
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Wysoko$¢ stopy rezerwy obowiazkowej ustala Rada Polityki Pienigz-
nej. Od 31 grudnia 2010 r. stopa rezerwy obowigzkowej wynosi 3,5 proc. dla
wszystkich rodzajow depozytow, z wyjatkiem Srodkéw uzyskanych z tytu-
hu transakcji repo i sell-buy-back, dla ktérych stopa rezerwy obowiazkowej
wynosi 0 proc. Srodki rezerwy obowiazkowej sa oprocentowane na poziomie
0,9 stopy referencyjnej, ktora okresla oprocentowanie podstawowych operacji
otwartego rynku prowadzonych przez NBP [NBP, https:/www.nbp.pl/home.
aspx?f=/o_nbp/informacje/polityka pieniezna.html, dostep 26.11. 2017].

Operacjami otwartego rynku nazywane sg transakcje dokonywane z inicja-
tywy banku centralnego z bankami komercyjnymi. Polegaja one na warunko-
wej 1 bezwarunkowej sprzedazy lub kupnie papierow wartosciowych lub dewiz,
a takze emisji wlasnych papieréw dtuznych banku centralnego. Operacje otwar-
tego rynku maja za zadanie rownowazenie popytu i podazy Srodkow, ktore sg
utrzymywane przez banki komercyjne w banku centralnym. Dzigki temu bank
centralny ma wptyw na poziom krétkoterminowych stop procentowych na ryn-
ku migdzybankowym [NBP, https:/www.nbp.pl/home.aspx?f=/o_nbp/ informa-
cje/polityka pieniezna.html, dostep 26.11. 2017]. Istota tych operaciji jest przede
wszystkim wplyw na ptynnos¢ sektora bankowego, a co za tym idzie, zdolno$ci
emisyjne bankow [Swiderska (red.), 2010, s. 36].

Narodowy Bank Polski oferuje bankom mozliwos¢ sktadania krotkookre-
sowego (jednodniowego) depozytu w banku centralnym. Lokaty przyjmowane
sa do konca dnia operacyjnego (tzw. depozyt na koniec dnia), a zwrot kwoty de-
pozytu wraz z naleznymi odsetkami nastepuje w kolejnym dniu operacyjnym.
Lokaty te oprocentowane sg wedlug stopy zmiennej ustalanej przez Radg Poli-
tyki Pienieznej. Depozyty bankow komercyjnych sktadane w banku centralnym
sa instrumentem, ktory pozwala jedynie na absorpcje ptynnosci z rynku (dziata
jednokierunkowo). Oprocentowanie transakcji depozytowej stanowi dolny pu-
tap rentownosci lokat dokonywanych na rynku. Lokaty terminowe przeciwdzia-
taja wigc spadkowi krotkookresowych stop na rynku migdzybankowym ponizej
stopy depozytowej [NBP, https:/www.nbp.pl/home.aspx?f=/o_nbp/informacje/
polityka pieniezna.html, dostep 26.11. 2017].

Natomiast oprocentowanie operacji kredytowej jest krancowym kosztem
pozyskania srodkow na rynku migdzybankowym. Operacje tworza w ten spo-
sob korytarz wahan rynkowych stop procentowych. Prowadzac operacje kre-
dytowe, bank centralny realizuje role kredytodawcy ostatniej instancji [Swi-
derska (red.), 2010, s. 29].
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W ramach operacji kredytowych mozna wyrézni¢ kredyt lombardowy,
redyskontowy oraz techniczny.

Kredyt lombardowy jest forma krotkookresowej pozyczki udzielanej pod
zastaw papieréw wartosciowych, ktorej gtownym zadaniem jest niwelowanie
krotkookresowych luk ptynnosci, a tym samym zabezpieczenie rynku pie-
nigznego i systemu rozliczen przed ich skutkami. Terminem wykorzystania
kredytu jest jeden dzien operacyjny a warunkiem jego udzielenia — sptata kre-
dytu zaciagnietego w poprzednim dniu operacyjnym.

Kredyt redyskontowy polega na odkupowaniu przez bank centralny od
bankow komercyjnych weksli uprzednio przyjetych przez nie do dyskonta.

Kredyt techniczny jest kredytem udzielanym i wykorzystywanym w cig-
gu dnia operacyjnego. Zabezpieczenie jego splaty stanowia bony i obligacje
skarbowe oraz bony pieni¢zne i obligacje NBP. Kredyt ten ma na celu utatwie-
nie bankom komercyjnym zarzadzanie plynno$cia, nie generujac przy tym
dodatkowych kosztéw — wykorzystany i splacony w tym samym dniu opera-
cyjnym — nie jest bowiem oprocentowany. Gdy bank dokona sptaty kredytu
technicznego nastgpnego dnia po jego wykorzystaniu, ponosi koszty odsetek
na poziomie stopy lombardowe;j.

W warunkach nadplynnos$ci sektora bankowego skuteczniejsze wydaje
si¢ by¢ stosowanie przez bank centralny instrumentéw o charakterze bezpo-
srednim, selektywnie wptywajace na przebieg procesow rzeczowych i pie-
nigznych, ktére zachodza w gospodarce. Do instrumentéw tych zalicza sig:
kontrol¢ udzielanych kredytdw, kontrolg stop procentowych oraz oddziatywa-
nie przez perswazj¢ [Ostaszewski (red.), 2013, s. 452-453].

Bank centralny kontroluje wysoko$¢ kredytow, ktore sg udzielane przez
banki komercyjne, aby utrzymac¢ okres§lony poziom podazy pieniadza oraz
przywroécic lub zapewni¢ rownowage w gospodarce lub/i obrotach biezacych
z zagranicg. Jednym ze sposobow kontroli sg limity, ktore przybieraja forme
kontyngentow badz putapow kredytowych. Bank centralny ustala w ten spo-
sob gorny putap wolumenu kredytow, ktoérych moze udzieli¢ dany bank. Okre-
sla takze limity, do wysokos$ci ktorych banki komercyjne moga refinansowac
si¢ w banku centralnym. Inng forma kontroli jest limitowanie dziatalno$ci kre-
dytowej bankow poprzez wprowadzanie procentowych lub kwotowych ogra-
niczen dotyczacych depozytéw lub papieréw wartosciowych. Kolejng forma
kontroli jest uzaleznianie przyznania kredytu od wniesienia wktadu wtasnego
przez kredytobiorce, czy tez od obowiazku utworzenia przez bank rezerwy
obowigzkowej wedlug zwigkszonej stawki. Istniejg rowniez inne formy kon-
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troli takie, jak: np. dyrektywne wskazniki okreslajace procentowy stosunek
danego typu kredytéw do kapitalu wlasnego czy wyznaczanie celow, na jakie
mozna udzieli¢ kredytow [Ostaszewski (red.), 2013, s. 453-454].

Kontrola wysokosci stop procentowych prowadzona jest poprzez pod-
miotowe badz przedmiotowe réznicowanie stawek oprocentowania. Moze to
si¢ odbywa¢ za pomoca wyznaczania gornej lub dolnej wysokosci stop pro-
centowych lub narzucania bankom komercyjnym $cisle okreslonej wysokosci
stawek. Podmiotowe réznicowanie stawek procentowych wykorzystywane
jest jako instrument realizowania celow polityki gospodarczej. Mozliwo$é
wspierania gospodarki poprzez odgérng ingerencje w wysokos$¢ oprocentowa-
nia depozytéw lub kredytow zalezy od stopnia specjalizacji bankow komer-
cyjnych. Przedmiotowe réznicowanie, wysokos$ci stawek procentowych, daje
wigksze mozliwosci w zakresie oddziatywania na rzeczowe zjawiska w go-
spodarce [Ostaszewski (red.), 2013, s. 455-456].

Bank centralny moze rowniez oddzialywaé na banki komercyjne poprzez
perswazj¢. Polega ona na przekazywaniu w roznej formie informacji na temat
krotkookresowych i $redniookresowych zatozen polityki pienig¢znej, instru-
mentow stosowanych przy ich realizowaniu oraz oczekiwanych efektow. Per-
swazja traktowana jest jednak jako instrument uzupetniajacy w przypadku
niepewnosci czy niemoznosci osiggnigcia celow polityki pienigznej przy uzy-
ciu instrumentéw ogolnego oddzialywania na system bankowy [Ostaszewski
(red.), 2013, s. 457].

Aby stosowane przez bank centralny instrumenty byly skuteczne, ko-
nieczne jest zapewnienie swobody i odpowiednich uprawnien bankowi cen-
tralnemu w prowadzeniu polityki monetarnej. Warunki takie zapewnione
zostaly poprzez przekazanie wytacznych uprawnien do prowadzenia polityki
pienieznej bankowi centralnemu oraz okreslenie jego niezaleznosci [Swider-
ska (red.), 2010, s. 38].

Niezalezno$¢ banku centralnego jest kwestia podnoszong czesto w lite-
raturze, co wskazuje na jej istotno$¢. Zasada niezaleznos$ci banku centralne-
go uksztattowata si¢ w ostatnich dekadach na bazie doswiadczen zwigzanych
z ingerencja wltadzy wykonawczej w polityke pieniezng. Gtéwnymi kwestiami
spornymi, migdzy autonomicznym bankiem centralnym a rzadem, sg kwestie
zarzadzania dtugiem publicznym, warunkow kredytu krajowego oraz polityki
kurséw walut. W literaturze podkresla sig, ze niezalezno$¢ banku centralnego
jest wartoscia, ktora pozytywnie wpltywa na procesy gospodarcze [Szmulik
i Pazdzior, 2014, s. 294]. Zasada ta jest uwazana za jedng z najwigkszych zdo-
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byczy ekonomii i cywilizacji ekonomicznej [Mujzel, Owsiak i Maczynska,
1996, s. 10].

Zasadniczo pojecie niezalezno$ci jest tozsame z pojeciem autonomii
banku centralnego [Huterski, 2000, s. 21]. Niezalezno$¢ banku centralnego
definiowana jest jako pozbawienie wladzy wykonawczej wigzacego wpltywu
na decyzje banku centralnego, a zarazem pozbawienie prawa do wladczego
ingerowania w biezacg polityke banku, nawet wladzy ustawodawczej [Mujzel,
Owsiak i Maczynska, 1996, s. 11].

Niezalezno$¢ banku centralnego mozna analizowa¢ na trzech gtéwnych
obszarach — instytucjonalnym, personalnym oraz funkcjonalnym.

Pierwsza ptaszczyzna — instytucjonalna — oznacza, ze bank centralny jest
podmiotem autonomicznym, nie jest czescig wladzy wykonawczej i jest wy-
posazony w odrebng od samego panstwa podmiotowos$¢ prawng. W ramach
tak rozumianej niezalezno$ci, NBP samodzielnie okresla swojg strukture or-
ganizacyjna (centrala, oddzialy okrggowe oraz jednostki/komorki organiza-
cyjne w ich ramach) [Aleksandrowicz, Jamro6z i Jamroz (red.), 2014, 325].

Kolejny aspekt — personalny — odnosi si¢ do 0séb petnigcych funkcje or-
ganow NBP, w szczegolnosci za§ do jego prezesa. Czasami jest on ujmowa-
ny jako element niezaleznos$ci instytucjonalnej. Warto podkresli¢, ze Prezes
NBP jest takze cztonkiem organéow Europejskiego Banku Centralnego, wigc
jego niezalezno$¢ personalna ma réwniez charakter gwarancyjny na potrzeby
EBC, nie tylko NBP [Aleksandrowicz, Jamréz i Jamroz (red.), 2014, 325-326].

Niezalezno$¢ funkcjonalna natomiast dotyczy instrumentéw oraz narze-
dzi stosowanych przez bank dla realizacji jego zadan i funkcji, w szczegdlno-
$ci emisyjnej, polityki pieni¢znej oraz stabilnosci systemu finansowego [Alek-
sandrowicz, Jamroz i Jamroz (red.), 2014, 326].

Warto zwroci¢ uwage na jeszcze jeden aspekt niezaleznosci banku cen-
tralnego — niezalezno$¢ finansowa. Oznacza ona, ze NBP samodzielnie, z wla-
snych $rodkow, finansuje swoja dzialalno$¢ zgodnie z planem finansowym,
przyjetym przez Zarzad NBP i zatwierdzonym przez RPP. Plan finansowy
NBP nie jest zatem elementem budzetu panstwa. Nalezy podkresli¢, ze jesli
chodzi o zysk NBP, nie pozostaje on do wylacznej dyspozycji banku central-
nego, ale jest w wigkszos$ci przekazywany do budzetu panstwa. Nie narusza
to jednak niezalezno$ci banku centralnego i nie jest to finansowanie deficytu
budzetowego [Aleksandrowicz, Jamroz i Jamroz (red.), 2014, 328-329]. Z sa-
modzielno$cig finansowg NBP wiaze si¢ takze zakaz finansowania budzetu,
czy szerzej — sektora finanséw publicznych. Bank centralny nie udziela zatem
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kredytow i pozyczek Panstwu ani jego instytucjom i agendom [Aleksandro-
wicz, Jamréz i Jamroz (red.), 2014, 329].

2. Bank Anglii

Bank Anglii (Bank of England, zwany tez ‘Old Lady’ of Threadneedle
Street - ,,Starq Damq z Threadneedle Street” lub , straznikiem brytyjskie-
go funta” [K. Kostrzewa, https://bankomania.pkobp.pl/finanse-na-co-dzien/
historia-bankow-centralnych-cz-2-bank-of-england/, dostep 23.01.2018]) jest
jednym z najstarszych bankéw centralnych na §wiecie. Zostat utworzony
w 1694 1. Jego poczatkowym zadaniem byto pelnienie funkcji bankiera rzadu
oraz zarzadzanie dtugiem panstwa. W kolejnych latach jego zadania ulegly
rozszerzeniu, do tradycyjnych funkcji bankoéw centralnych, takich, jak: funk-
cja emisyjna oraz funkcja banku bankéw czy funkcja pozyczkodawcy ostat-
niej instancji [Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 178].

Organami dziatajacymi w Banku Anglii sa [Kokoszczynski i Pietrzak
(red.), 2008, s. 181-183; Lees i Footman, 2014, s. 33; Bank of England, ht-
tps://www.bankofengland.co.uk/  about/governance-and-funding,  dostep
23.01.2018]:

» Komisja Dyrektorow (The Court of Directors),

» Komitet Dyrektorow Niewykonawczych (The Committee of Non-exe-
cutive Directors, w skrocie NedCo, The Oversight Committee of Co-
urt),

» Komitet Polityki Pieni¢znej (The Monetary Policy Committee — MPC),

» Komitet Polityki Finansowej (The Financial Policy Committee - FPC),

» Urzad ds. Regulacji Ostroznosciowych (The Prudential Regulation Au-
thority - PRA).

Do najwazniejszych zadan Banku Anglii naleza [Kokoszczynski i Pie-

trzak (red.), 2008, s. 179]:

» sprawowanie glownej wladzy monetarnej w kraju,

» sprawowanie funkcji banku panstwa — zarzadzanie dtugiem panstwa,

* nadzor nad stabilno$cig systemu finansowego kraju.

Gléwnym zadaniem oraz misja Banku Anglii jest utrzymanie stabilnosci
monetarnej i finansowej. Bank odpowiada za zaufanie publiczne do bankno-
tow, ktorymi obywatele postuguja si¢ na co dzien. Bank Anglii zajmuje si¢
emisja wysokiej jakosci banknotéw z zaawansowanymi metodami zabezpie-
czen, ktore sa odporne na podrobienie [Bank of England, https:/www.banko-
fengland.co.uk/about, dostep 23.01.2018].
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Warto jednak podkresli¢, ze oprocz Banku Anglii, prawo emisji bankno-
tow zachowaly takze instytucje szkockie i péinocnoirlandzkie, pod warunkiem
posiadania zabezpieczenia pieni¢znego w Banku Anglii. Chociaz banknoty te
nie maja statusu prawnego Srodka platniczego, sa powszechnie akceptowane.
Taka sytuacja oznacza specyficzna, na tle innych bankoéw centralnych, pozycje
Banku Anglii jako emitenta banknotéw [Bank bankow, s. 26].

Bank nie jest odpowiedzialny tylko za same banknoty, ale przede wszyst-
kim chroni warto$¢ pieniadza w czasie, co ulatwia jego inwestowanie oraz
oszczedzanie zarowno gospodarstwom domowym, jak i przedsigbiorcom.
Bank odgrywa kluczowa role w utrzymaniu wiarygodnosci poprzez okresle-
nie celu stabilno$ci monetarnej, tj. zapewnienie niskich i stabilnych cen. Cel
ten, okreslony jako cel inflacyjny, zostat wyrazony jako dwuprocentowa rocz-
na stopa inflacji, mierzona na podstawie Indeksu Cen Konsumenckich (The
Consumer Prices Index). Komitet Polityki Pienieznej (MPC) jest odpowie-
dzialny za podejmowanie decyzji, koniecznych do osiagniecia tego celu [ht-
tps://www.bankofengland.co.uk/monetary-policy, dostep 23.01.2018].

Do prowadzenia polityki pienieznej Bank Anglii postuguje si¢ przede
wszystkim, podobnie jak w przypadku bankéw centralnych w innych krajach
— rowniez w Polsce, stopa procentowa 1 operacjami otwartego rynku. Stoso-
wany jest tez instrument w postaci stopy rezerw obowigzkowych [Kokosz-
czynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 190-191].

Ustawa o Banku Anglii wyznacza zasady stosowania rezerw obowigzko-
wych (tzw. CRD — cash ratio deposit) oraz okresla podmioty zobowigzane do
utrzymywania tych rezerw. Sa to gldwnie instytucje finansowe przyjmujace
depozyty, w tym banki oraz towarzystwa budowlane. Rezerwy nie podlegaja
oprocentowaniu, sa zatem rodzajem podatku pomagajacego finansowa¢ Bank
Anglii [Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 191].

Bank Anglii ksztaltujac oficjalng stope procentowa, okreslang jako stopa
repo, stara si¢ wptywac na ogodlny poziom wydatkéw w gospodarce. Wiado-
mo, ze szybszy wzrost tych wydatkow, niz wolumen dostepnych dobr i ustug,
skutkuje na ogét wzrostem cen. Bank zmienia zatem stopg procentowg w celu
utrzymania inflacji pod kontrola. Oficjalna stopa procentowa to stopa, po kto-
rej Bank Anglii zapewnia refinansowanie zainteresowanym instytucjom fi-
nansowym na rynku pienieznym. Stope te ustala i zmienia Komitet Polityki
Pieni¢znej [Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 192].

W celu dostarczenia funduszy, uczestnikom rynku, Bank Anglii, w ra-
mach operacji otwartego rynku typu repo, nabywa odpowiednie papiery war-
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tosciowe od zainteresowanych podmiotéw oraz wyraza zgode na odsprzedaz
rownowaznych papieréw w ustalonym z géry dniu, najczesciej po uplywie
dwoch tygodni od zawarcia transakcji. W operacjach tych stosuje oficjalng
stop¢ procentowa.

Istnieje tez mozliwos$¢ definitywnego zakupu papieréw dtuznych. Mak-
symalny, akceptowalny przez Bank okres, od dnia nabycia przezen papieru
do dnia zapadalnosci, wynosi zazwyczaj okoto dwdch tygodni, minimalny
za$ — jeden dzien. Nabywane papiery wartosciowe musza charakteryzowac
si¢ wysoka wiarygodnoscig kredytowa, by¢ przedmiotem cigglego obrotu na
rynku o charakterze ogdélnokrajowym, przy czym rynek ten musi by¢ odpo-
wiednio ptynny, a podaz tych papierow powinna by¢ wystarczajaco duza [Ko-
koszczynski 1 Pietrzak (red.), 2008, s. 194].

Innymi zadaniami Banku Anglii sg [Bank of England, https://www.ban-
kofengland.co. uk/about, dostep 23.01.2018]:

* regulowanie oraz nadzorowanie glownych systemow platnosci, cle-

aring’'owych oraz rozliczeniowych,

» odgrywanie roli kredytodawcy oraz tworcy rynku ostatniej instancji

w okresach trudnosci finansowych,

* bezpieczne rozwigzywanie upadajacych instytucji finansowych.

W 1997 1. rzad brytyjski zdecydowal o przyznaniu Bankowi Anglii tzw.
niezalezno$ci operacyjnej (operational independence), ktéra daje mu prawo
do samodzielnego ksztattowania instrumentow polityki pienigznej dla realiza-
cji celu inflacyjnego okreslanego przez rzad [Kokoszczynski i Pietrzak (red.),
2008, s. 179].

Uzyskana niezalezno$¢ nie dotyczy natomiast kwestii podstawowej,
a mianowicie okreslania samego celu polityki pieni¢znej. Umieszcza to Bank
Anglii na specyficznej, w porownaniu do innych bankow centralnych krajow
rozwinietych, pozycji, gdzie banki maja zdecydowanie wigksza niezaleznosc.
Na ograniczong niezalezno$¢ brytyjskiego banku centralnego wskazuje row-
niez fakt, ze w okres$lonej sytuacji, rzad moze ustala¢ stopy procentowe. Jest
to jednak uprawnienie, ktére ma zastosowanie w nadzwyczajnych okolicz-
no$ciach ekonomicznych [Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 188-189].

Funkcje pelnione przez Bank Anglii sg tradycyjnymi zadaniami bankow
centralnych. Z uwagi na jedna z glownych cech odrézniajacych go od NBP —
sprawowania kontroli nad systemem finansowym przez podmioty dzialajace
w ramach Banku Anglii — jego struktura organizacyjna jest bardziej rozbudo-
wana. Jako jeden z najstarszych bankéw centralnych na $wiecie, Bank Anglii
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ma bogate do§wiadczenie w regulowaniu systemu finansowego. Wyr6znia go
specyficzna na tle globalnym pozycja w systemie wladzy — jest to bowiem
instytucja ciaggle silnie zalezna od rzadu. Stabilno$¢ cen w Wielkiej Brytanii
zalezy wiec w duzej mierze od uznania politykéw [Kokoszczynski i Pietrzak
(red.), 2008, s. 205].

3. System Rezerwy Federalnej w Stanach Zjednoczonych

System Rezerwy Federalnej (Federal Reserve System, FED) jest bankiem
centralnym w Stanach Zjednoczonych, ktory istnieje od 1913 roku. Jego glow-
ng rolg jest ksztaltowanie i realizacja polityki pieni¢znej [Oreziak i Pietrzak
(red.), 2000/2001, s. 38].

7 uwagi na unikalna role w $wiatowym systemie finansowym, FED bywa
nazywany bankiem centralnym $wiata. Mimo, ze jest to stosunkowo mtody
bank centralny, jego pozycja, w §wiatowym systemie pieni¢znym, jest zdecy-
dowanie najwigksza. Z jednej strony jest to pozostato$¢ powojennego systemu
sztywnych kurséw walutowych z Bretton Woods, w ktérym dolar odgrywat
kluczowa role, z drugiej natomiast waga amerykanskiej gospodarki. Efektem
tego jest to, ze wladze pieni¢zne wielu panstw kopiujg polityke FED [Bank
bankéw, s. 15].

Brak instytucji, ktora regulowataby kredyt i obieg pieni¢zny oraz petni-
laby funkcje kredytodawcy ostatniej instancji byt jednym z istotniejszych po-
wodow utworzenia Systemu Rezerwy Federalnej w 1913 r. Z uptywem czasu
funkcje FED ulegaty rozwinigciu [Baka, 2001, s. 262].

System Rezerwy Federalnej w obecnym ksztalcie jest dwuszczeblowym
(federalno-dystryktowym) podmiotem, dzialajagcym na calym terytorium
USA jako bank centralny. Dystrykty sa de facto okrggami ekonomicznymi
[Kwiatkowski, 2014, s. 81].

W sktad struktury Systemu Rezerwy Federalnej wchodzg Rada Guberna-
toréw (Board of Governors), rozlokowane na terytorium USA dwanas$cie ban-
kéw FED (Federal Reserve banks) oraz ich oddziaty (Federal Reserve banks
branch) oraz Federalny Komitet ds. Operacji Otwartego Rynku (Federal Open
Market Committee, FOMC). Za cz¢$¢ systemu uwaza si¢ takze banki czton-
kowskie, ktore sa akcjonariuszami bankéw FED [Kwiatkowski, 2014, s. 81].

Jako, ze banki prywatne sg udziatlowcami kazdego z 12 bankéw FED,
bank centralny Stanéw Zjednoczonych wyrdéznia odmienny, na tle innych
bankow centralnych, prywatny charakter. Zwykle banki centralne sg wtasno-
$cig panstwa, podobnie jest w Polsce [Bank bankow, s. 15].
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Kolejnym rozwigzaniem, ktorym bank centralny USA odrdznia si¢ od
wielu innych krajow, jest takze fakt, ze FED nie jest organem konstytucyj-
nym. Zakres wladzy Systemu Rezerwy Federalnej, jego niezalezno$¢ i rela-
cje z innymi organami panstwa zostaty okreslone jedynie w aktach nizszego
rzgdu, m.in. w Federal Reserve Act. FED ma jedynie status federalnej agencji
regulacyjnej i cieszy si¢ pod pewnymi wzgledami najszerszym zakresem au-
tonomii sposrdéd wszystkich tego typu instytucji [Kwiatkowski, 2014, s. 126].

FED sprawuje pie¢ kluczowych funkcji [Federal Reserve System,2018]:

» prowadzi narodowa polityke pieni¢zna,

* pomaga utrzymywac stabilno$¢ systemu finansowego,

* nadzoruje i reguluje instytucje finansowe,

» dba o rozwoj bezpieczenstwa i wydajnosci systemu ptatnosci i rozli-

czen,

» wspiera ochrong¢ konsumentoéw i rozwdj spolecznosci.

Oprocz powyzszych nalezy wymieni¢ takze dziatanie na rzecz ograni-
czania ryzyka systemowego na rynku finansowym, zapewnienie obstugi fi-
nansowej instytucji depozytowych oraz systemu platniczego, wspieranie edu-
kacji ekonomicznej wérdd obywateli USA, wprowadzanie gotowki i bilonu do
obiegu, czuwanie nad plynnoscia i wyptacalnosciag bankow, petnienie funk-
cji pozyczkodawcy ostatniej instancji oraz petnienie funkcji banku panstwa
[Kwiatkowski, 2014, s. 158-159].

Polityka pieniezna, prowadzona przez Federalny Komitet ds. Operacji
Otwartego Rynku, koresponduje z mandatem otrzymywanym od Kongresu —
wspiera petne zatrudnienie, stabilne ceny oraz umiarkowane dtugookresowe
stopy procentowe w gospodarce USA. Cel inflacyjny zostat okreslony roczna
stopg wzrostu na poziomie 2%, mierzong indeksem cen na osobiste wydatki
konsumpcyjne (CPI) [Federal Reserve System, https:/www.federalreserve.
gov/aboutthefed/files/pf 3.pdf, dostep 23.01.2018].

W ramach prowadzonej polityki pieni¢znej bank centralny USA przepro-
wadza operacje otwartego rynku, prowadzi polityke dyskontowsa oraz stosuje
rezerwy obowigzkowe [Kwiatkowski, 2014, s. 159-170].

Operacje otwartego rynku — zakup i sprzedaz papierow wartosciowych
na otwartym rynku przez bank centralny — sg kluczowym narzgdziem FED
w prowadzonej polityce monetarnej. Krotkoterminowy cel operacji otwartego
rynku jest okre$lany przez FOMC.

Podejscie FED do prowadzonej polityki pienig¢znej ulegalo zmianom,
szczegolnie po globalnym kryzysie finansowym w 2008 r. Obecnie trwa pro-
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ces normalizacji polityki pieni¢znej, ktéry rozpoczat sic w grudniu 2015 r.
System Rezerwy Federalnej bedzie uzywat nocnych transakcji warunkowe;j
sprzedazy (overnight reverse repurchase agreements) do kontroli stopy $rod-
kéw federalnych i utrzymywania jej w granicach wyznaczonych przez FOMC.
Transakcje te polegaja na jednoczesnej sprzedazy papieru kwalifikujgcemu
si¢ podmiotowi i zgodzie na odkupienie go nastgpnego dnia [Federal Reserve
System, 2018].

W ramach polityki dyskontowej FED wspiera banki komercyjne i inne in-
stytucje depozytowe udzielajac pozyczek. Banki FED oferujg trzy programy
— okna dyskontowe (discount windows): kredyt pierwszorzedny, drugorzedny
oraz okresowy, kazdy ze swoja stopa oprocentowania. Pierwszy z nich jest
kredytem krotkoterminowym, udzielanym podmiotom w dobrej kondycji fi-
nansowej. Drugi — instytucjom, ktore nie kwalifikuja si¢ do zdobycia kredytu
pierwotnego. Stuzy on do zaspokojenia krotkoterminowych potrzeb ptynno-
sciowych badz do rozwigzania problemow finansowych. Kredyt okresowy jest
wykorzystywany przez mate instytucje depozytowe, ktore maja, powtarzajace
si¢ w ciggu roku, potrzeby dodatkowego finansowania. Instytucjami takimi sa
m.in. banki dziatajgce w obszarach rolniczych czy turystyki sezonowe;j.

Wymagania rezerw obowigzkowych okreslaja kwoty, jakie instytucja de-
pozytowa musi utrzymywaé¢ w stosunku do pewnych rodzajéw zobowigzan.
Jedynym organem moggcym zmienia¢ wymagania, co do wielkosci rezerw
obowigzkowych, jest Rada Gubernatorow. Instytucje depozytowe majg moz-
liwos¢ wyboru — moga utrzymywac rezerwy w formie pieni¢znej na rachunku
wiasnym badz w formie depozytow na rachunkach w bankach FED [Kwiat-
kowski, 2014, s. 169].

Kwota rezerw, konkretnej instytucji depozytowej, jest okreslana poprzez
stope rezerw, ktora jest uzalezniona od poziomu transakcji netto, na danym
rachunku (net transaction accounts). Oprocz tego rezerwy odprowadzane sa
takze od depozytow terminowych (nonpersonal time deposits) oraz depozy-
tow w walucie euro (eurocurrency liabilities). Stopa rezerw, odnoszaca si¢ do
konkretnego rodzaju depozytow, jest corocznie weryfikowana i okreslana na
nowo. W 2018 r. przedstawia si¢ ona nastgpujaco [Kwiatkowski, 2014, s. 170;
Federal Reserve System, https://www.federalreserve.gov/monetary policy/re-
servereq.htm, dostep 23.01.2018]:

* poziom transakcji netto: do kwoty 16 mln dolaréw wynosi 0%, w prze-

dziale 16 mln dolaréw — 122,3 mlIn dolaré6w wynosi 3%, a powyzej
122,3 min dolaréw — 10%,



Bankowo$¢ centralna na $wiecie — poréwnanie funkcjonowania wiadzy monetarne;... 255

* depozyty terminowe — 0% (od 1990 r.),

* depozyty w walucie euro — 0% (od 1990 r.).

Oprocentowanie rezerwy obowiazkowej wynosi 1,5%. [Federal Reserve
System, 2018].

System Rezerwy Federalnej, jako bank centralny Stanow Zjednoczonych,
wyroznia si¢ na tle innych bankéw centralnych. Wynika to przede wszystkim
ze specyfiki systemu politycznego USA. W zwiazku z podziatem kraju na sto-
sunkowo w duzym stopniu niezalezne dystrykty, system jest bardzo rozbudo-
wany i zlozony. Ponadto, ze wzglgedu na znaczenie gospodarki amerykanskiej,
decyzje podejmowane przez FED odgrywaja wazna rol¢ nie tylko w USA, ale
na catym $wiecie.

To, czym FED wyro6znia si¢ od innych bankow centralnych, jest takze
fakt, ze System nie jest organem konstytucyjnym. Ma on w zwiagzku z tym
zapewniong bardzo szerokg niezalezno$¢ i autonomig. Ponadto prywatny cha-
rakter wlasnosci banku stawia go na odmiennej od innych bankow central-
nych pozycji.

Elementem wspolnym, z bankami centralnymi innych panstw, jest cel
dziatania FED. Nadrzedna rolg wladzy monetarnej USA jest bowiem utrzy-
manie stabilno$ci waluty poprzez prowadzenie polityki pieni¢zne;.

4. Bank Japonii

Bank Japonii (Bank of Japan, Nippon Ginko) powstat w 1882 r. w ra-
mach reform ustrojowych, ktorych celem byla modernizacja panstwa i syste-
mu gospodarczego Japonii. Impulsem do utworzenia banku centralnego byta
koniecznos$¢ opanowania wysokiej inflacji, ktora byta efektem niekontrolowa-
nej emisji banknotow oraz duzego deficytu budzetowego. Bank Japonii zostat
utworzony na wzor Narodowego Banku Belgii, ktorego dziatalnos¢ studiowat
przyszty minister finansoéw i zalozyciel Banku Japonii, Masayoshi Matsukata.
Zdecydowat on, ze rozwigzania belgijskie moga zosta¢ wykorzystane w re-
aliach japonskich. Wzorowanie si¢, na sprawdzonych rozwigzaniach z innych
panstw, jest cechg charakterystyczng japonskich reform, ktoéra utrzymuje sie
do dzisiaj [Baka, 2001, s. 221].

W skiad struktury wlasnosciowej Banku Japonii wchodzg Skarb Panstwa
(posiada ponad polowe akcji), osoby fizyczne, banki komercyjne oraz inne
towarzystwa prywatne. Akcjonariusze nie majg jednak prawa glosu i sa po-
zbawieni wplywu na dziatalno$¢ banku. Posiadanie akcji Banku Japonii ma
gtéwnie charakter prestizowy [Baka, 2001, s. 222].
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Bank Japonii dziata na podstawie Ustawy o Banku Japonii. W ustawie
okreslone sg cele dziatalno$ci Banku — powotany jest on do emisji banknotow
oraz do przeprowadzania kontroli walutowej i monetarnej, a takze do zapew-
nienia sprawnego prowadzenia rozliczen migdzy bankami i innymi instytu-
cjami finansowymi, przyczyniajac si¢ do stabilnosci systemu finansowego.
Kontrola walutowa i monetarna powinna polega¢ na osiagnieciu stabilnosci
cen, wspierajagc w ten sposob wlasciwy rozwdj gospodarki narodowej [Bank
of Japan, 2018].

Najwazniejszym organem decyzyjnym Banku Japonii jest Rada Polityki
(Policy Board). Sktada si¢ ona z 9 osob: prezesa (Governor), dwoch wice-
prezesow (Deputy Governors) oraz 6 czlonkow Rady. Poza Rada Polityki do
organow Banku naleza Audytorzy Wykonawczy (Executive Auditors), a takze
Dyrektorzy Wykonawczy (Executive Directors) oraz Doradcy (Counsellors).
Zadaniem audytoréw jest kontrola biezacej dziatalnosci Banku. Dyrektorzy
Wykonawczy zarzadzaja biezagcymi operacjami przeprowadzanymi przez
Bank a Doradcy opiniuja decyzje Rady [Kokoszczynski i Pietrzak (red.),
2008, s. 241].

Wsrod funkceji Banku Japonii nalezy wymieni¢ takze dziatalno$¢ o cha-
rakterze migdzynarodowym. Bank prowadzi rachunki otwarte w jenach za-
granicznych bankow centralnych oraz innych instytucji. Wspotpracuje takze
z migdzynarodowymi organizacjami finansowymi, w szczegolnosci z Ban-
kiem Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei oraz Miedzynarodowym
Funduszem Walutowym [Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 246].

Bank Japonii dokonuje réwniez interwencji na rynku walutowym, ktore
majg na celu oddzialywaé na kurs jena wobec innych walut. Dokonujac tych
operacji, Bank dziata na zlecenie Ministerstwa Finansow [Kokoszczynski
i Pietrzak (red.), 2008, s. 246].

Decyzje w sprawach polityki pienieznej podejmuje Rada Polityki. Przed-
miotem takich decyzji sg gtéwnie wytyczne dotyczace operacji rynku pieni¢z-
nego, oficjalnej stopy dyskontowej oraz stopy rezerw obowigzkowych. Rada
ma rowniez mozliwos$¢ formutowania opinii na temat biezacej i przysziej sy-
tuacji gospodarczej [Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 243].

Gloéwnym celem polityki pieni¢znej prowadzonej przez Bank Japonii jest
stabilno$¢ cen, czyli sytuacja, w ktorej nie wystepuje ani nadmierna inflacja,
ani deflacja [Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 243].

Bank okreslit cel stabilnosci cen, opierajac si¢ na wskazniku cen doty-
czacym towardéw 1 ustug, bedacych przedmiotem powszechnej konsumpcji
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przez gospodarstwa domowe (CPI — Consumer Price Index). Bank Japonii
uznat, ze zmiana CPI (mierzona rok do roku), mieszczaca si¢ w przedziale od
zera do 2%, begdzie oznaczaé stabilnos$¢ cen. Przyjecie tak okre§lonego przez
Bank Japonii celu inflacyjnego — w identyczny sposob, jak przez NBP w Pol-
sce —uwaza si¢ za dobre rozwigzanie, korzystnie wptywajace na oczekiwania
uczestnikow rynku, co do przysztej tendencji ksztaltowania sie cen [Kokosz-
czynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 245].

Instrumentami polityki pienieznej prowadzonej przez Bank Japonii sa
oficjalna stopa dyskontowa, operacje na rynku pieni¢znym oraz stosowanie
rezerw obowiazkowych od depozytéw [Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008,
s. 247].

Oficjalna stopa dyskontowa okresla oprocentowanie pozyczek, ktorych
Bank Japonii udziela bankom majacym w nim otwarte rachunki. Pozyczki te
maja forme dyskonta weksli oraz pozyczek wekslowych. W pierwszym przy-
padku Bank Japonii skupuje weksle wedtug wartosci nominalnej, pomniej-
szonej o kwote odsetek przypadajaca do dnia wykupu weksla. W drugim
przypadku pozyczki udzielane bankom musza mie¢ zabezpieczenie w postaci
weksli badz innych papieréw wartosciowych [Kokoszczynski i Pietrzak (red.),
2008, s. 247].

Bank Japonii prowadzi operacje na rynku pienigznym na dwoch obsza-
rach. Pierwszy to migdzybankowy rynek pieni¢zny, na ktérym banki dokonu-
ja lokat i udzielaja sobie nawzajem pozyczek. Bank centralny wplywa na ten
rynek poprzez wprowadzanie na niego funduszy lub wycofywanie ich. W ra-
mach drugiego obszaru w transakcjach moga uczestniczy¢ takze przedsigbior-
stwa, kupujac lub sprzedajac weksle albo inne papiery dtuzne. Prowadzac te
transakcje, wpltywajace na stan rezerw bankdéw, bank centralny Japonii stara
si¢ osiggnaé pozadany przez siebie kierunek zmian rynkowych stop procen-
towych. W celu zwiekszenia wolumenu pieniagdza w obiegu, Bank Japonii
skupuje od bankoéw i innych podmiotéw papiery wartosciowe, co wplywa na
podniesienie poziomu rezerw bankéw i daje im mozliwos$ci zwigkszania akcji
kredytowej, czyli wickszej podazy $rodkéw pienieznych na rynku dla przed-
sigbiorstw i gospodarstw domowych. Chcac zmniejszy¢ wolumen pienigdza
w obiegu, Bank podejmuje dziatania odwrotne do powyzszych [Kokoszczyn-
ski 1 Pietrzak (red.), 2008, s. 247-248].

Kolejnym narzedziem stuzacym zapewnieniu stabilnosci systemu ban-
kowego jest stopa rezerw obowigzkowych. Rezerwy te nie sa oprocentowa-
ne [Bank of Japan, https:/www.boj.or.jp/en/announcements/release 2016/
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k160129a.pdf, dostep 24.01.2018], wigc nie jest to typowy instrument poli-
tyki pienigznej, ale raczej instrument o charakterze obciazenia podatkowe-
g0, wspierajagcego finansowanie dziatalno$ci Banku Japonii — podobnie jak
w przypadku Banku Anglii. Stopa rezerw obowigzkowych ma zastosowanie
w odniesieniu do wszystkich dziatajacych w Japonii bankow, przy czym nie-
ktore banki, majace depozyty nieprzekraczajace okreslonej kwoty, moga nie
by¢ objete wymaganiami, dotyczacymi rezerw. Wysoko$¢ stopy zalezy od ro-
dzaju i facznej wysokosci depozytéw [Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008,
s. 248-249]. Stopy rezerw obowigzkowych nie byly zmieniane od 1991 r. Sa
wiec stabilnym instrumentem polityki pieni¢znej w Japonii [Bank of Japan,
2018]. W pazdzierniku 2017 r. $rednia stopa wyniosta 0,8% [CEIC, 2018].

Nalezy rowniez wspomnie¢, ze Bank Japonii prowadzi rachunki bieza-
ce bankow. Rachunki te stuza do przekazywania funduszy w rozliczeniach,
dokonywanych miedzy tymi bankami lub migdzy nimi, a Bankiem Japonii
[Kokoszczynski i Pietrzak (red.), 2008, s. 248].

Jak juz bylo wspomniane, jedna z najwazniejszych cech banku central-
nego jest jego niezalezno$¢. Ustawa o Banku Japonii méwi, ze autonomia
w zakresie kontroli walutowej i monetarnej Banku Japonii powinna by¢ sza-
nowana. Wskazuje si¢ jednak, Zze oba te obszary sa czgécig ogdlnej polityki
gospodarczej i w miar¢ mozliwosci powinny by¢ z nig spojne. Stad Bank Ja-
ponii powinien by¢ w statym kontakcie z rzadem i wymienia¢ z nim poglady
i opinie [Bank of Japan Act, 2018].

Bank Japonii co roku przygotowuje budzet, dotyczacy wydatkéw (poza
tymi zwigzanymi z polityka pienig¢zng). Musi go przedstawi¢ Ministrowi Fi-
nansoéw do akceptacji przed rozpoczgciem nowego roku obrotowego. Minister
Finanséw moze odmoéwi¢ zgody na przedstawiony budzet. W takim przypad-
ku zawiadamia o tym Bank Japonii, podajac uzasadnienie [ Bank of Japan Act,
2018].

Rozwigzania w zakresie niezaleznosci Banku Japonii przedstawione
Wwyzej oznaczaja, ze w praktyce jego autonomia jest mniejsza od tej, jaka sie
cieszy, np. System Rezerwy Federalnej. Niezalezno$¢ japonskiego banku cen-
tralnego w systemie wtadzy jest zatem ograniczona [Kokoszczynski i Pietrzak
(red.), 2008, s. 251].

Bank Japonii, ktory nie jest wlasciwym regulatorem systemu finansowe-
go, przeprowadza badania sytuacji bankéw i innych instytucji finansowych,
jak np. firmy zajmujace si¢ obstuga papierow wartosciowych, na podstawie
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uméw Banku Japonii z tymi instytucjami [Japanese Bankers Association,
2018].

Bank Japonii pelni tradycyjne funkcje banku centralnego. Polityka pie-
nig¢zna prowadzona przez bank centralny Japonii opiera si¢ rOwniez na po-
pularnych rozwigzaniach, znanych m.in. w Polsce. To, czym Bank Japonii
si¢ wyroznia od NBP, jest jego struktura wiasnosciowa — w szczego6lnosci
udziat podmiotéw prywatnych. Ponadto niezalezno$¢ od wtadz panstwowych
w przypadku Banku Japonii jest mniejsza niz w przypadku innych bankow
centralnych.

Podsumowanie

W ponizszej tabeli przedstawione zostalo zestawienie najwazniejszych
elementéw analizy poréwnawczej prezentowanych bankéw centralnych,
z uwzglednieniem réznic w stosunku do Narodowego Banku Polskiego.
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