
wego. Poczàwszy od 2008 r. na przetargach bonów
pieni´˝nych NBP b´dzie obowiàzywaç sta∏a rentow-
noÊç na poziomie stopy referencyjnej NBP. 

Bank centralny b´dzie przeprowadza∏ operacje
podstawowe w skali umo˝liwiajàcej kszta∏towanie si´
stawki POLONIA w pobli˝u stopy referencyjnej NBP.
PrzejÊcie z kszta∏towania stawki WIBOR SW wokó∏ sto-
py referencyjnej NBP na stawk´ POLONIA wynika
z tendencji zachodzàcych w strukturze terminowej
rynku pieni´˝nego. W ostatnich latach wzrasta∏ m.in.
udzia∏ lokat overnight w ca∏oÊci obrotów na rynku nie-
zabezpieczonych lokat mi´dzybankowych. Obecnie
stanowià one zdecydowanà wi´kszoÊç transakcji.
Dzi´ki przejÊciu na stawk´ overnight NBP b´dzie efek-
tywniej oddzia∏ywa∏ na gospodark´ poprzez mecha-
nizm transmisji impulsów polityki pieni´˝nej. Stabili-
zowanie stopy overnight wokó∏ stopy referencyjnej
NBP pozwoli z kolei bankom na lepsze zarzàdzanie
w∏asnà pozycjà p∏ynnoÊciowà. 

Operacje dostrajajàce mogà zostaç podj´te w celu
ograniczenia wp∏ywu nieoczekiwanych zmian w po-
ziomie p∏ynnoÊci sektora bankowego na wysokoÊç
krótkoterminowych stóp procentowych, w tym szcze-
gólnie stawki POLONIA. Mogà one obejmowaç opera-
cje absorbujàce i zasilajàce: emisj´ bonów pieni´˝-
nych NBP, operacje repo i reverse repo oraz przedter-
minowy wykup bonów pieni´˝nych NBP.

Operacje strukturalne mogà zostaç przeprowadzo-
ne w celu d∏ugoterminowej zmiany struktury p∏ynno-
Êci w sektorze bankowym. Gdyby wystàpi∏a taka ko-
niecznoÊç, bank centralny mo˝e przeprowadziç nast´-
pujàce operacje strukturalne: emisj´ obligacji, przed-
terminowy wykup obligacji, zakup i sprzeda˝ papie-
rów wartoÊciowych na rynku wtórnym.

Rezerwa obowiàzkowa

Podstawowà funkcjà rezerwy obowiàzkowej jest
∏agodzenie wp∏ywu zmian p∏ynnoÊci w sektorze ban-

kowym na wahania stóp procentowych. Ewentualne
zmiany stopy rezerwy obowiàzkowej b´dà uzale˝nio-
ne od kszta∏towania si´ warunków p∏ynnoÊciowych na
rynku mi´dzybankowym.

Operacje depozytowo-kredytowe

Celem operacji depozytowo-kredytowych jest
ograniczanie skali wahaƒ stopy procentowej rynku
mi´dzybankowego overnight. Banki uczestniczà
w tych operacjach z w∏asnej inicjatywy.

Depozyt na koniec dnia pozwala na lokowanie nadwy-
˝ek Êrodków w banku centralnym na termin overnight, a je-
go oprocentowanie stanowi dolne ograniczenie dla stawki
rynkowej kwotowanej na ten termin.

Kredyt lombardowy umo˝liwia zaciàganie w ban-
ku centralnym kredytu na termin overnight. Jego
oprocentowanie okreÊla maksymalny koszt pozyska-
nia pieniàdza w banku centralnym i stanowi górne
ograniczenie dla stawki rynkowej overnight. Kredyt
lombardowy jest zabezpieczany papierami wartoÊcio-
wymi, akceptowanymi przez bank centralny.

Wa˝nym elementem systemu rozliczeniowego po-
zostanà oferowane przez NBP kredyty w z∏otych
i w euro, jako êród∏a pozyskania Êrodków w ciàgu dnia
operacyjnego. Kredyty te sà nieoprocentowane. Po-
dobnie jak w przypadku kredytu lombardowego, za-
bezpieczenie stanowià papiery wartoÊciowe, które sà
akceptowane przez bank centralny.

Interwencje walutowe

Instrumentem polityki pieni´˝nej, który mo˝e zo-
staç wykorzystany przez NBP, sà interwencje na rynku
walutowym. W gospodarce polskiej zmiany kursu wa-
lutowego wywierajà istotny wp∏yw na inflacj´. Mogà
tym samym zaistnieç okolicznoÊci, w których NBP za-
decyduje, ˝e dà˝enie do stabilizowania inflacji wyma-
ga dokonania interwencji na rynku walutowym.
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ZARZÑDZENIE Nr 113 PREZESA RADY MINISTRÓW

z dnia 15 paêdziernika 2007 r.

w sprawie u˝ycia ˝o∏nierzy ˚andarmerii Wojskowej do udzielenia pomocy Policji

Na podstawie art. 18a ust. 1 ustawy z dnia 6 kwiet-
nia 1990 r. o Policji (Dz. U. z 2007 r. Nr 43, poz. 277,
z póên. zm.1)) zarzàdza si´, co nast´puje:

§ 1. W zwiàzku z przewidywanym nat´˝eniem ru-
chu osobowego i pojazdów podczas okresu przypada-
jàcego na wybory do Sejmu i Senatu Rzeczypospolitej

Polskiej, dzieƒ Wszystkich Âwi´tych oraz obchody
dnia Narodowego Âwi´ta Niepodleg∏oÊci ˝o∏nierze
˚andarmerii Wojskowej udzielà pomocy Policji od
dnia 19 paêdziernika 2007 r. do dnia 12 listopada
2007 r. w zakresie ochrony bezpieczeƒstwa i porzàdku
publicznego.

§ 2. Zarzàdzenie wchodzi w ˝ycie z dniem og∏osze-
nia.

Prezes Rady Ministrów: J. Kaczyƒski

———————
1) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y

og∏oszone w Dz. U. z 2007 r. Nr 57, poz. 390, Nr 120,
poz. 818, Nr 140, poz. 981 i Nr 165, poz. 1170.
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