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Streszczenie. Zapewnienie stabilnosci finansowej jest dzisiaj celem, jaki stawiajg sobie roz-
ne instytucje sieci bezpieczenstwa finansowego. Wsrod nich szczegolng rolg petni bank centralny.
Oprocz klasycznej funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji duze znaczenie ma polityka informa-
cyjna i przejrzystos¢ podejmowanych przez niego dzialan. Przedmiotem rozwazan w niniejszym
artykule jest proba okreslenia znaczenia tej polityki dla utrzymania stabilnosci finansowej oraz
prezentacja narzedzi polityki informacyjnej stosowanych przez banki centralne.
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Wstep

Zapewnienie prawidtowego funkcjonowania systemu finansowego jest zada-
niem niezwykle zlozonym, szczegolnie w sytuacji zagrozenia kryzysem finanso-
wym badZz w momencie jego wystapienia. Dbanie o stabilno$¢ finansowa reali-
zowane jest przez szereg instytucji wchodzacych w sktad sieci bezpieczenstwa
finansowego. Wsrdd nich wazna rolg odgrywa bank centralny, ktéry wyposazony
jest w wiele instrumentéw pozytywnie wplywajacych na system finansowy. Jed-
nym z nich jest polityka informacyjna stluzaca komunikacji banku centralnego
z uczestnikami rynkéw finansowych.

Przedmiotem rozwazan w niniejszym artykule jest znaczenie informacji ban-
ku centralnego dla realizacji polityki monetarnej, w tym zapewniania stabilnego
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funkcjonowania systemu finansowego. W artykule zostang poruszone zagadnienia
zwigzane z miejscem banku centralnego w sieci bezpieczenstwa, ze szczegdlnym
uwzglednieniem instrumentu, jakim jest komunikacja przy pomocy okreslonych
narzedzi uzywanych do tego celu przez banki centralne. Istotnym elementem ar-
tykulu jest przyblizenie coraz szerzej wykorzystywanego przez banki centralne
instrumentu, jakim jest forward guidance (sterowanie). Instrument ten wptywa na
oczekiwania co do ksztattowania si¢ stop procentowych w dtuzszym okresie, ale
moze tez informowac o zakresie i czasie wykorzystywania przez banki centralne
instrumentow stabilnosciowych, takich jak poluzowanie ilo§ciowe.

1. Komunikacja banku centralnego z otoczeniem

Rola banku centralnego w sieci bezpieczenstwa jest niezwykle istotna. Dwa
wazne obszary, ktore zyskaty na znaczeniu w ostatnich latach (co bylo efektem
nasilajacych si¢ zjawisk kryzysowych), to':

— przekonanie, ze banki centralne powinny dazy¢ do wspierania zard6wno sta-
bilnosci finansowej, jak i stabilnych cen, a ponadto znalez¢ miejsce dla uwzgled-
niania roli cen aktywoéw w ramach rozbudowanej polityki pieni¢zne;j,

— ponowne docenienie roli bankow centralnych, przede wszystkim w obsza-
rze nadzoru bankowego, ale takze w sferze regulacji rynkow finansowych.

Banki centralne nigdy jednak nie traktowaly stabilnos$ci finansowej na réwni
z celem strategicznym polityki monetarnej. Tylko w sporadycznych przypadkach
stabilnos¢ systemu finansowego zapisywaly explicite w ustawie o banku central-
nym lub innym oficjalnym dokumencie prawnym. W wiekszosci przypadkow jest
ona traktowana jako cel implicite, a ustawowa funkcja bankoéw centralnych w za-
kresie wspierania stabilno$ci systemu finansowego ograniczana jest do dziatan na
rzecz efektywnosci i bezpieczenstwa systemu ptatniczego. Stabilno$¢ finansowa
w praktyce wspotczesnego systemu pienigznego stawata si¢ waznym zadaniem
banku centralnego jedynie w warunkach niekwestionowanego zagrozenia rowno-
wagi monetarnej, zapobiegania rozprzestrzenianiu si¢ skutkéw kryzysu finanso-
wego czy tez utraty ptynnosci sektora bankowego wskutek nieprzewidywalnych
zdarzen losowych. Wykorzystywana byta zatem dyskrecjonalnie, stuzgc ochronie
i utrzymaniu zaufania do catego systemu finansowego?.

Irena Pyka podkresla, Zze dziatania stuzace wspieraniu stabilnosci systemu fi-
nansowego przez banki centralne polegaja przede wszystkim na:

— realizacji funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji,

— zasilaniu problemowej instytucji finansowej w kapitat,

' J. Osinski, Banki centralne wobec kryzysu ekonomicznego, OW SGH, Warszawa 2010, s. 50.

2 1. Pyka, Bankowos¢ centralna wobec skutkow kryzysu finansowego gospodarki globalnej,
,,Studia Ekonomiczne” 2010, nr 71, s. 128.



Polityka informacyjna wybranych bankow centralnych i jej rola... 45

— powotywaniu instytucji zarzadzajacej aktywami niskiej jakosci,

— prowadzeniu szeroko zakrojonej polityki informacyjnej.

W systemie finansowym niezwykle istotng role w komunikacji odgrywa
wlasnie bank centralny, poniewaz ksztattuje on warunki dziatania tego systemu,
wptywa swoimi decyzjami na §rodowisko bankowe oraz dysponuje najwigkszy-
mi zasobami informacji w calym systemie. Za pomocg dostarczania informacji
1 upowszechniania wiadomosci zapoznaje on rynki finansowe oraz spoteczenstwo
z celami, do ktérych zmierza, decyzjami i dziataniami, ktére podejmuje oraz wy-
jasnia polityke, ktorg prowadzi*.

Polityka informacyjna banku centralnego, zapewniajgc przejrzystos¢ pro-
wadzonej polityki pieni¢znej, ma strategiczne znaczenie. Jeszcze kilkanascie lat
temu banki centralne udzielaty niewielu informacji na temat swoich dziatan, po-
zwalajac, aby ich czyny niejako méwily same za siebie. Komunikacja wiadzy mo-
netarnej z otoczeniem przeszta jednak tak wielka metamorfozg, ze obecnie stowa
mogg mie¢ wicksza wage niz same dziatania. Polityka informacyjna zyskata tak
wielkie znaczenie z dwoch zasadniczych powodow:

— doswiadczenie pokazato, ze jasna, zrozumiata i przejrzysta komunikacja
z otoczeniem zwigksza efektywnos$¢ polityki pienigznej,

— wlasciwa komunikacja zwigksza odpowiedzialno$¢ banku centralnego za
jego dziatania, gdyz stwarza jasng podstawe do oceny efektéw prowadzonej poli-
tyki, dzigki czemu rowniez przyczynia si¢ do umocnienia wiarygodnosci i nieza-
lezno$ci banku centralnego®.

Polityka informacyjna dotychczas koncentrowata si¢ na mozliwie najwigkszej
transparentnosci relacji i transakcji banku centralnego z podmiotami wspodtcze-
snego rynku pieni¢znego. W polityce tej szczegolnag role odgrywa przejrzystosé
banku centralnego oraz sposéb jego komunikacji z rynkiem. W ramach zwick-
szenia przejrzystosci bankéw centralnych Migdzynarodowy Fundusz Walutowy
we wspolpracy z Bankiem Rozrachunkéw Migdzynarodowych stworzyt ,,Kodeks
dobrych praktyk w zakresie przejrzysto$ci w polityce pienieznej i finansowe;j™.
Kodeks ten zaktada, ze publiczna wiedza i zrozumienie proceséw zachodzacych
w gospodarce oraz polityce banku centralnego begda stuzy¢ skutecznosci pro-
wadzonej polityki. Stosowanie dobrych praktyk bedzie podnosi¢ wiarygodnosé
banku centralnego jako instytucji publicznej obdarzonej zaufaniem spotecznym.
Otwartos¢, szczegodlnie, gdy chodzi o cele dziatania banku centralnego, shuzy sta-

> Eadem, Bank centralny na wspétczesnym rynku pienieznym. Dyscyplina regulacyjna, sku-
tecznosé, instrumenty, C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 52.

* P. Sotomska-Krzysztofik, O. Szczepanska, Polityka informacyjna bankow centralnych jako
instrument wspierania stabilnosci systemu finansowego, ,,Materialy i Studia NBP” 2006, nr 200, s. 6.

> M. Musielak-Linkowska, Rola przejrzystosci i odpowiedzialnosci polityki monetarnej banku
centralnego, ,,Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny” 2008, nr 4, s. 155.

¢ 1. Pyka, Bank centralny..., s. 54.
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bilnosci systemu finansowego. Wyrazne okreslenie sposobdéw podejmowania de-
cyzji oraz metod ich publicznego przedstawienia pozwala zrozumie¢ obowiazu-
jace zasady, oceni¢ skuteczno$¢ prowadzonej polityki oraz wiarygodno$¢ banku
centralnego, zaré6wno rynkom finansowym, jak i spoteczenstwu’.

Przyktadem dobrego informowania rynku o swoich zamierzeniach jest Fed.
Sygnaty dla rynku dotyczace polityki pieni¢znej sa tam przesytane poprzez ope-
racje na rynku, oglaszanie stopy dyskontowej oraz wystgpienia szefa Fed®.

Roéwniez inne banki centralne zaczelty zwracaé wigksza uwage na swa poli-
tyke informacyjng. Dla przyktadu, wladze monetarne Australii od 1990 r. wprost
informujg o swoich celach operacyjnych. Dziatania tego typu maja charakter
edukacyjny. Ich zadaniem jest takze wyeliminowanie niesymetrycznego dostepu
roznych podmiotow do informacji. Bardziej czytelna polityka informacyjna
spowodowala, ze cele i dzialania Banku Australii staly si¢ bardziej zrozumiate dla
szerokiej publicznosci’.

W kwestii otwartosci szczegdlng postawe prezentuje Bank Szwecji. Otwar-
tos¢ polityki banku centralnego stanowi dlan metode ograniczenia pokusy nad-
uzycia. W jego opinii przejrzystos¢, dzieki ktorej zapewniono spoteczenstwu
i rynkom finansowym informacje 1 wiedze¢ o procesie zarzadzania ewentualnym
kryzysem, ogranicza pokus¢ naduzycia oraz oczekiwania na wykorzystanie przez
bank centralny instrumentow przeznaczonych do stosowania w przypadku wystg-
pienia zaklocen w systemie finansowym!?,

Europejski Bank Centralny (EBC) na swojej stronie internetowej zwraca
uwage na fakt, ze polityka pieni¢zna powinna by¢ przejrzysta, co oznacza, ze
bank centralny zapewnia rynkowi i opinii publicznej dostep do informacji na
temat strategii polityki pieni¢znej, ocen i decyzji oraz procedur w sposob otwar-
ty, przejrzysty i regularny. EBC wskazuje na trzy aspekty przejrzystosci swojej
polityki:

— wiarygodnos¢, ktora oznacza, ze EBC jasno okresla swoje zadania i meto-
dy ich realizacji,

— dyscyplina, ktéra zapewnia sp6jnos¢ decyzji i celow na przestrzeni czasu,

— przewidywalno$¢, ktéra umozliwia zrozumienie wptywu polityki EBC na
rozwdj sytuacji gospodarczej poprzez publiczne oglaszanie strategii polityki pie-
nigznej''.

" P. Sotomska- Krzysztofik, O. Szczepanska, op. cit., s. 16.

8 D. Tymoczko, Ewolucja systemu finansowego a skutecznos¢ polityki pienigznej, ,,Bank
i Kredyt” 2002, nr 3, s. 15.

® Tbidem.

10°P. Sotomska-Krzysztofik, Jak Bank Szwecji wspiera stabilnos¢ finansowq za pomocq polityki
informacyjnej, ,,Bank i Kredyt” 2005, nr 1, s. 15.

" Strona internetowa EBC: www.ecb.int/ecb/orga/transparency/html/index.en.html [24.02.
2014].
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2. Narzedzia komunikacji banku centralnego

Do narzgdzi wykorzystywanych przez banki centralne w celu komunikacji
z rynkiem zaliczy¢ mozna w szczego6lnos$ci:

— informacj¢ na temat celu oraz zadan banku centralnego,

— publikacje raportu o stabilnosci systemu finansowego,

— przemoéwienia oraz wystapienia wtadz banku,

— publikowanie komunikatow prasowych,

— informacje o wynikach gtosowan wlasciwych organéw banku,

— strong internetowa banku'?.

Polityka informacyjna banku centralnego ma charakter komunikacji ex ante
i ex post. W ramach pierwszego typu komunikacji z rynkiem banki centralne pu-
blikuja raporty o stabilnosci finansowej, oSwiadczenia wladz banku itp. Sg to nie-
mal zawsze formy komunikacji w sytuacji niezaktéconego funkcjonowania rynku
finansowego. Polityka informacyjna ex post jest polityka czasu zagrozenia kry-
zysem, niesie wigc ze sobg duzo powazniejsze konsekwencje. Jest obszarem nie-
zwykle wrazliwym. W warunkach zaburzen na rynkach finansowych wigkszo$¢
bankéw centralnych nie ujawnia ich uczestnikom szczegdtow zaistniatej sytuacii,
dotyczy to réwniez planu i przestanek podjetych dziatan antykryzysowych. Ich
upowszechnienie przyczynitoby si¢ niewatpliwie do wykreowania dodatkowych
zjawisk potegujacych ryzyko zwigkszania i rozpowszechniania si¢ kryzysu, ta-
kich jak pokusa naduzycia czy panika bankowa'’.

Podstawg strategii komunikacyjnej banku centralnego z rynkami finansowy-
mi i spoleczenstwem jest informacja na temat celu banku oraz jego zadan. Komus-
nikacja ta moze przybiera¢ forme zapisu w dokumencie prawnym lub deklaracji
banku centralnego na temat misji, ktora on wypetnia'®.

Istotng sferg dziatania bankéw centralnych jest obszar zwigzany z zapewnie-
niem stabilnos$ci systemu finansowego. Marian Noga podkresla wazna rolg infor-
macyjng banku centralnego w dbaniu o stabilno$¢. Uczestnicy rynku finansowego
nie dysponujg bowiem pelng informacja na temat zachowan swoich konkurentow
1 mozliwych konsekwencji zachodzacych proceséw, bedacych wynikiem dziatan
prowadzonych przez indywidualne podmioty. Polityka informacyjna w tym za-
kresie powinna dostarczy¢ wszystkim uczestnikom rynku takich informacji, ktore
okreslajg skale mozliwych zagrozen oraz zwigkszy¢ prawdopodobienstwo samo-
istnej korekty zachowan podmiotéw na rynku. W ten sposob polityka informacyj-
na staje si¢ waznym instrumentem zachowania stabilnosci systemu finansowego".

12 A. Jurkowska-Zeidler, Bezpieczenstwo rynku finansowego w swietle prawa Unii Europej-
skiej, Wolters Kluwer, Warszawa 2008, s. 322.

3 Tbidem.

14 P. Sotomska-Krzysztofik, O. Szczepanska, op. cit., s. 22.

15 M. Noga, Komunikacja bankéw centralnych z otoczeniem a realizacja polityki pienig¢znej na
przyktadzie NBP, mikro.univ.szczecin.pl/bp/pdf/72/18.pdf [24.02.2014].
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Banki centralne, realizujac cel zachowania stabilno$ci finansowej, publi-
kuja raport o stabilnos$ci systemu finansowego. Warto zaznaczy¢, ze jednym
z pierwszych bankow centralnych, ktéry opracowat taki raport byt Bank Szwe-
cji (1997 r.). Daty publikacji raportéw przez wybrane banki centralne przedsta-
wia tabela 1.

Analizy stabilnosci systemu finansowego sa w duzej mierze poswiecone iden-
tyfikacji i szacowaniu ryzyka wrazliwo$ci bankow na niekorzystne zmiany w oto-
czeniu zewnetrznym'®. W informacji wstepnej raportu publikowanego przez NBP
mozna znalez¢ informacje, ze stabilno$¢ systemu finansowego jest tak wazna
ze wzgledu na kluczowag role, jakg system finansowy odgrywa w transmisji im-
pulséw polityki pienieznej do sfery realnej. Niestabilno$¢ systemu finansowego
moze utrudnié jej skuteczne prowadzenie!”.

Tabela 1. Daty publikacji raportow o stabilnosci finansowej przez wybrane banki centralne

Bank centralny Data pierwszego wydania
Wielka Brytania 1996
Szwecja 1997
Wegry 2000
Austria 2001
Polska 2001
Europejski Bank Centralny 2004
Wiochy 2010
Grecja 2009
Malta 2008
Portugalia 2004

Zrodto: opracowanie wlasne.

Kolejnym instrumentem wykorzystywanym przez banki centralne w komu-
nikacji z otoczeniem jest publikacja komunikatu prasowego, ktory pozwala na
biezace dostarczanie informacji podmiotom zewnetrznym.

Istotng role w komunikacji banku centralnego z otoczeniem odgrywa jego
strona internetowa. Umozliwia ona dotarcie do szerokiego grona odbiorcow,
a takze biezaca aktualizacj¢ informacji. Analizujgc strony internetowe bankow
centralnych, mozna stwierdzi¢, ze tworzone s3 one w oparciu o podobny sche-
mat. Zawieraja podstawowe informacje dotyczace banku centralnego, bazg aktow
prawnych, informacje o polityce pienigznej i wykorzystywanych instrumentach

16 0. Szczepanska, P. Sotomska-Krzysztofik, Kryzysy finansowe w krajach skandynawskich,
»Materiaty i Studia NBP” 2007, nr 216, s. 39.
17" Raport o stabilnosci systemu finansowego, NBP, Warszawa 2011, s. 3.
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W jej realizacji, biezace analizy 1 komunikaty. Strona internetowa stanowi nieoce-
nione zrédto informacji dotyczacej funkcjonowania banku centralnego i prowa-
dzonej przez niego polityki.

Istotna forma komunikacji sg rowniez wystapienia publiczne wtadz banku
bedace zrodlem informacji na temat polityki banku centralnego. Banki central-
ne organizuja rowniez konferencje poswigcone zagadnieniom kryzysowym, ze
szczegolnym uwzglednieniem kwestii przeciwdzialania wystapieniu i ich rozwia-
zywania. Przedstawiciele wtadz bankow czesto biorg rowniez udzial w konferen-
cjach i seminariach organizowanych przez instytucje zewnetrzne, gdzie dzielg si¢
swoja wiedzg i do§wiadczeniami's,

3. Znaczenie forward guidance (sterowania)
w polityce monetarnej

Forward guidance (sterowanie) jest narz¢dziem stosowanym przez banki
centralne od dluzszego czasu. Kryzys finansowy spowodowat jego szersze wy-
korzystanie. Zadaniem sterowania jest sygnalizowanie przysztego kursu w poli-
tyce banku centralnego. Celem jest sterowanie poziomem krotko i §redniotermi-
nowych oczekiwan co do ksztaltowania si¢ stop procentowych. Rodzaje forward
guidance przedstawia tabela 2.

Tabela 2. Rodzaje forward guidance

Rodzaj Charakterystyka

Jakos$ciowy forward guidance polega na ogdlnym zdefiniowaniu okresu, przez ktory bank
zamierza utrzymywac¢ dany kurs w polityce pieni¢znej (np.
»przez dtuzszy czas” czy ,,znaczny okres”)

Forward guidance na czas okre- | wyznaczenie daty, do ktorej bank centralny nie podniesie stop
$lony procentowych

Warunkowy forward guidance | polega na wskazaniu warunkow, jakie muszg by¢ spetnione,
aby uzasadnione bylo wprowadzenie zmian np. w ksztattowa-
niu si¢ stop procentowych

Zrodto: Raport o inflacji listopad 2013, NBP, Warszawa 2013, s. 40-42.

Sukces sterowania zalezy od:

— uwarunkowan — jesli jest ich zbyt duzo, uczestnicy rynkéw moga zwatpic
w zobowiazanie wladzy monetarnej do podazania okreslong §ciezka dziatan,

— wiarygodnos$ci — wladza monetarna musi by¢ wiarygodna i konsekwentna
w komunikowaniu zmian w polityce informacyjne;j,

1% Tbidem, s. 39.
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— przejrzystosci — dostarczajac szczegdtowe prognozy makroekonomiczne
1 podajac informacje na temat okre§lonych reakcji przez wtadz¢ monetarna,
banki centralne zwigkszaja przewidywalno$¢ i mozliwos$¢ $ledzenia ich stra-
tegii,

— zdolno$ci przewidywania — jesli bank centralny wykazal si¢ umiejgtno-
$ciami opracowania wlasciwych prognoz makroekonomicznych w przesztosci,
uczestnicy rynkéw beda bardziej sktonni podazaé za forward guidance®.

Dziatania wybranych bankoéw centralnych w ramach sterowania przedstawia

tabela 3.

Tabela 3. Podejscie wybranych bankoéw centralnych do forward guidance

Wybrane
banki Bank Japonii Fed Bank Anglii EBC
centralne
Wpr9wa— kwiecien 2013 r. grudzien 2012 r. sierpien 2013 r. lipiec 2013 .
dzenie
Forward | kontynuacja polu- | niski zakres stopy | utrzymanie glow- | utrzymanie stop
guidance | zowania ilo$ciowe- | funduszy fede- nej stopy na pozio- | procentowych na
go i jakosciowego | ralnych bedzie mie 0,5% do mo- | obecnym badz
tak dtugo, jak utrzymany tak mentu, w ktorym | nizszym poziomie
bedzie to niezbed- | dlugo, jak stopa stopa bezrobocia przez dtuzszy czas
ne dla utrzymania | bezrobocia bedzie | nie spadnie ponizej
stabilnego pozio- | utrzymywatla si¢ na | 7%
mu cen poziomie co naj-
mniej 6,5%
Da'ta. Wy brak brak brak brak
gasnigcia
Uwarup— niskie $rednie $rednie wysokie
kowania
Prz,e Jrzy- wysoka wysoka $rednia niska
stos¢

Zrodto: Forward guidance. Comparison of G-4 central banks latest communication policy innovations,
Allianz Global Investors, Frankfurt 2013, s. 6.

Warto zauwazy¢, ze rowniez Narodowy Bank Polski stosuje forward guidan-
ce. Po obnizeniu stop procentowych w lipcu 2013 r. po posiedzeniu Rady Polityki
Pienigznej wskazano na fakt, ze stopy procentowe powinny utrzymac si¢ na tak
niskim poziomie jak co najmniej do konca 2013 r., a nastepnie wydtuzono ten
okres do konca III kwartatu 2014 r.

1 Forward guidance. Comparison of G-4 central banks latest communication policy innova-
tions, Allianz Global Investors, Frankfurt 2013, s. 5.
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Z.akonczenie

Banki centralne przywiazuja coraz wicksza uwage do zagadnien zwigzanych
z zachowaniem stabilnosci finansowej. W celu jej zapewnienia mogg wykorzy-
stywaé szereg instrumentow. Wérod nich istotne miejsce zajmuje polityka infor-
macyjna. Przejrzystos$¢ banku centralnego i podejmowanych przez niego dziatan
umozliwia odbiorcom zewnetrznym zdobycie wiedzy na temat celow, jakie bank
centralny sobie stawia. Dzieki temu mozna w pewnym stopniu wyeliminowac zja-
wisko asymetrii informacji, a dziatania podejmowane przez podmioty zewnetrzne
moga by¢ bardziej racjonalne poprzez ograniczenie podejmowanego przez nie
ryzyka.

Bardzo waznym narzedziem polityki informacyjnej banku centralnego jest
obecnie publikowanie raportow o stabilno$ci systemu finansowego. Mozna za-
uwazy¢, ze coraz wigcej bankow decyduje sie na ich publikacje, co z jednej strony
moze by¢ efektem globalnego kryzysu finansowego, z drugiej za§ — rosnacego
znaczenia stabilnos$ci systemu finansowego jako celu banku centralnego.

Nalezy réwniez podkresli¢ istotno$¢ rozwigzania forward guidance, ktore jest
wykorzystywane przez coraz wiecej bankow centralnych, a ktorego zadaniem jest
sterowanie poziomem oczekiwan co do ksztattowania si¢ poziomu stop procento-
wych. Podkreéla si¢ znaczenie tego instrumentu nie tylko dla realizacji gtéwnego
celu polityki monetarnej (jakim najczesciej jest stabilno$¢ cen), ale rowniez dla
stabilnosci finansowej, co wynika chociazby z informowania o czasie stosowania
poluzowania ilosciowego przez bank centralny.
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The Information Policy of Selected Central Banks
and its Role in Supporting Financial Stability

Abstract. Ensuring financial stability is the present objective of various safety net institutions.
The central bank plays an important role in this. It fulfills the classic function of the lender of last
resort. Additionally, it can support financial stability by transparent actions and proper communica-
tion. This article focuses on the presentation of the central bank's information policy tools.
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