BANK POLSKI

NARODOWY Rezerwy dewizowe. Czym sg

Wyjasniamy
Rezerwy dewizowe Narodowego Banku Polskiego sg to tatwo rozporza-
dzalne, ptynne aktywa zagraniczne w posiadaniu banku centralnego. Obej-

mujg one rezerwy walutowe, czyli aktywa w walutach obcych, gtdwnie
w formie papierdw wartosciowych, lokat i gotéwki, oraz ztoto.
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rezerwy walutowe
(aktywa w walutach obcych)

dtuzne papiery lokaty gotéwka
wartosciowe

Czemu stuza rezerwy dewizowe?

ztoto

Rezerwy dewizowe sg waznym elementem bezpieczenstwa finansowego
kraju. Ich wielkos¢ uwzgledniana jest m.in. przy ocenie stabilnosci kraju.
Oceny tej dokonujg Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, agencje ratingowe
czy tez inwestorzy zagraniczni.

W Polsce obowigzuje ptynny kurs walutowy. Polityka pieniezna prowadzona
jest w ramach strategii celu inflacyjnego. W tych warunkach rezerwy dewi-
zowe NBP stuzg przede wszystkim wzmocnieniu wiarygodnosci kredytowe;j
kraju. Przyczyniajg sie do obnizenia kosztu finansowania na rynkach global-
nych i do ograniczenia ryzyka gwattownego odptywu kapitatu. Wspierajg
tym samym stabilnos$¢ polskiej waluty. Rezerwy dewizowe moga by¢ réw-
niez wykorzystane do wsparcia stabilnosci rynkdw finansowych lub sektora
bankowego.

Jak inwestowane sg rezerwy dewizowe?

Narodowy Bank Polski przy inwestowaniu rezerw dewizowych kieruje sie
przede wszystkim kryterium bezpieczenstwa i ptynnosci. Dopiero po spet-
nieniu tych warunkéw dazy do osiggniecia jak najwyzszej dochodowosci
w dtugim okresie.

NBP inwestuje rezerwy walutowe w typowe instrumenty stosowane przez
bankicentralne.Dominujgcgczescérezerwinwestuje w dtuznerzadowe papie-
ry wartosciowe (gtéwnie amerykanskie, niemieckie, francuskie). Charakte-
ryzuja sie one najwyzszym stopniem bezpieczenstwa i ptynnosci. NBP inwe-
stuje rowniez w dtuzne pozarzadowe papiery wartosciowe. Emituja je przede
wszystkiminstytucje miedzynarodowe, agencje rzgdowe i stanowe oraz kor-
poracje.Niewielkgczescrezerw stanowigkrotkoterminowe lokaty wbankach.
Ponadto NBP wykorzystuje kontrakty terminowe na obligacje rzagdowe oraz
na gtdéwne indeksy akcyjne.

i jaka jest ich wysoko$¢ w Polsce?
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Systemy kurséw walutowych

W réznych panstwach panujg zréz-
nicowane sposoby ustalania kurséw
walutowych.

System kurséw sztywnych

Wtadze monetarne, np. banki central-
ne, zabiegajg o utrzymanie okreslo-
nego kursu swojej waluty. Podejmuja
aktywne dziatania, aby w dtuzszym
czasie utrzymac kurs walutowy na
statym poziomie w stosunku do wy-
branej waluty lub koszyka walut.

System kursdw ptynnych

Kurs waluty wyznaczany jest przez od-
dziatywanie sit popytuipodazy. W tym
systemie dochodzi do automatyczne-
go dostosowania sie kursu (aprecjacji
badz deprecjacji waluty krajowej).

Rezerwy dewizowe inwestowane

sgw:

= dtuzne rzadowe papiery warto-
$ciowe (gtéwnie amerykanskie,
niemieckie, francuskie)

= dfuzne papiery wartosciowe
emitowane przez instytucje mie-
dzynarodowe, agencje rzadowe
i stanowe, korporacije

= krétkoterminowe lokaty w ban-
kach

= kontrakty terminowe na obligacje
rzgdowe

= kontrakty terminowe na indeksy

akeyjne
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Ztoto - wazny sktadnik rezerw dewizowych

W sktad rezerw dewizowych wchodza réwniez zasoby ztota posiadane przez
bank centralny. Ztoto traktuje sie jako tzw. bezpieczng przystan (ang. safe
haven asset), gdyz jego warto$¢ zazwyczaj rosnie, gdy zwieksza sig ryzyko
wystapienia kryzyséw finansowych lub geopolitycznych. Oznacza to, ze zto-
to moze zabezpieczac site finansowg kraju nawet w skrajnie niekorzystnych
warunkach.

W liczbach

193,8 mid dolaréw 81% rezerw
amerykanskich walutowych NBP 358,7 ton 12,3% - udziat ztota
(175,4 mld euro) inwestowane w dtuzne -rezerwy ztota NBP w rezerwach dewizowych
- rezerwy dewizowe NBP rzgdowe papiery w grudniu 2023 . NBP
na koniec 2023. wartosciowe

Warto wiedzieé

Waznym elementem procesu inwestowania rezerw dewizowych przez NBP jest zarzadzanie ryzykiem finansowym. Towa-
rzyszy ono dokonywanym inwestycjom. W szczegdlnosci wystepuije ryzyko kredytowe, kursowe, stopy procentowej i ptyn-
nosci. Podstawe zarzgdzania ryzykiem finansowym stanowi przyjety przez Zarzad wewnetrzny system limitdéw i ograniczen
inwestycyjnych.

Historycznie

Na konferencji w Bretton Woods w lipcu 1944 r. uzgodniono miedzynarodowy
system walutowy. W konferencji tej uczestniczyty 44 panstwa, w tym takze

przedstawiciel polskiego emigracyjnego rzadu w Londynie. Od powstania systemu z Bretton
: . L , , Woods dominujgcg walutg rezer-

Nowy system monetarny miat utatwi¢ handel Swiatowy i promowac odb”udowe, wowa jest dolar amerykariski, nato-

po Il wojnie Swiatowej. Kluczowym punktem byt ,standard ztotego dolara”. Ame- miast drugg waluta stato sie euro.

rykanski system bankowogci centralnej gwarantowat wykup rezerw dolarowych
panstw cztonkowskich w ztocie po statym kursie. Dolar amerykanski stat sig mie-
dzynarodowa, wymienialng na ztoto walutg (po urzedowym kursie 35 dolaréw USA
zauncje).

Pozostate kraje zobowigzaty sie do utrzymania kursdéw wymiany swoich walut w bardzo $cistych granicach w stosunku do dola-
ra amerykanskiego. Poniewaz panstwa cztonkowskie rozwijaty sie gospodarczo w rdzny sposdb, state kursy walutowe musiaty
by¢ wielokrotnie dostosowywane.

W 1973 roku system z Bretton Woods ostatecznie zatamat sie po dewaluacji dolara i wprowadzeniu kursu ptynnego. Od tego
czasu kazdy kraj ma swobode wyboru swojego systemu kursow walutowych.
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