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Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej , Centralnym bankiem panstwa jest
Narodowy Bank Polski. Przystluguje mu wylaczne prawo emisji pieniadza oraz ustalania
i realizowania polityki pienieznej. Narodowy Bank Polski odpowiada za wartos¢ polskiego
pieniadza”. Podstawowe zadania NBP okresla ustawa o Narodowym Banku Polskim i ustawa
Prawo bankowe, a takze Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz Statut Europejskiego
Systemu Bankow Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego. W 2015 r. NBP dziatal zgodnie
z ZatoZeniami polityki pienieznej na rok 2015 oraz Planem dziatalnoéci NBP na lata 2015-2017.

Sprawozdanie przedstawia realizacje przez NBP ustawowych zadan w 2015 r. w nastepujacych
obszarach: polityka pieniezna, dziatania na rzecz stabilnosci systemu finansowego, dziatalnos¢
emisyjna, zarzadzanie rezerwami dewizowymi, dziatalno$¢ dewizowa, dziatania na rzecz
systemu ptatniczego, obstuga Skarbu Panstwa, dziatalnos¢ analityczno-badawcza, dziatalnosc¢
statystyczna, dziatalnos¢ edukacyjna i informacyjna, wspotpraca miedzynarodowa.
W Sprawozdaniu przedstawiono réwniez dziatalnos¢ legislacyjng, dzialalnos¢ wewnetrzna oraz
skrécone sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2015 r. wraz z opinia niezaleznego
biegtego rewidenta o skréconym sprawozdaniu finansowym NBP.

Zgodnie z Konstytucjg RP oraz ustawa o Narodowym Banku Polskim organami NBP sa: Prezes
Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki Pienigeznej i Zarzad Narodowego Banku Polskiego.
W 2015 r. strukture organizacyjng NBP tworzyty: Centrala i 16 jednostek organizacyjnych.

W 2015 r. polityka pieniezna NBP byla prowadzona zgodnie z Zatozeniami polityki pienieznej na rok
2015. Podobnie jak w poprzednich latach NBP dazyt do utrzymania stabilnosci cen realizujac
polityke pieniezng, ktéra sprzyjata jednocze$nie utrzymaniu zréwnowazonego wzrostu
gospodarczego oraz stabilnosci systemu finansowego. Prowadzac polityke pieniezng NBP nadal
wykorzystywat strategie celu inflacyjnego realizowana w warunkach ptynnego kursu
walutowego. Od 2004 r. sredniookresowy cel inflacyjny ustalony jest na poziomie 2,5%
z symetrycznym przedziatem odchylen o szerokosci + 1 punkt procentowy.

W 2015 r. wzrost gospodarczy w Polsce byt stabilny i jednoczesnie szybszy niz w poprzednim
roku. Towarzyszyla temu wyrazna poprawa sytuacji na rynku pracy. W efekcie znaczaco
zwiekszylo sie zatrudnienie i spadio bezrobocie, a wynagrodzenia i popyt konsumpcyjny
systematycznie rosty. Jednoczesnie sytuacja finansowa firm byla dobra, co — wraz z wysokim
poziomem wykorzystania ich zdolnosci wytworczych — sprzyjato wzrostowi inwestycji. W takich
warunkach nastepowat szybszy niz w wielu innych krajach wzrost akcji kredytowej.

Mimo relatywnie korzystnej koniunktury gospodarczej w Polsce dynamika cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych — podobnie jak w wielu innych krajach — wyraznie sie obnizyta i przez caty
2015 r. byta ujemna. Gléwna przyczyna deflacji byt silny spadek cen surowcéw na rynkach
$wiatowych. Spadek cen konsumpcyjnych zwigkszat ryzyko utrzymywania si¢ inflacji ponizej
celu w srednim okresie. Z tego powodu, w marcu 2015 r. Rada Polityki Pienigeznej obnizyta stopy
procentowe NBP o 0,5 pkt proc.,, w tym stope referencyjng do poziomu 1,5%. W efekcie stopy
procentowe NBP znalazly si¢ na najnizszym poziomie w historii. W kolejnych miesigcach Rada
utrzymywata stopy procentowe na niezmienionym poziomie.

W 2015 r. Rada korzystata ze wskazywanej w Zatozeniach polityki pienigznej elastycznosci strategii
celu inflacyjnego. Rada brata wiec pod uwage z jednej strony ryzyko zwiazane z wydtuzeniem sie
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okresu utrzymywania sie dynamiki cen ponizej celu inflacyjnego, a z drugiej zewnetrzny
charakter wstrzasow powodujacych odchylenie inflacji od celu. W szczegdlnosci Rada
uwzgledniala to, ze do deflacji przyczynit si¢ silny i nieoczekiwany spadek cen surowcéw na
rynkach $wiatowych, ktéry jednoczesnie oddziatywal korzystnie na sytuacje ekonomiczng
wiekszosci podmiotéow gospodarczych w Polsce. Ponadto Rada brala pod uwage towarzyszacy
deflacji stabilny wzrost gospodarczy i wyrazna poprawe sytuacji na rynku pracy. Dodatkowo
Rada, dazac do zapewnienia stabilnosci cen w dituzszym okresie, starata si¢ ograniczy¢ ryzyko
pojawienia si¢ nierdwnowag makroekonomicznych. W szczegdlnosci Rada uwzgledniala
w swoich decyzjach to, ze zbyt niski poziom stép procentowych — w warunkach relatywnie dobrej
koniunktury — mégtby prowadzi¢ do nadmiernego wzrostu akgji kredytowej i cen aktywow.

5. W 2015 r. NBP realizowat polityke pieniezng, wykorzystujac zestaw instrumentéw przyjety przez
Rade Polityki Pienieznej w Zafozeniach polityki pienigznej na rok 2015. Instrumenty dostosowane
byly do realizowanej strategii polityki pienigznej, a takze utrzymujacej si¢ w krajowym sektorze
bankowym trwatej nadwyzki ptynnosci. Najwazniejsze znaczenie dla realizacji polityki pienieznej
w 2015 r. miata stopa referencyjna NBP. Zmiany jej wysoko$ci wyznaczaly kierunek prowadzonej
przez bank centralny polityki pienieznej. Stopa ta okreslata rentownos¢ operacji otwartego rynku,
ktore stanowily podstawowe narzedzie wykorzystywane przez NBP do oddzialywania na
poziom oprocentowania kroétkoterminowych instrumentéw rynku pienieznego. Celem
operacyjnym polityki pienieznej w 2015 r. bylo dazenie do ksztaltowania stawki POLONIA
w poblizu stopy referencyjnej NBP. Zasadnicze znaczenie w realizacji tego zadania odgrywaty
operacje otwartego rynku (podstawowe oraz dostrajajace), przeprowadzane z inicjatywy banku
centralnego. Za ich pomocg bank centralny dazy! do osiggniecia optymalnych, z punktu widzenia
realizacji celu operacyjnego, warunkow ptynnosciowych w sektorze bankowym. Regularnie
stosowane byly operacje podstawowe, przeprowadzane raz w tygodniu, w formie emisji bonow
pienieznych NBP z 7-dniowym terminem zapadalnosci. Operacje te stuzyly absorpgji
nadptynnosci z sektora bankowego. Za ich pomoca bank centralny wptywat na poziom srodkow
pozostajacych w dyspozycji bankéw. Jednoczesnie rentownos¢ operacji, rOwna poziomowi stopy
referencyjnej NBP, bezposrednio oddzialywala na cene pieniadza wyznaczana na rynku
miedzybankowym (w tym na reprezentujaca ja stawke POLONIA). Poza operacjami
podstawowymi, w 2015 r. NBP przeprowadzal réwniez dostrajajace operacje otwartego rynku,
ktére pelnily role uzupelniajaca w zakresie realizacji celu operacyjnego polityki pienieznej.
Rentownos¢ operacji dostrajajacych byta réwna poziomowi stopy referencyjnej NBP. Operacje
dostrajajace oferowane byly w 2015 r. regularnie w ostatnim dniu roboczym okresu
utrzymywania rezerwy obowigzkowej. Ponadto w styczniu 2015 r. NBP przeprowadzit 2 operacje
dostrajajace w trakcie okresu utrzymywania rezerwy obowiazkowej. W 2015 r. banki miaty
rowniez mozliwo$¢ uzupelniania niedoboréw oraz lokowania nadwyzek srodkéw w banku
centralnym, korzystajac z kredytu lombardowego oraz depozytu na koniec dnia, oferowanych
przez NBP. Rentownosci tych instrumentéw, tj. stopa depozytowa oraz stopa lombardowa,
wyznaczaly pasmo wahan dla oprocentowania niezabezpieczonych lokat o terminie overnight
zawieranych na rynku miedzybankowym. Stabilizacji krétkoterminowych rynkowych stdp
procentowych sprzyjal rowniez system rezerwy obowigzkowej. Jego usredniony charakter
stwarzal podmiotom swobode decydowania o wysokosci srodkow gromadzonych na rachunkach
w banku centralnym w trakcie okresu rezerwowego. Podstawowa stopa rezerwy obowiazkowej
wynosita 3,5% od wszystkich zobowiazan, z wyjatkiem srodkéw uzyskanych z tytutu transakcji
repo i sell-buy-back, w przypadku ktdérych analogiczny parametr wynosit 0,0%. Oprocentowanie
srodkéw rezerwy obowigzkowej w 2015 r. wynosito 0,9 stopy referencyjnej NBP. Stosowany przez
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NBP w 2015 r. sposob zarzadzania ptynnoscia sektora bankowego za pomoca operacji otwartego
rynku oraz mozliwos¢ wykorzystywania systemu rezerwy obowigzkowej stwarzaty bankom
warunki do skutecznego bilansowania wlasnych pozycji ptynnosciowych w perspektywie okresu
utrzymywania rezerwy obowiazkowej. W efekcie w ograniczonym zakresie wykorzystywane
byly przez banki operacje depozytowo-kredytowe, oferowane przez NBP. Odzwierciedleniem
powyzszych uwarunkowan byta wysoka efektywnos¢ banku centralnego w zakresie realizagji
celu operacyjnego polityki pienieznej w 2015 r. Jej wymiarem bylo ksztaltowanie stawki
POLONIA na poziomach zblizonych do wysokosci stopy referencyjnej NBP. Srednie absolutne
odchylenie POLONII od stopy referencyjnej NBP w 2015 r. wyniosto 12 pb, wobec 11 pb w 2014 r.!

6. Poziom krotkoterminowej ptynnosci sektora bankowego, mierzonej jako $rednioroczne saldo
operacji prowadzonych przez bank centralny (suma emisji bonéw pienieznych NBP i operacji
depozytowo-kredytowych) w 2015 r. wynidst 89 mld 592 min zi. W poréwnaniu ze srednim
poziomem w 2014 r. nastapil spadek ptynnosci o 19 mld 224 miln zI. Ograniczenie nadptynnosci
w 2015 r. spowodowane bylo wzrostem obiegu pieniadza gotéwkowego oraz rezerwy
obowiazkowej. W kierunku zwigkszenia ptynnosci sektora bankowego wplywata przewaga
skupu walut obcych przez NBP nad ich sprzedaza. Bank centralny skupowat waluty obce od
Ministerstwa Finanséw. W 2015 r. $redni poziom bondw pienieznych emitowanych przez NBP
wyniost 89 mld 92 mln zt. Z kwoty tej 98,8 %, tj. 87 mld 984 mlIn zl stanowily bony sprzedawane
w ramach operacji podstawowych, natomiast 1 mld 108 mIn zt stanowity operacje dostrajajace.
Sredni poziom operacji depozytowo-kredytowych wyniést 500 min zt.

7. Zgodnie z art. 3 ust. 2 pkt 6 ustawy o Narodowym Banku Polskim do zadan NBP nalezy
,ksztattowanie warunkow niezbednych dla rozwoju systemu bankowego”. Polski bank centralny
realizuje to zadanie w sposob ciagly przez dziatania na rzecz utrzymania stabilnego i niskiego
poziomu inflacji. W 2015 r. NBP wspoélpracowal z instytucjami tworzacymi sie¢ bezpieczenstwa
finansowego, tj. z Ministerstwem Finansow (MF), Komisja Nadzoru Finansowego (KNF)
i Bankowym Funduszem Gwarancyjnym (BFG) oraz podejmowal dzialania na rzecz rozwoju
systemu platniczego i jego sprawnego funkcjonowania. Bank uczestniczyt takze w tworzeniu
przepisow prawnych dotyczacych sektora bankowego, prowadzit badania dotyczace krajowego
systemu finansowego i wspd&tpracowat ze Zwigzkiem Bankéw Polskich.

8. Dzialania na rzecz stabilnosci systemu finansowego w 2015 r. polegaly przede wszystkim na
prowadzeniu badan i analiz z zakresu oceny stabilnosci systemu finansowego oraz rozwoju
krajowego systemu finansowego. Wyniki prac zostaty opublikowane m.in. w: Raporcie o stabilnosci
systemu finansowego, opracowaniu Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2014 r., raportach Sytuacja
na rynku kredytowym, Raporcie o sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych
w Polsce w 2014 r. W 2015 r. weszta w zycie ustawa o nadzorze makroostroznosciowym nad
systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, na mocy ktdrej
zadania Komitetu Stabilnosci Finansowej (KSF) zostaly rozszerzone o ksztattowanie polityki
makroostroznosciowej. Pracom w zakresie nadzoru makroostroznosciowego przewodniczy
Prezes NBP. W ramach dziatan na forum miedzynarodowym NBP brat udzial w pracach
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego.

9. Gléwnym celem dziatalno$ci emisyjnej NBP bylo zapewnienie bezpieczenstwa i plynnosci obrotu
gotowkowego. Wartos¢ pienigdza gotowkowego w obiegu (z kasami bankéw) wzrosta o 14,2%

1 Srednie odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP zostato przeliczone wg jednolitej bazy 365 dni w roku.
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i na koniec grudnia 2015 r. wyniosta 163 mld 2258 min zt. W 2015 r. NBP prowadzit
przygotowania do wprowadzenia do obiegu zmodernizowanych banknotéw o nominale 200 zt
i do emisji banknotu o warto$ci nominalnej 500 zt. Ponadto, w ramach dziatan na rzecz
usprawnienia obiegu gotéwkowego, NBP rozpoczal publikowanie na stronie internetowej danych
dotyczacych obrotu gotéwkowego oraz udostgpnianie bankom i upowaznionym podmiotom
indywidualnych informacji w zakresie obrotu gotéwkowego. NBP wdrozyt ponadto system
informatyczny wspomagajacy zaopatrywanie bankéw w walute polskg (SESCM). W 2015 r. NBP
wyemitowal warto$ci kolekcjonerskie: 9,45 tys. sztuk monet zlotych, 285,5 tys. sztuk monet
srebrnych oraz 30 tys. sztuk banknotéw.

Zarzadzajac rezerwami dewizowymi, NBP dazy do zapewnienia bezpieczenstwa i niezbednej
plynnosci inwestowanych $rodkéw. Jednoczesnie — spelniajac te kryteria — podejmuje dziatania
stuzace podwyzszeniu dochodowosci rezerw. W 2015 r. dochdd z dziatalnosci inwestycyjnej
zwigzanej z zarzadzaniem rezerwami dewizowymi, bez uwzglednienia zrealizowanych
i niezrealizowanych réznic kursowych, wyniost 4,1 mld zI. Na osiagnieta stope zwrotu korzystnie
wptyneta wprowadzona w 2015 r. zmiana struktury walutowej rezerw.

Dziatalno$¢ dewizowa NBP polegata na prowadzeniu rejestru dzialalnosci kantorowej,
wydawaniu decyzji w sprawach dewizowych oraz przeprowadzaniu kontroli: dziatalnosci
kantorowej (w tym z wypetniania obowigzkéw nalozonych ustawa o przeciwdziataniu praniu
pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu), udzielonych indywidualnych zezwolen dewizowych
oraz wykonania obowiazku sprawozdawczego na potrzeby bilansu platniczego. W 2015 r.
przeprowadzono 1707 kontroli obrotu dewizowego i wydano 28 decyzji dewizowych.
Wedtug stanu na 31 grudnia 2015 r. w Polsce dziataty 5022 kantory.

Dziatania NBP na rzecz systemu platniczego polegaly przede wszystkim na prowadzeniu
systemow platnosci i przeprowadzaniu rozrachunku miedzybankowego, organizowaniu
rozliczen pienieznych, sprawowaniu nadzoru nad systemami ptatnosci i infrastruktura
potransakcyjna rynku finansowego. W 2015 r. NBP rozpoczatl prace nad dostosowaniem systemu
TARGET2-NBP do wymogoéw platformy TARGET2-Securities, przyjal dokument okreslajacy
zaktualizowane zasady sprawowania przez NBP nadzoru systemowego w zakresie systemu
platniczego, pt. Polityka sprawowania przez NBP nadzoru systemowego w zakresie systemu platniczego
i uczestniczyt w aktualizacji Programu Rozwoju Obrotu Bezgotéwkowego w Polsce na lata 2014 —2020
w ramach prac Koalicji na rzecz Obrotu Bezgotéwkowego i Mikroplatnosci.

Prowadzona przez NBP obstuga rachunkéw bankowych przyczyniala si¢ do zapewnienia
bezpieczenstwa i ptynnosci rozliczen srodkow sektora finanséw publicznych. W 2015 r.
udostepniono posiadaczom rachunkéw nowy system bankowosci elektronicznej (NBE).
W 2015 r. NBP prowadzit 14 371 rachunkéw dla 3111 klientéow. Narodowy Bank Polski
organizowal przetargi sprzedazy, zamiany i odkupu skarbowych papieréw wartosciowych,
a takze wspotpracowat z Ministerstwem Finanséw w ramach Komitetu Zarzadzania Diugiem
Publicznym.

Badania ekonomiczne prowadzone w NBP w 2015 r. dotyczyly obszaréw badawczych zawartych
w Ramowym planie bada#n ekonomicznych NBP na lata 2013 —2016, tj. stabilnosci makroekonomicznej,
stabilnosci finansowej oraz metod badan ilosciowych. W 2015 r. doskonalono narzedzia
prognostyczne oraz przeprowadzono liczne prace modelowe i analityczno-badawcze nad
procesami zachodzacymi w polskiej i $wiatowej gospodarce. Zorganizowano szes¢
miedzynarodowych konferencji naukowych oraz 28 otwartych seminariéw naukowych.
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16.
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18.

19.

20.

21.

W 2015 r. w czasopismach z tzw. listy filadelfijskiej? opublikowano 21 artykutéw naukowych
pracownikéw NBP.

W 2015 r. NBP uczestniczyl w pracach z zakresu statystyki prowadzonych w EBC i innych
instytucjach miedzynarodowych. W ramach tych dziatan NBP wdrozyt nowe wymogi
sprawozdawcze dla bankdw obejmujace dane z zakresu aktywdw obcigzonych (statystyka
ostroznosciowa), rozpoczat budowe nowego systemu sprawozdawczego statystyki monetarnej
i prowadzit prace zwigzane z budowgq systemu statystyki inwestycji w papiery wartosciowe.

W 2015 r. w ramach dziatan edukacyjnych i informacyjnych NBP uczestniczyl w realizacji
229 projektéw edukacyjnych skierowanych do szerokiego grona odbiorcéw. Kontynuowano
prowadzenie kampanii informacyjnych dotyczacych: nowych zabezpieczen banknotow,
korzystania z ustug instytucji finansowych niepodlegajacych szczegdlnemu nadzorowi panistwa
i przeciwdzialania wykluczeniu finansowemu. Rozpoczeto nowa kampanie pt. Dbamy o wartosé
pienigdza. Przeprowadzono ponadto dwa badania spoteczne diagnozujace stan wiedzy
ekonomicznej Polakéw.

W 2015 r. NBP uczestniczyt w pracach Komitetu Rady Ministréw, Komitetu do Spraw
Europejskich i innych gremiéw miedzyresortowych oraz wspdtpracowat z organami panstwa,
opiniujac projekty aktdw prawnych z zakresu polityki gospodarczej i systemu bankowego.
W ramach wspolpracy z EBC Narodowy Bank Polski analizowat projekty opinii EBC
do projektow aktéw prawnych UE i panstw cztonkowskich UE, w tym majacych na celu
wzmocnienie stabilnosci finansowej w UE.

W 2015 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiéow UE, w tym: Rady Ogdlnej EBC,
Rady Generalnej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (European Systemic Risk Board,
ESRB), komitetéw i grup roboczych ESBC oraz ESRB, Rady ECOFIN (w ramach nieformalnych
posiedzen), komitetéw i grup roboczych Rady UE oraz Komisji Europejskiej. Koncentrowano sie
m.in. na zagadnieniach dotyczacych unii bankowej, tworzenia unii rynkéw kapitalowych,
nowych sposobow rozliczania platnosci w systemie TARGET2 oraz danych statystycznych
dotyczacych jednostkowych kredytow. NBP wspolpracowal ponadto =z instytucjami
miedzynarodowymi, takimi jak: Organizacja Wspdtpracy Gospodarczej i Rozwoju, Bank
Swiatowy, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju oraz
Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych. W 2015 r. Narodowy Bank Polski zwigkszyt aktywnos¢
w pracach Rady Dyrektoréw Wykonawczych Banku Swiatowego i zorganizowat w Warszawie,
we wspotpracy z EBOR, spotkanie Petnego Forum uczestnikow Inicjatywy Wiedenskiej 2.

W 2015 r. przecigtne zatrudnienie w NBP bylo nizsze o 235 etatow niz w 2014 r. i wyniosto
3387 etatow. Spadek byt wynikiem dziatan na rzecz optymalizacji zatrudnienia w NBP.

Zgodnie z art. 69 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim Sprawozdanie finansowe NBP
za 2015 r. zostalo zbadane przez biegltego rewidenta, wybranego przez Rade Polityki Pieniezne;.
Skrécone sprawozdanie finansowe NBP na dzienn 31 grudnia 2015 roku wraz z Opiniq niezaleznego
biegtego rewidenta o skréconym sprawozdaniu finansowym NBP zawiera zalacznik 1.

Wynik finansowy NBP na koniec 2015 r. wynidst 8,3 mld zl, co bylo rezultatem wypracowania
nadwyzki finansowej w kwocie 10,8 mld zi, przy jednoczesnym poniesieniu kosztéw dotworzenia

2 Lista filadelfijska (ISI Master Journal List) — lista czasopism naukowych opracowana i aktualizowana przez Institute
for Scientific Information. Zawiera tytuty czasopism, ktdre przeszty proces oceny i sa uwzgledniane w bazach ISL
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rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu ztotego do walut obcych w kwocie 2,5 mld zt zgodnie
z obowiazujacymi NBP regulacjami prawnymi. Wypracowana w 2015 r. nadwyzka finansowa
byla gléwnie efektem dodatniego wyniku z réznic kursowych oraz dodatniego wyniku
z zarzadzania rezerwami dewizowymi pomniejszonych o koszty prowadzonej polityki pienieznej
oraz koszty dziatania i amortyzagji.
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1. Funkcjonowanie organow NBP

Zgodnie z Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustawa o Narodowym Banku Polskim organami
NBP sa: Prezes Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki Pienieznej i Zarzad Narodowego Banku
Polskiego.

1.1. Prezes Narodowego Banku Polskiego

W 2015 r. Prezes Narodowego Banku Polskiego w ramach swoich obowiazkéw przewodniczyt Radzie
Polityki Pienieznej i Zarzadowi NBP, a takze uczestniczyl w posiedzeniach miedzynarodowych
instytucji bankowych i finansowych. Reprezentujac Narodowy Bank Polski i Rzeczpospolitq Polska

w kontaktach z instytucjami zagranicznymi, Prezes NBP bral udziat w nastepujacych spotkaniach:

= posiedzeniach Rady Ogolnej Europejskiego Banku Centralnego,

* Dorocznym Spotkaniu Rady Gubernatoréw Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju,

= posiedzeniach Rady Gubernatoréw Banku Swiatowego i Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego,

* nieformalnych posiedzeniach Rady ECOFIN,

= posiedzeniach Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego i posiedzeniach Komitetu Sterujacego
Rady,

* posiedzeniach Gubernatoréw Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei,

= posiedzeniach Komitetu Sterujacego i Forum Plenarnego Inicjatywy Wiedenskiej 2.
W 2015 r. Prezes NBP wydat:

= 23 zarzadzenia, w tym m.in. dotyczace zmiany zarzadzenia w sprawie zakresu, trybu i termindéw
przekazywania przez banki objete obowiazkowym systemem gwarantowania informacji do
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego;

= 5 obwieszczen dotyczacych: ogloszenia wykazu walut wymienialnych; ogloszenia jednolitego
tekstu zarzadzenia Prezesa Narodowego Banku Polskiego w sprawie sposobu i trybu
przeliczania, sortowania, pakowania i oznaczania opakowan banknotéw i monet oraz
wykonywania czynnosci zwigzanych z zaopatrywaniem bankéw w te znaki; ogloszenia
jednolitego tekstu uchwaly Zarzadu Narodowego Banku Polskiego w sprawie sposobu
wyliczania i ogtaszania biezacych kurséw walut obcych; ogloszenia jednolitego tekstu uchwaty
Zarzadu Narodowego Banku Polskiego w sprawie kryteridéw uczestnictwa bankéw krajowych,
oddziatéw bankow zagranicznych oraz oddzialéw instytucji kredytowych w operacjach
otwartego rynku prowadzonych przez Narodowy Bank Polski; ogtoszenia bilansu oraz rachunku
zyskoéw i strat Narodowego Banku Polskiego za 2014 r.

Ponadto Prezes NBP, jako przetozony pracownikéw, brat udziat w ksztalttowaniu i realizowaniu

polityki kadrowej, a takze sprawowal nadzér nad przestrzeganiem standardéw pracy w NBP.
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1.2. Rada Polityki Pienig¢znej

Rada Polityki Pienieznej*

Przewodniczacy Marek Belka

Cztonkowie: Andrzej Bratkowski
Elzbieta Chojna-Duch
Adam Glapinski

Jerzy Hausner

Andrzej Kazmierczak

Jerzy Osiatynski

Andrzej Rzonca

Jan Winiecki

Anna Zielinska-Glebocka
* W styczniu 2016 r. zakoniczyly sie kadencje czlonkéw RPP: Andrzeja Bratkowskiego, Elzbiety Chojny-Duch, Jerzego
Hausnera, Andrzeja Rzoricy oraz Jana Winieckiego. W lutym 2016 r. zakoniczyly sie kadencje cztonkéw RPP: Anny Zieliriskiej-
Glebockiej, Adama Glapinskiego oraz Andrzeja Kazmierczaka. W styczniu 2016 r. zostali powotani nastepujacy cztonkowie

RPP: Eugeniusz Gatnar, Jerzy Kropiwnicki i Marek Chrzanowski, w lutym 2016 r.: Grazyna Ancyparowicz, Eryk Lon, Lukasz
Hardt i Kamil Zubelewicz, w marcu 2016 r. — Jerzy Zyzyﬁski.

W 2015 r. Rada Polityki Pienieznej dziatata zgodnie z Zatozeniami polityki pienieznej na rok 2015.

W 2015 r. RPP odbyta 22 posiedzenia (w tym 11 decyzyjnych), na ktérych podjeta 7 uchwat
normatywnych i jedng uchwate nienormatywna. Uchwaty RPP byly publikowane w Dzienniku
Urzedowym Rzeczypospolitej Polskiej Monitor Polski i Dzienniku Urzedowym Narodowego Banku
Polskiego.

Rada Polityki Pienigznej podjeta jedng uchwale w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania
kredytow refinansowych, oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej weksli
w Narodowym Banku Polskim. Wysokos$¢ stop procentowych NBP na koniec 2014 i 2015 r.

przedstawia Tabela 1.

Tabela 1. Wysokos¢ stop procentowych NBP na koniec 2014 i 2015 r. (w %)

Stopa referencyjna Stopa lombardowa Stopa depozytowa Stopa redyskonta weksli

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015

2,00 1,50 3,00 2,50 1,00 0,50 2,25 1,75

Zrédto: NBP.

Pozostate uchwaty RPP dotyczyly:
= przyjecia sprawozdania z wykonania zalozen polityki pienieznej na rok 2014,

= oceny dziatalnosci Zarzadu Narodowego Banku Polskiego w zakresie realizacji zalozen polityki

pienieznej na rok 2014,
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* zatwierdzenia sprawozdania z dziatalno$ci Narodowego Banku Polskiego w 2014 r.,

" przyjecia rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku Polskiego sporzadzonego
na dzien 31 grudnia 2014 r.,

= ustalenia zatozen polityki pienigznej na rok 2016,

= zatwierdzenia planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na rok 2016,

* wyboru biegtego rewidenta badajacego roczne sprawozdanie finansowe Narodowego Banku
Polskiego za rok obrotowy 2015 i 2016.

Realizujac obowigzek wynikajacy z art. 23 ustawy o Narodowym Banku Polskim, RPP przyjela

nastepujace dokumenty:

* bilanse ptatnicze Rzeczypospolitej Polskiej za Il i IV kwartat 2014 r. oraz za I i Il kwartat 2015 r.,
= Miedzynarodowq pozycje inwestycyjng Polski w 2014 r.,

* Prognoze bilansu platniczego Rzeczypospolitej Polskiej na 2016 r.,

*  Opinie do projektu ustawy budzetowej na rok 2016°.

Rada rozpatrywala takze projekcje inflacji i przyjela trzy Raporty o inflacji (w marcu, lipcu
ilistopadzie).

W 2015 r. cztonkowie RPP uczestniczyli w:

* spotkaniach z prezesami bankéw centralnych krajéow sprawujacych prezydencje w Radzie Unii
Europejskiej (Banku Lotwy i Banku Luksemburga),

= spotkaniu z Prezesem Zarzadu Banku Gospodarstwa Krajowego,

* spotkaniu z przedstawicielami Komisji Nadzoru Finansowego, ktére bylo poswiecone
omowieniu Raportu o sytuacji bankow w 2014 roku,

= spotkaniach z przebywajacymi w Polsce misjami MFW i OECD,

* spotkaniach z analitykami rynkowymi,

= konferencjach i seminariach organizowanych przez instytucje miedzynarodowe i banki centralne.

3 Opinia do projektu ustawy budzetowej na rok 2016 zostata przyjeta przez RPP w dniu 14 stycznia 2016 r.
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1.3. Zarzad Narodowego Banku Polskiego

Zarzad NBP

Przewodniczacy Marek Belka
Wiceprezes NBP — Pierwszy Zastepca Prezesa NBP Piotr Wiesiotek
Wiceprezes NBP Anna Trzecinska
Cztonkowie*: Jacek Bartkiewicz

Eugeniusz Gatnar**
Ryszard Kokoszczyniski***
Andrzej Raczko

Pawet Samecki

Katarzyna Zajdel-Kurowska

Matgorzata Zaleska****

*

Z dniem 1 marca 2016 r. Adam Glapinski zostat powotany na cztonka Zarzadu NBP.

** W zwiazku ze ztozong rezygnacja Eugeniusz Gatnar zostat odwolany z dniem 22 stycznia 2016 r. z funkgji cztonka Zarzadu
NBP.

##* Z dniem 4 sierpnia 2015 r. Ryszard Kokoszczyniski zostat powotany na cztonka Zarzadu NBP.

#¥#% Z dniem 3 sierpnia 2015 r. zakonczyla sie kadencja Matgorzaty Zaleskiej.

Zgodnie z ustawa o NBP dziatalnosciag Narodowego Banku Polskiego kieruje Zarzad NBP. Podejmuje
on uchwaly w sprawach niezastrzezonych do wyltacznej kompetencji innych organéw NBP
oraz realizuje uchwaty RPP. W 2015 r. Zarzad NBP realizowal podstawowe zadania zgodnie
z Zatozeniami polityki pienieznej na rok 2015, Planem dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego na lata

2015-2017 i Planem finansowym Narodowego Banku Polskiego na rok 2015.

Zgodnie z ustawa o Narodowym Banku Polskim Zarzad NBP rozpatrywal projekty uchwat

i materiaty kierowane na posiedzenia RPP, dotyczace w szczegolnosci:

* projekgji inflagji i PKB,

= biezacej sytuacji makroekonomicznej w kraju, w tym przebiegu proceséw inflacyjnych, sytuacji
sektora finanséw publicznych, sytuacji ekonomicznej przedsiebiorstw i gospodarstw domowych,
sytuacji na rynkach: pracy, nieruchomosci, finansowym i kredytowym,

= biezacej sytuacji na swiatowych rynkach finansowych, w tym rynkach finansowych strefy euro
oraz krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej,

= stabilnosci systemu finansowego w Polsce, w tym oceny funkcjonowania i perspektyw rozwoju
systemu bankowego,

* plynnosci sektora bankowego oraz instrumentow polityki pienieznej,

* sytuacji na rynku miedzybankowym oraz operacji otwartego rynku.
Ponadto Zarzad NBP omawial zagadnienia dotyczace: dziatalno$ci emisyjnej, zarzadzania rezerwami

dewizowymi, funkcjonowania polskiego systemu platniczego, dzialalnosci analityczno-badawczej

NBP oraz dziatalnosci edukacyjne;j.
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W 2015 r. Zarzad NBP odbyt 56 posiedzen. Podjal 93 uchwaty (w tym 61 uchwat normatywnych)

oraz 192 uchwaty zarzadcze.

Uchwaty podjete przez Zarzad NBP dotyczyly w szczegdlnosci:

zasad i trybu naliczania oraz utrzymywania rezerwy obowiazkowej,

sposobu wykonywania zadan z zakresu rachunkowosci w Narodowym Banku Polskim,
przeznaczenia funduszu rezerwowego Narodowego Banku Polskiego na pokrycie straty
bilansowej Narodowego Banku Polskiego,

regulaminu prowadzenia przez Narodowy Bank Polski rachunkow i kont depozytowych bonow
skarbowych i bonéw pienieznych NBP w systemie SKARBNET4 oraz przeprowadzania w tym
systemie operacji na papierach wartosciowych,

regulaminu refinansowania bankéw kredytem lombardowym oraz kredytem w ciagu dnia
operacyjnego przez Narodowy Bank Polski,

warunkow i zasad sprzedazy przez Narodowy Bank Polski monet, banknotéow i numizmatow
przeznaczonych na cele kolekcjonerskie oraz na inne cele,

operacji kasowo-skarbcowych w Narodowym Banku Polskim,

trybu i szczegdtowych zasad przekazywania przez banki do Narodowego Banku Polskiego
danych niezbednych do ustalania polityki pienieznej i okresowych ocen sytuacji pienigznej
panstwa oraz oceny sytuacji finansowej bankéw i ryzyka sektora bankowego,

prowizji i optat bankowych stosowanych przez Narodowy Bank Polski,

zarzadzania ryzykiem operacyjnym w Narodowym Banku Polskim,

regulaminu organizacyjnego Narodowego Banku Polskiego.

Ponadto Zarzad NBP przyjat uchwaly zarzadcze, ktére w szczegolnosci dotyczyly:

umowy pomiedzy NBP a Narodowym Bankiem Ukrainy dotyczacej otwarcia linii swapowej
dla walut ztotego i hrywny,

przedtuzenia obowiazywania umowy pozyczki dwustronnej zawartej pomiedzy NBP a MFW,
wspodtpracy z Ministerstwem Finansow w zakresie wystgpienia do MFW w sprawie Elastycznej
Linii Kredytowej,

przedtuzenia na 2016 r. umowy ze Swiatowym Forum Gospodarczym w zakresie Globalnego
Raportu Konkurencyjnosci 2015—2016,

podpisania umowy pomiedzy NBP a Polska Wytwodrnig Papieréw Wartosciowych SA w sprawie
wykonania prac przygotowawczych dotyczacych banknotu o wartosci nominalnej 500 z1,
podjecia dziatart dotyczacych czesciowej koncentracji przeliczania i sortowania banknotéw,
podjecia dziataii zmierzajacych do przystapienia Narodowego Banku Polskiego do uczestnictwa

w systemie Express Elixir.
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1.4, Plan dzialalnosci NBP

W 2015 r. realizowano Plan dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego na lata 2015—2017, uchwalony
przez Zarzad NBP 23 pazdziernika 2014 r. W Planie okres$lono cele NBP na najblizsze lata i zadania

stuzace ich realizacji.

Zgodnie z zasadami planowania dzialalnosci w NBP, Zarzad NBP uchwalil Plan dziatalnosci

Narodowego Banku Polskiego na lata 2016 —2018, ktéry obowiazuje od 1 stycznia 2016 r.
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2. Polityka pieniezna*

Przedktadajac Sprawozdanie z wykonania zatoZen polityki pienigznej Rada Polityki Pienieznej wypelnia
zobowigzanie zawarte w art. 227 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej do zlozenia Sejmowi
sprawozdania z wykonania zalozen polityki pieni¢znej w ciagu 5 miesiecy od zakonczenia roku
budzetowego. Zgodnie z art. 53 ustawy o Narodowym Banku Polskim Sprawozdanie z wykonania
zatozen polityki pienieznej publikowane jest w Dzienniku Urzedowym Rzeczypospolitej Polskiej

,Monitor Polski”.

Sprawozdanie prezentuje gléwne elementy realizowanej strategii polityki pienieznej, opis
uwarunkowan makroekonomicznych i decyzji podejmowanych w zakresie polityki pienieznej w roku

objetym sprawozdaniem, a takze opis stosowanych instrumentéw polityki pieniezne;j.

Do Sprawozdania dotaczono zataczniki, w ktérych przedstawiono ksztaltowanie si¢ istotnych
zmiennych makroekonomicznych, a takze Opisy dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych Rady Polityki
Pienigznej” i wyniki glosowania czlonkéw Rady nad wnioskami i uchwatami w roku objetym

sprawozdaniem.

Przy ocenie polityki pienieznej ex post nalezy bra¢ pod uwage jej uwarunkowania, w tym przede
wszystkim to, ze decyzje wladz monetarnych wptywaja na gospodarke ze znacznym opdznieniem,
a jednocze$nie sa podejmowane w warunkach niepewnosci dotyczacej przysztych proceséw
makroekonomicznych. Nalezy takze uwzglednia¢ to, ze w gospodarce wystepuja wstrzasy
makroekonomiczne, ktdre — cho¢ pozostaja poza kontrola krajowej polityki pienieznej — moga
w znacznej mierze wplywaé na sytuacje gospodarcza i procesy inflacyjne w kraju w krétkim,

a niekiedy takze w érednim okresie.
2.1. Strategia polityki pienieznej w 2015 r.

W 2015 r. Rada Polityki Pienieznej — zgodnie z ZafoZeniami polityki pienigznej — dazyta do utrzymania
stabilno$ci cen prowadzac polityke pienigzna, ktéra sprzyjala jednoczesnie utrzymaniu
zrownowazonego wzrostu gospodarczego oraz stabilnosci systemu finansowego. W ten sposdb Rada
realizowata podstawowe zobowigzania Narodowego Banku Polskiego zawarte w Konstytucji
Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustawie o Narodowym Banku Polskim. Zgodnie z art. 227 ust. 1
Konstytugji RP ,Narodowy Bank Polski odpowiada za warto$¢ polskiego pienigdza”. Ustawa z dnia

29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim w art. 3 ust. 1 stanowi, ze , podstawowym celem

¢ Rozdziat Polityka pieniezna jest Sprawozdaniem z wykonania zatozen polityki pienieznej na rok 2015, ktére Rada Polityki Pienieznej
przyjeta na posiedzeniu w dniu 5 maja 2016 r. Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 5,
art. 12, art. 16, art. 17 ust. 3 pkt 11 ust. 4 pkt 2 i 4, art. 23 —24 oraz przepiséw rozdziatu 6 ustawy o NBP.

5 Zatacznik Opisy dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych Rady Polityki Pienieznej nie zostal dotaczony do Sprawozdania
z dziatalnoéci NBP z uwagi na jego obszernos¢. Jest dostepny w dokumencie zréodtowym oraz na stronie internetowej NBP.
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dziatalnosci NBP jest utrzymanie stabilnego poziomu cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki

gospodarczej Rzadu, o ile nie ogranicza to podstawowego celu NBP”.

Stabilno$¢ cen jest wspdtczesnie rozumiana jako niska, ale dodatnia dynamika cen, ktéra nie wywiera
niekorzystnego wptywu na decyzje podejmowane przez uczestnikdw zycia gospodarczego, w tym
decyzje dotyczace inwestowania i oszczedzania. Zagrozeniem dla stabilnosci cen jest zaréwno
nadmierna inflacja, jak i dtugotrwata deflacja, przede wszystkim gdy towarzyszy jej niski wzrost

gospodarczy lub stagnacja.

Rada Polityki Pienigeznej dazy do zapewnienia stabilnosci cen wykorzystujac strategie celu
inflacyjnego. Od 2004 r. Rada realizuje S$redniookresowy cel inflacyjny na poziomie 2,5%
z symetrycznym przedzialem odchylen o szerokosci + 1 punkt procentowy. W tym okresie przecigtny
poziom inflacji cen towardéw i ustug konsumpcyjnych wynioést w Polsce 2,3% rocznie, a wiec byt
zblizony do celu NBP, cho¢ w niektdérych latach dynamika cen znajdowata si¢ poza przedziatem
odchylen od celu. Jednoczesnie tempo wzrostu gospodarczego bylo stosunkowo stabilne,
a w gospodarce nie powstaly istotne nieréwnowagi makroekonomiczne. Wskazuje to na skutecznos¢
strategii celu inflacyjnego w zapewnieniu dlugookresowej stabilnosci cen przy jednoczesnym

wspieraniu zrownowazonego wzrostu gospodarczego.

Uwzgledniajac sredniookresowy charakter celu inflacyjnego Rada dopuszcza okresowe odchylanie sie
dynamiki cen od celu ze wzgledu na wystepowanie wstrzaséw w gospodarce. Reakcja polityki
pienieznej na wstrzasy i spowodowane nimi odchylenia inflacji od celu zalezy od przyczyn
i charakteru tych wstrzasow oraz oceny trwatosci ich skutkow, w tym wplywu na procesy
cenotworcze i oczekiwania inflacyjne. Rada w sposdb elastyczny okresla dlugos¢ horyzontu powrotu
inflacji do celu w zaleznosci od natury wstrzasu, jego trwalosci oraz ogélnej oceny ryzyka, jakie dany
wstrzas stanowi zaréwno dla sredniookresowej stabilnosci cen, jak i szerzej rozumianej stabilnosci

makroekonomicznej w dluzszym okresie.

Doswiadczenia globalnego kryzysu finansowego wskazuja, ze stabilizowanie inflacji na niskim
poziomie jest bardzo waznym, ale niewystarczajacym warunkiem utrzymywania réwnowagi
w gospodarce. Zapewnienie stabilno$ci makroekonomicznej wymaga bowiem prowadzenia polityki
pienieznej w taki sposob, aby — dazac do stabilizacji inflacji na niskim poziomie — ograniczac¢
jednoczesnie ryzyko narastania nierdwnowag w gospodarce, w tym w szczegdlnosci w systemie
finansowym. Rada prowadzi wiec polityke pieniezna w taki sposob, aby wspierac stabilnos¢ systemu
finansowego, ktora jest niezbedna do zapewnienia stabilno$ci cen w dtuzszym okresie oraz umozliwia
niezakiocone funkcjonowanie mechanizmu transmisji polityki pienieznej. W zwiazku z tym Rada
uwzglednia w swoich decyzjach ksztaltowanie si¢ cen aktywow, zwlaszcza cen nieruchomosci, oraz
dynamike akgji kredytowej. Wspieranie stabilnosci systemu finansowego wymaga — szczegdlnie

w warunkach silnych wstrzaséw zewnetrznych — wydtuzenia horyzontu realizagji celu inflacyjnego.

Rada realizuje strategie celu inflacyjnego w warunkach ptynnego kursu walutowego. System

ptynnego kursu nie wyklucza interwencji na rynku walutowym, gdy jest to niezbedne do
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zapewnienia stabilnosci makroekonomicznej i finansowej kraju, co sprzyja sredniookresowej realizacji

celu inflacyjnego.

2.2. Polityka pieniezna i jej uwarunkowania w 2015 r.

W 2015 r. wzrost gospodarczy w Polsce byt stabilny i jednoczesnie szybszy niz w poprzednim roku.
Towarzyszyla temu wyrazna poprawa sytuacji na rynku pracy. W efekcie znaczaco zwiekszyto sie
zatrudnienie i spadto bezrobocie, a wynagrodzenia i popyt konsumpcyjny systematycznie rosty.
Jednoczesnie sytuacja finansowa firm byta dobra, co — wraz z wysokim poziomem wykorzystania ich
zdolnosci wytworczych — sprzyjato wzrostowi inwestycji. W takich warunkach nastepowat szybszy

niz w wielu innych krajach wzrost akcji kredytowej.

Mimo relatywnie korzystnej koniunktury gospodarczej w Polsce dynamika cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych — podobnie jak w wielu innych krajach — wyraznie si¢ obnizyta i przez caty 2015 r.
byla ujemna. Spadek cen zwigkszal ryzyko utrzymywania si¢ inflacji ponizej celu w $rednim okresie.
Z tego powodu, w marcu 2015 r. Rada obnizyta stopy procentowe NBP o 0,5 pkt proc., w tym stope
referencyjng do poziomu 1,5%. W efekcie stopy procentowe NBP znalazly sie na najnizszym poziomie

w historii. W kolejnych miesigcach Rada pozostawita stopy procentowe na niezmienionym poziomie.

W 2015 r. Rada dazyta do utrzymania stabilnosci cen korzystajac przy tym ze wskazywanej
w ZatoZeniach polityki pienigznej elastycznosci strategii celu inflacyjnego. Rada brata wiec pod uwage
z jednej strony ryzyko zwiazane z wydtuZzeniem sie okresu utrzymywania sie dynamiki cen ponizej
celu inflacyjnego, a z drugiej zewnetrzny charakter wstrzasow powodujacych odchylenie inflacji od
celu. W szczegolnosci Rada uwzgledniata to, ze do deflacji przyczynit sie silny i nieoczekiwany
spadek cen surowcow na rynkach swiatowych, ktory jednoczesnie oddziatywat korzystnie na sytuacje
ekonomiczng wigkszosci podmiotéw gospodarczych w Polsce. Ponadto Rada brata pod uwage
towarzyszacy deflacji stabilny wzrost gospodarczy i wyrazng poprawe sytuacji na rynku pracy.
Dodatkowo Rada, dazac do zapewnienia stabilnosci cen w dluzszym okresie, starata si¢ jednoczesnie
ograniczy¢ ryzyko pojawienia si¢ nierdownowag makroekonomicznych. W szczegoélnosci Rada
uwzgledniata w swoich decyzjach to, ze zbyt niski poziom stép procentowych — w warunkach
relatywnie dobrej koniunktury — mogtby prowadzi¢ do nadmiernego wzrostu akcji kredytowej i cen

aktywow.

Ponizej przedstawiono najwazniejsze uwarunkowania decyzji Rady w poszczegoélnych kwartatach
2015r.

Dane naptywajace w I kw. 2015 r. wskazywaly na utrzymanie si¢ umiarkowanego wzrostu
aktywnosci ekonomicznej na $wiecie, przy czym stan koniunktury w poszczegélnych gospodarkach
byt zréznicowany. W strefie euro, bedacej gtéwnym partnerem handlowym Polski, dynamika PKB
pozostawata niska, a naptywajace informacje sygnalizowaty jedynie powolne ozywienie aktywnosci
w kolejnych kwartatach. W Stanach Zjednoczonych wzrost gospodarczy byl wyraznie wyzszy niz

w strefie euro, a perspektywy koniunktury byty korzystne. Z kolei w najwiekszych gospodarkach
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wschodzacych, w tym w Chinach, dynamika PKB — po spowolnieniu w poprzednich kwartatach
— byta relatywnie niska. Ceny surowcodw energetycznych na rynkach $wiatowych obnizyly sie, za$
ceny surowcow rolnych — po spadku w poprzednim roku — utrzymywaty si¢ na relatywnie niskim
poziomie. Spadek cen surowcéw w warunkach umiarkowanego tempa wzrostu gospodarczego na
$wiecie przyczyniat si¢ do obnizenia dynamiki cen w wielu krajach. W szczego6lnosci w strefie euro

i wigkszosci krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej roczna dynamika cen spadta ponizej zera.

Gléwne banki centralne nadal prowadzily silnie ekspansywna polityke pieniezna, utrzymujac stopy
procentowe w poblizu zera. Europejski Bank Centralny (EBC) istotnie zwiekszyt skale skupu
aktywow, w szczegolnosci rozszerzajac jego zakres o obligacje skarbowe krajow strefy euro.
Natomiast Rezerwa Federalna (Fed) wskazywata na mozliwo$¢ podwyzszenia stop w 2015 r.
Dywergencja polityki pienieznej EBC i Fed przyczynita sie do aprecjacji dolara amerykanskiego
wzgledem euro. W tym samym kierunku oddziatywato pogorszenie nastrojow na miedzynarodowych
rynkach finansowych, ktére przyczynito si¢ takze do zwiekszenia presji aprecjacyjnej na kursy innych
walut postrzeganych jako bezpieczne, zwtaszcza franka szwajcarskiego. Sktonito to Szwajcarski Bank
Narodowy do rezygnacji z asymetrycznego celu kursowego wzgledem euro i obniZenia stop
procentowych ponizej zera. W konsekwencji uwolnienia kursu franka szwajcarskiego, nastgpita

gwattowna i silna jego aprecjacja wobec euro i wielu innych walut, w tym ztotego.

W Polsce wstepne dane o rachunkach narodowych za 2014 r. sygnalizowaty, ze dynamika PKB
w IV kw. nieznacznie si¢ obnizyla, utrzymujac si¢ jednak powyzej 3%. Gléwnym motorem wzrostu
PKB byt rosnacy popyt krajowy. Dynamika inwestycji w gospodarce pozostawata wysoka, a wzrost
popytu konsumpcyjnego — stabilny. Wzrost konsumpcji wspierany byl przez rosnace zatrudnienie
oraz wzrost akcji kredytowej. Mimo tego, przejsciowo zwigkszyla si¢ niepewnosc co do perspektyw
wzrostu aktywnosci gospodarczej w Polsce. Czynnikami niepewnosci byly z jednej strony
pogarszajace sie¢ perspektywy gospodarek rozwijajacych sie, a z drugiej strony przejSciowy wzrost
zmiennosci na rynkach finansowych, w tym istotna deprecjacja zlotego wobec franka szwajcarskiego

zwiekszajgca poziom zadluzenia gospodarstw domowych posiadajacych zobowigzania w tej walucie.

Wobec jedynie umiarkowanego tempa wzrostu ptac, a takze braku presji popytowej w gospodarce,
spadek cen surowcow na rynkach $wiatowych przyczynit sie do poglebienia deflacji, widocznej
zardwno w dynamice cen konsumpcyjnych, jak i cen produkcji sprzedanej. Jednoczesnie oczekiwania
inflacyjne przedsiebiorstw i gospodarstw domowych pozostawaly bardzo niskie. W rezultacie istotnie
wydtuzyt si¢ prognozowany okres utrzymywania si¢ dynamiki cen ponizej celu, na co wskazywata

takze marcowa projekcja NBP.

W S$wietle tych uwarunkowan, w tym zwlaszcza wydluzajacego sie oczekiwanego okresu deflacji
i wyraznego wzrostu ryzyka pozostania inflacji ponizej celu w $rednim okresie, w marcu 2015 r. Rada
zdecydowata sie na dokonanie wspomnianej wczesniej obnizki stop NBP o 0,5 pkt proc. Decydujac
o skali obnizenia stop procentowych Rada brata pod uwage z jednej strony ryzyko zwiazane
z wydiuzeniem si¢ okresu utrzymywania si¢ dynamiki cen ponizej celu inflacyjnego, a z drugiej

ryzyko pojawienia si¢ nierownowag makroekonomicznych, do ktérych méglby przyczynic sie niski

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku 21



Polityka pieniezna

poziom stép procentowych, w tym gléwnie ryzyko zbyt szybkiego wzrostu akcji kredytowej oraz
nadmiernego wzrostu cen aktywow. Wraz z obnizeniem stdép procentowych Rada zasygnalizowata,
ze w kolejnych kwartatach stopy procentowe NBP pozostana prawdopodobnie stabilne. Taki sygnat

miat ograniczy¢ niepewnos¢ dotyczacg przysztej polityki pieniezne;j.

W II kw. wzrost aktywnosci gospodarczej na swiecie pozostawal umiarkowany, przy czym poprawity
sie perspektywy wzrostu PKB w strefie euro, cho¢ pod koniec tego kwartatu nasility sie¢ obawy
o wyplacalno$¢ Gregji. Jednoczesnie dane dotyczace gospodarki amerykanskiej wskazywaty na
mozliwe ostabienie dynamiki wzrostu gospodarczego w tym kraju. Z kolei w wigkszosci
najwiekszych gospodarek wschodzacych dynamika aktywnosci gospodarczej obnizala sie. Po silnym
i dlugotrwatym spadku, ceny ropy naftowej na rynkach $wiatowych wzrosty w II kw. 2015 r.
Przyczynito sie to do oslabienia tendencji dezinflacyjnych w wielu krajach, w tym do wzrostu
dynamiki cen w strefie euro. Mimo to inflacja na swiecie byla bardzo niska, a w wielu gospodarkach
europejskich — ujemna. W tych warunkach gtéwne banki centralne utrzymywaty stopy procentowe
w poblizu zera, a EBC kontynuowal program skupu aktywéw. Jednoczesnie — ze wzgledu na
pogorszenie perspektyw koniunktury w Stanach Zjednoczonych — odsunat sie¢ oczekiwany termin
pierwszej podwyzki stop procentowych przez Fed. W konsekwencji w warunkach poprawy
koniunktury w strefie euro w II kw. wyhamowata aprecjacja dolara wzgledem euro, pomimo wzrostu

obaw o sytuacje gospodarcza Gregji.

Dane dotyczace gospodarki krajowej wskazywaty na pewne przyspieszenie wzrostu PKB w I kw.,
czemu sprzyjal wzrost dynamiki eksportu wspierany przez poprawe koniunktury w strefie euro.
Gléwnym czynnikiem wzrostu PKB w I kw. pozostal wzrost popytu krajowego, w tym konsumpcji
i inwestycji, postepujacy w warunkach poprawy sytuacji na rynku pracy, dobrej sytuacji finansowej
przedsigbiorstw, wysokiego wykorzystania zdolnosci produkcyjnych oraz wzrostu akcji kredytowej
dla sektora prywatnego. Ze wzgledu na wciaz ujemna — cho¢ stopniowo malejaca — luke popytowa,
w gospodarce polskiej nie wystepowala presja popytowa. Réwnoczesnie wobec niskich cen surowcéw
i jedynie umiarkowanej dynamiki plac nominalnych nie bylo presji kosztowej. W rezultacie roczna
dynamika cen konsumpcyjnych pozostawata ujemna, jakkolwiek wraz ze wzrostem cen surowcow na
rynkach $wiatowych, szczegdlnie energetycznych i rolnych, skala deflacji w II kw. stopniowo sie
zmniejszata. Oczekiwania inflacyjne gospodarstw domowych oraz przedsigbiorstw pozostawaly na

bardzo niskim poziomie.

Biorac pod uwage powyzsze uwarunkowania, w tym zmniejszajaca si¢ skale deflacji, przyspieszenie
wzrostu PKB w I kw. oraz postepujaca poprawe sytuacji na rynku pracy, a takze istotne obnizenie
stop procentowych w poprzednich kwartatach, Rada utrzymata stopy procentowe na niezmienionym

poziomie w II kw. 2015 r.

Dane naptywajace w Il i IV kw. wskazywaly na utrzymujacy si¢ umiarkowany wzrost aktywnosci
gospodarczej na Swiecie. W strefie euro tempo wzrostu gospodarczego ustabilizowato sie po jego
pewnym przyspieszeniu w II kw., a w Stanach Zjednoczonych dynamika PKB — pomimo pewnego

spowolnienia w II potowie 2015 r. — pozostata wyzsza niz w strefie euro. Z kolei dane naplywajace
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z Chin sygnalizowaly postepujace spowolnienie gospodarcze. Wraz z poglebieniem sie recesji w Rosji
i Brazylii spowodowalo to nasilenie obaw dotyczacych perspektyw wzrostu w gospodarkach
wschodzacych. Wzrost ryzyka silniejszego spowolnienia w gospodarkach wschodzacych przyczynit
sie¢ do pogorszenia nastrojow na rynkach finansowych i — w efekcie — istotnego spadku cen wielu
aktywdéw, w tym deprecjacji kursow walut tych gospodarek oraz wzrostu rentownosci ich obligacji.
Znalazlo to takze odzwierciedlenie w spadku cen aktywdw w Polsce oraz deprecjacji ztotego. Ponadto
na rynkach swiatowych ponownie i nieoczekiwanie obnizylty sie ceny wigkszosci surowcow, w tym

ropy naftowej i surowcow rolnych.

Wobec umiarkowanej aktywnosci gospodarczej na $wiecie oraz spadajacych cen surowcow, dynamika
cen w wielu krajach byta nadal bardzo niska w II potowie roku. W Stanach Zjednoczonych i strefie
euro byla ona zblizona do zera. W tych warunkach EBC kontynuowat program skupu aktywow
sygnalizujac mozliwos¢ dalszego poluzowania polityki pienieznej. Natomiast Fed sygnalizowatl
mozliwo$¢ podwyzszenia stop procentowych ze wzgledu na postepujaca poprawe sytuacji na rynku
pracy, co ostatecznie nastgpito w grudniu. Z kolei Bank Chin zdewaluowat juana, co wraz
z podwyzszeniem stop procentowych w Stanach Zjednoczonych dodatkowo oddziatywato

w kierunku ostabienia walut niektérych gospodarek wschodzacych.

W Polsce, utrzymywat sie stabilny wzrost gospodarczy, a dane dotyczace IV kw. wskazywaly na
mozliwos¢ przyspieszenia dynamiki PKB. Gléwnym motorem wzrostu gospodarczego byt nadal
popyt konsumpcyjny, wspierany przez dobra sytuacje na rynku pracy, poprawe nastrojow
konsumenckich oraz przyrost kredytu dla gospodarstw domowych. Do wzrostu PKB przyczyniat sie
takze utrzymujacy sie — chod nizszy niz w I potowie roku — wzrost inwestycji. Rosngcym naktadom
inwestycyjnym firm sprzyjata dobra sytuacja finansowa przedsiebiorstw oraz wysoki stopien
wykorzystania zdolnosci produkcyjnych. Jednoczes$nie sklonno$¢ firm do inwestowania byla
ograniczana przez niepewno$¢ dotyczaca perspektyw koniunktury za granica. Wktad eksportu netto
do wzrostu PKB wyraznie si¢ obnizyt, do czego przyczynito sie spowolnienie wzrostu

w gospodarkach wschodzacych.

Ze wzgledu na wciaz ujemng — cho¢ stopniowo malejaca — luke popytowa, w gospodarce polskiej
nie wystgpowata presja popytowa. Réwnoczesnie ponowny spadek cen surowcow na rynkach
$wiatowych i umiarkowana dynamika ptac nominalnych ograniczaly presje kosztowa, co znajdowato
odzwierciedlenie w nadal ujemnej dynamice cen produkgji sprzedanej. W rezultacie roczna dynamika
cen konsumpcyjnych pozostawala ujemna, cho¢ skala deflacji byta nizsza niz w poprzednich
kwartatach. Oczekiwania inflacyjne ksztattowaly si¢ natomiast na stabilnym, cho¢ wcigz bardzo

niskim, poziomie.

W III i IV kw. Rada oceniata, ze utrzymywanie si¢ stabilnego wzrostu gospodarczego w Polsce
wspieranego przez postepujaca poprawe sytuacji na rynku pracy oraz wzrost aktywnosci w strefie
euro bedzie oddziatywa¢ w kierunku stopniowego wzrostu dynamiki cen w $rednim okresie.
Jednoczesnie zrodltem niepewnosci dotyczacej ksztattowania sie cen pozostawato ryzyko silniejszego

spowolnienia w gospodarkach wschodzacych i wplyw tego spowolnienia na $wiatowa koniunkture,
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a takze dalszy spadek cen surowcoéw i utrzymywanie si¢ niskiej inflacji w otoczeniu polskiej
gospodarki. Wobec takich uwarunkowan w II polowie 2015 r. Rada utrzymywata stopy procentowe
NBP na niezmienionym poziomie, uznajac ze — mimo przediuzajacej sie deflacji — postepujaca
poprawa na rynku pracy oraz stabilny wzrost gospodarczy ograniczaly ryzyko pojawienia sie
negatywnych skutkéw odchylania sie dynamiki cen od celu inflacyjnego. Jednocze$nie w opinii Rady
ustalona wysokos¢ stép procentowych ograniczata ryzyko dla stabilnosci cen w dluzszym okresie
i przeciwdzialala pojawieniu si¢ nierownowag makroekonomicznych. W szczegdlnosci taki poziom

stop procentowych ograniczat ryzyko nadmiernego wzrostu akgji kredytowej i cen aktywow.

Waznym elementem realizacji polityki pienieznej opartej na strategii celu inflacyjnego byta w 2015 r.
— podobnie jak w poprzednich latach — komunikacja z otoczeniem, polegajaca na przedstawianiu
przez Rade informacji o podejmowanych decyzjach wraz z ocena przebiegu proceséw gospodarczych
wplywajaca na te decyzje. Do najwazniejszych instrumentéw w sferze komunikacji w 2015 r. nadal
nalezaly publikowane cyklicznie: Informacje po  posiedzeniach ~ Rady  Polityki  Pienigznej
(i towarzyszace im konferencje prasowe po posiedzeniu Rady), Opisy dyskusji na posiedzeniach
decyzyjnych Rady Polityki Pienigznej®, Raporty o inflacji, a takze publikowane raz w roku: Sprawozdanie

z wykonania zatozen polityki pienigznej na rok 2014 i Zatozenia polityki pienieznej na rok 2016.
2.3. Instrumenty polityki pienieznej w 2015 r.

Podstawowym instrumentem polityki pienigznej w 2015 r. byly stopy procentowe NBP. Stopa
referencyjna okreslata rentownos¢ operacji otwartego rynku. Stopy depozytowa oraz lombardowa

wyznaczaly poziomy oprocentowania odpowiednich operacji depozytowo-kredytowych.

Zestaw instrumentow stosowanych przez NBP w 2015 r. byt dostosowany do realizowanej strategii
polityki pienieznej, a takze do utrzymujacej si¢ w krajowym sektorze bankowym trwatej nadwyzki

plynnosci.

Plynnos¢ sektora bankowego w 2015 r.

W 2015 r. NBP realizowatl polityke pieniezng w warunkach nadptynnosci’ sektora bankowego.
Jej sredni poziom w roku wynidst 89.592 mln z18 i byl nizszy w poréwnaniu do 2014 r. 0 19.224 miIn zi,

. 0 17,7%.

W trakcie 2015 r. poziom nadptynnosci sektora bankowego ulegat wahaniom. Przez pierwszych osiem

miesiecy roku wystepowala tendencja spadkowa tej pozycji. W okresie tym skala nadptynnosci

¢ W Opisach dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych Rady Polityki Pienieznej znajduje sie szersze omoéwienie zagadnien
i argumentdw, ktore wplywaty na decyzje podejmowane przez Rade w 2015 .

7 Nadptynnos¢ sektora bankowego jest to nadwyzka $rodkéw pozostajaca w sektorze bankowym ponad wymagany poziom
rezerwy obowiazkowej. Miarg nadplynnosci jest saldo przeprowadzanych przez NBP operacji otwartego rynku oraz operagji
depozytowo-kredytowych.

8W okresach utrzymywania rezerwy obowigzkowej.
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w ujeciu Srednim w miesigcu ulegta obnizeniu ze 102.024 mln zt w styczniu do 80.944 mln zt
w sierpniu. W ciagu nastepnych trzech miesiecy odnotowano wzrost poziomu nadptynnosci, co
zwigzane bylo ze zwigkszeniem w tym okresie skali dokonywanego przez NBP skupu walut obcych
ze $rodkéw pochodzacych od Ministerstwa Finansow. W listopadzie nadptynnos¢ uksztattowata sie
na poziomie 89.566 min zi, podczas gdy w grudniu wyniosta 87.664 mIn zt. W efekcie jej srednia

wartos¢ w grudniu 2015 r. byta 0 11.554 min zt (tj. 0 11,6%) nizsza niz w grudniu 2014 r.

Najwiekszy wplyw na poziom ptynnosci sektora bankowego w 2015 r. mial przyrost pienigdza
gotowkowego w obiegu. Oddzialywanie wskazanego czynnika przyczynito sie do spadku ptynnosci
sektora bankowego w ciggu roku o 21.985 min zt (w ujeciu $rednim grudzien 2015 r. do grudnia
2014 r.). W kierunku ograniczenia poziomu ptynnosci sektora bankowego oddziatywal réwniez
w 2015 r. wzrost wysokosci rezerwy obowiazkowej — srednio o 2.853 mln zt w ujeciu grudzien 2015 r.
do grudnia 2014 r.

Wsrdd czynnikow zwigkszajacych skale ptynnosci sektora bankowego w 2015 r. najwazniejsze
znaczenie miaty przeprowadzane przez NBP transakcje walutowe zwigzane ze skupem walut obcych
z rachunku walutowego Ministerstwa Finansow. Przewaga skupu walut obcych nad ich sprzedaza

przez NBP w 2015 r. spowodowata wzrost ptynnosci sektora bankowego o 13.941 min zt.

Stopy procentowe NBP

Najwazniejsze znaczenie dla realizacji polityki pienieznej w 2015 r. miata stopa referencyjna NBP.
Zmiany jej wysokosci wyznaczaty kierunek prowadzonej przez NBP polityki pienigznej. Stopa ta
okreslata rentownos$¢ operacji otwartego rynku, ktére stanowily podstawowe narzedzie
wykorzystywane przez NBP do oddzialywania na poziom oprocentowania krétkoterminowych

instrumentéw rynku pienieznego.

Stopa depozytowa oraz stopa lombardowa NBP wyznaczaly pasmo wahan stép procentowych

overnight na rynku miedzybankowym.

Operacje otwartego rynku

W 2015 r. celem operacyjnym polityki pienieznej byto dazenie do ksztattowania stawki POLONIA®
w poblizu stopy referencyjnej NBP. Zasadnicze znaczenie w realizacji wskazanego zadania miaty
operacje otwartego rynku (podstawowe oraz dostrajajace), przeprowadzane z inicjatywy banku

centralnego.

9 Stawka POLONIA (ang. Polish Overnight Index Average) — $rednia stawka overnight wazona wielkoscig transakcji na rynku
niezabezpieczonych depozytéw miedzybankowych. NBP publikuje wysokos$¢ tej stawki na stronie serwisu informacyjnego
Reuters (NBPS) kazdego dnia o godzinie 17.00.
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Za pomoca podstawowych operacji otwartego rynku NBP wptywal na skale plynnosci sektora
bankowego, dazac do zapewniania bankom odpowiednich warunkéw do bilansowania witasnych
pozydji ptynnosciowych w okresie utrzymywania rezerwy obowigzkowej. Jednoczesnie rentownosci
poszczegdlnych operacji, rowne obowiazujacemu w dniu ich przeprowadzania poziomowi stopy
referencyjnej NBP, bezposrednio oddzialywaly na cene pieniadza kwotowana na rynku

miedzybankowym (w tym na reprezentujaca ja stawke POLONIA).

Wykres 1. Srednie w miesiacu saldo operacji otwartego Wykres 2. Instrumenty absorbujace  nadptynnos¢
rynku w latach 1995-2015 w poszczegolnych miesigcach w 2015 r.
mid PLN mid PLN m Srednie saldo operacji depozytowo-kredytowych
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Zrédto: dane NBP. Zrédto: dane NBP.

Operacje podstawowe stosowane byty w 2015 r. regularnie, raz w tygodniu, w formie emisji bonow
pienieznych NBP o 7-dniowym terminie zapadalnosci i rentownosci rownej stopie referencyjnej NBP.
Stanowily one gltéwne narzedzie stuzace sterylizacji nadptynnosci jaka utrzymywala sie w sektorze
bankowym. W 2015 r. sredni w miesiacu poziom bondéw pienieznych NBP, wyemitowanych w ramach

operadji podstawowych, wyniost 87.984 min zt i byt nizszy w poréwnaniu z 2014 r. 0 19.296 min zl.

Poza operacjami podstawowymi, w 2015 r. NBP przeprowadzal réwniez dostrajajace operacje
otwartego rynku, ktére pelnily role uzupeiniajaca w zakresie realizacji celu operacyjnego polityki
pienieznej. Przestanka dla stosowania operacji dostrajajacych byto, podobnie jak w przypadku
operacji podstawowych, dazenie NBP do zapewnienia bankom odpowiednich warunkéw do
bilansowania wiasnych pozycji ptynnosciowych. Rentownosci operacji dostrajajacych byly réowne

poziomowi stopy referencyjnej NBP z dnia przeprowadzenia odpowiedniej operagji.

Operacje dostrajajace oferowane byly w 2015 r. regularnie w ostatnim dniu roboczym okresu
utrzymywania rezerwy obowigzkowej (przeprowadzono tjcznie 12 operacji tego typu). Ponadto
w styczniu 2015 r. NBP przeprowadzil 2 operacje dostrajajace w trakcie okresu utrzymywania
rezerwy obowigzkowej. Dla poréwnania, w 2014 r. przeprowadzono 7 takich operacji
(§. z wylaczeniem stosowanych w ostatnim dniu roboczym okresu utrzymywania rezerwy
obowiazkowej), w 2013 r. — 13, w 2012 r. — 11, a w 2011 r. — 20. Wszystkie operacje dostrajajace
przeprowadzone w 2015 r. miaty forme emisji bondw pienieznych NBP. Ich éredni w miesigcu poziom
wyniost 1.108 min zt i byt nizszy niz odnotowany w 2014 r. 0 130 mln zt.
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Wykres 3. Stopy procentowe NBP oraz stawka POLONIA w latach 2014-2015

POLONIA - Stopa referencyjna NBP = Stopa lombardowa NBP - Stopa depozytowa NBP
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Zrédto: dane NBP.

Wykorzystywany przez NBP sposob zarzadzania ptynnoscia sektora bankowego za pomoca operacji
otwartego rynku oraz mozliwos¢ wykorzystywania systemu rezerwy obowiazkowej stwarzaty
bankom warunki do skutecznego bilansowania wlasnych pozycji ptynnosciowych w perspektywie
okresu utrzymywania rezerwy obowigzkowej. W efekcie w ograniczonym zakresie wykorzystywane
byly przez banki operacje depozytowo-kredytowe (zwlaszcza depozyt na koniec dnia), oferowane
przez NBP. Odzwierciedleniem powyzszych uwarunkowan byta wysoka efektywnosé banku
centralnego w zakresie realizacji celu operacyjnego polityki pienieznej w 2015 r., ktdrej
odzwierciedleniem bylo ksztaltowanie stawki POLONIA na poziomach zblizonych do wysokosci
stopy referencyjnej NBP. Srednie absolutne odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP
w 2015 r. wyniosto 12 pb!. W poprzednich latach analogiczny parametr uksztattowat sie na
nastepujacych poziomach: w 2014 r. — 11 pb, w 2013 r. — 18 pb, w 2012 1. — 21 pb, a w 2011 r. — 43 pb.
Nalezy jednoczesnie podkresli¢, iz wartosci odchylenia stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP
odnotowane w latach 2014-2015 byly najnizszymi w okresie, w ktérym indeks ten wykorzystywany
byl przez NBP przy okreslaniu celu operacyjnego polityki (od 2008 r.). Dla pordwnania w trakcie
pierwszych 9 miesigcy 2008 r. (fj. przed upadkiem banku inwestycyjnego Lehman Brothers)

wspomniane odchylenie uksztattowato si¢ na poziomie 19 pb.
Rezerwa obowiazkowa
System rezerwy obowigzkowej sprzyjal stabilizacji krétkoterminowych rynkowych stop

procentowych. Wynika to z jego usrednionego charakteru, ktéry stwarza podmiotom swobode

decydowania o wysokosci $srodkéw gromadzonych na rachunkach w banku centralnym w trakcie

10 Przytoczony wskaznik obliczono jako srednie dzienne absolutne odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP
(usredniony modut réznicy) przeliczone wedtug bazy 365 dni.
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okresu rezerwowego, pod warunkiem utrzymywania sredniego stanu srodkéw na rachunkach w NBP
w okresie rezerwowym na poziomie nie nizszym od wartosci rezerwy wymaganej. Jednoczesnie
obowiazek utrzymywania rezerwy obowiazkowej ograniczat skale operacji otwartego rynku NBP,

konieczna do sterylizacji nadptynnosci utrzymujacej sie¢ w 2015 r. w sektorze bankowym.

Rezerwa obowiazkowa byla naliczana i utrzymywana w zlotych. Podstawowa stopa rezerwy
obowiazkowej w 2015 r. wynosita 3,5% od wszystkich zobowiazan, z wyjatkiem $rodkéw uzyskanych

z tytutu transakdji repo i sell-buy-back, w przypadku ktérych analogiczny parametr wynosit 0,0%.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. wysokos¢ rezerwy obowiazkowej uksztattowata si¢ na poziomie 37.115
mln zt, w tym rezerwa obowiazkowa bankéw komercyjnych — 34.601 mln zt, bankach spétdzielczych
— 2175 min zl, natomiast spotdzielczych kas oszczednosSciowo-kredytowych i Kasy Krajowej
— 339 mln zt. Oznacza to, iz jej poziom byl wyzszy w porownaniu do stanu na dzien 31 grudnia
2014 r. 0 2419 min zI, tj. o 7,0%. Gléwnym czynnikiem oddziatujagcym w kierunku zwigkszenia
poziomu rezerwy obowiazkowej w 2015 r. byl przyrost depozytéw w sektorze bankowym, od ktérych

naliczana byla rezerwa obowiagzkowa.

Oprocentowanie srodkéw rezerwy obowigzkowej wynosito w 2015 r. 0,9 stopy referencyjnej NBP.
Oznacza to, iz przecietnie w trakcie roku uksztattowalo si¢ ono na poziomie 1,43% wobec 2,32%
w2014 1.

W 2015 r. we wszystkich okresach rezerwowych odnotowana zostata stosunkowo niska nadwyzka
$redniego stanu Srodkéw na rachunkach podmiotéw w poréwnaniu do wymaganego poziomu
rezerwy obowiazkowej. Osiagneta ona minimalng warto$¢ w styczniu (34,0 mln zt), a maksymalng —
w grudniu (163,0 mln zl). Przecietna nadwyzka sredniego stanu $rodkéw na rachunkach podmiotéw
rezerwy w 2015 r. wyniosta 90,7 mlIn zt i stanowita 0,25% $redniego poziomu wymaganej rezerwy

obowiazkowej.
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Wykres 4. Zmiany wielko$ci rezerwy obowiazkowej i odchylenia od rezerwy wymaganej w 2015 r.

mid PLN mmm Odchylenia od rezerwy wymaganej (prawa 0$) ==¢==Rezerwa wymagana (lewa 0$) min PLN
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Zrédto: dane NBP.

W 2015 r. odnotowano 8 przypadkéw nieutrzymania wymaganego poziomu rezerwy obowiazkowej,
w tym 2 przypadki nieutrzymania przez banki komercyjne, 3 przez banki spétdzielcze oraz 3 przez

spotdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe.

Operacje depozytowo-kredytowe

Operacje depozytowo-kredytowe (depozyt na koniec dnia i kredyt lombardowy) petnity role
instrumentow stabilizujacych poziom ptynnosci na rynku miedzybankowym oraz ksztattowanie
kwotowanych na nim stép overnight (w szczegdélnosci stawki POLONIA). Operacje te
przeprowadzane byly z inicjatywy bankow. Gléwnym celem oferowania ich przez NBP byto
zapewnienie sektorowi bankowemu mozliwosci uzupetnienia ptynnosci na okresy 1-dniowe badz tez

ulokowania na ten sam okres nadwyzek wolnych srodkéw w NBP.

Stopa oprocentowania kredytu lombardowego, wyznaczajaca maksymalng cene pozyskania pienigdza
w NBP, okreslata gorng granice wahan stop na rynku miedzybankowym. Z kolei stopa depozytowa

stanowita ograniczenie korytarza ich odchylen od dotu.

W 2015 r., podobnie jak w latach poprzednich, banki sporadycznie korzystalty z kredytu
lombardowego. Laczna kwota wykorzystanego kredytu w skali roku wyniosta 10,9 min zt i byla
4,5-krotnie nizsza od kwoty w 2014 r. (48,7 min zt). Srednie dzienne wykorzystanie kredytu
lombardowego uksztattowato sie na poziomie 29,9 tys. zt (przy 133,3 tys. zt w 2014 r.).

W 2015 r. banki ztozyly depozyty na koniec dnia w NBP ogdtem w kwocie 182,6 mld zt (liczone za dni

ich utrzymywania) i byly one o 67,7% wyzsze w stosunku do depozytéow ztozonych w roku

poprzednim. Laczna wysokos¢ depozytéow skladanych na koniec dnia przez banki wahala sie

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku 29



Polityka pieniezna

od 1,0 mln zt do 9,9 mld z}. Sredni dzienny poziom depozytéw na koniec dnia wyniést 500 min zt
wobec 298 mln zt w 2014 r. Najwyzsze kwoty srodkéw banki lokowaty w ostatnich dniach okreséw
utrzymywania rezerwy obowigzkowej.

Swapy walutowe

Wykorzystujac transakcje typu swap walutowy NBP moze dokonywac kupna (lub sprzedazy) ztotego
za walute obcg na rynku kasowym przy jednoczesnej jego odsprzedazy (lub odkupie) w ramach
transakgji terminowej w okreslonej dacie.

W 2015 r. NBP nie przeprowadzal tego rodzaju operacji.

Interwencje walutowe

W ramach obowiazujacej strategii polityki pienieznej, NBP moze dokonywa¢ zakupu badz sprzedazy

na rynku walut obcych za ztote.

W 2015 r. NBP nie przeprowadzal tego rodzaju operaciji.
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3. Dzialania na rzecz stabilnosci systemu

finansowego!!

Wspieranie stabilnosci systemu finansowego jest jednym z zadan realizowanych przez banki
centralne krajow UE, a od grudnia 2008 r. nalezy takze do gtéwnych ustawowych zadan Narodowego
Banku Polskiego. Zachowanie stabilnosci systemu finansowego jest niezbednym warunkiem realizacji

podstawowego celu NBP — utrzymywania stabilnego poziomu cen.

W 2015 r. zostata uchwalona i weszla w zycie ustawa o nadzorze makroostroznosciowym nad
systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym!'?, ktéra wprowadza
do polskiego porzadku prawnego regulacje UE i rozszerza dziatania na rzecz stabilnosci systemu
finansowego o prowadzenie nadzoru makroostroznosciowego w Polsce. Zadania NBP zostaty

rozszerzone o dziatania na rzecz wyeliminowania lub ograniczania ryzyka systemowego'?.

3.1. Nadzor makroostroznosciowy

W 2015 r. NBP prowadzil prace na rzecz stworzenia ram funkcjonowania nadzoru
makroostroznosciowego w Polsce. Dziatania obejmowaty uczestnictwo w pracach nad ustawa
powolujaca nadzor makroostroznosciowy i prace koncepcyjne zwiazane z organizacja i obstuga tego

organu.

W dniu 5 sierpnia 2015 r. zostala uchwalona ustawa o nadzorze makroostroznosciowym nad
systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (weszta w zycie
1 listopada 2015 r.). Ustawa zmienilta role Komitetu Stabilnosci Finansowej utworzonego w 2008 r.
jako forum wspdipracy w zakresie wspierania i utrzymania stabilnosci krajowego systemu
finansowego. Ustawa rozszerzyla zadania KSF o sprawowanie nadzoru makroostroznosciowego oraz
wprowadzita dwudzielna formule jego funkcjonowania. KSF jest obecnie odpowiedzialny za
ksztattowanie nadzoru makroostroznosciowego oraz koordynacje dziatan w ramach zarzadzania
kryzysowego. Pracom w kwestiach nadzoru makroostroznosciowego przewodniczy Prezes NBP,
a NBP zapewnia organizacyjng i merytoryczng obstuge Komitetu w tym zakresie m.in. poprzez
udostepnianie wiasnych analiz dotyczacych zrédet ryzyka systemowego. Natomiast w obszarze
zarzadzania kryzysowego przewodniczacym KSF jest Minister Finanséw, a Ministerstwo Finansow

zapewnia obstuge Komitetu w zakresie realizacji zadan z tego obszaru.

11 Zadania z tego obszaru sa realizowane na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 6 i 6a ustawy o Narodowym Banku Polskim (Dz.U.
z 2013 r. poz. 908, z p6ézn. zm.).

12 Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. 0 nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym
w systemie finansowym (Dz.U. z 2015 r. poz. 1513).

13 Art. 3 ust. 2 pkt 6b ustawy o Narodowym Banku Polskim (Dz.U. z 2013 r. poz. 908, z p6zn. zm.).
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Do zadan KSF w zakresie nadzoru makroostroznosciowego nalezy identyfikowanie, ocena
i monitorowanie ryzyka systemowego powstajacego w systemie finansowym lub jego otoczeniu.
Wazna funkcja KSF jest inicjowanie dziatan majacych ogranicza¢ pojawiajace sie zagrozenia dla
stabilnosci finansowej. Komitet zostat wyposazony wylacznie w tzw. miekkie srodki oddziatywania,
tj. moze przedstawia¢ swoje stanowiska w zakresie ryzyka systemowego oraz wydawac
rekomendacje kierowane do instytucji wchodzacych w jego sktad: MF, KNF, BFG i NBP. Adresaci
rekomendacji sa zobowiazani do podjecia zalecanych dziatann lub wyjasnienia przyczyn ich
niepodjecia. Rekomendacje moga dotyczy¢ w szczegdlnosci wprowadzenia instrumentéw
makroostroznosciowych rozporzadzeniem ministra wtasciwego do spraw instytugji finansowych lub

podjecia dziatart nadzorczych przez KNF.

Pierwsze posiedzenie KSF w zakresie nadzoru makroostroznosciowego odbylo sie 23 grudnia 2015 r.
W trakcie obrad omdéwiono m.in. ryzyka dla systemu finansowego zwigzane z funkcjonowaniem
instytucji finansowych w $rodowisku niskich stép procentowych, restrukturyzacjqa i upadloscia

instytucji kredytowych oraz tzw. podatkiem bankowym.

W dniu 31 grudnia 2015 r. na stronie internetowej NBP zostal uruchomiony serwis poswigcony

nadzorowi makroostrozno$ciowemu.

3.2. Wspolpraca z instytucjami sieci bezpieczenstwa finansowego

W 2015 r. NBP bral udziat w pracach Komitetu Stabilnosci Finansowej, ktory przez wigksza czesc roku
funkcjonowal na podstawie przepisow poprzednio obowiazujacej ustawy, tj. miat na celu
zapewnienie efektywnej wspdlpracy w zakresie wspierania i utrzymania stabilnosci krajowego

systemu finansowego.
Lacznie odbyto sie jedenascie posiedzen Komitetu, podczas ktérych oméwiono:

* sytuacje finansowa w sektorze spodtdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych i mozliwe
dziatania majace na celu restrukturyzacje tego sektora,

* sytuacje sektora bankow spotdzielczych,

=  wplyw decyzji banku centralnego Szwajcarii dotyczacej uwolnienia kursu franka szwajcarskiego
na sytuacj¢ podmiotéw polskiego rynku finansowego, ze szczegélnym uwzglednieniem sektora
bankowego,

* potencjalne skutki wejscia w zycie przyjetej przez Sejm RP 5 sierpnia 2015 r. ustawy
o szczegllnych zasadach restrukturyzacji walutowych kredytéw mieszkaniowych w zwigzku

ze zmiang kursu walut obcych do waluty polskie;j.
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Ponadto w 2015 r.:

= NBP wspotpracowat z Komisjqg Nadzoru Finansowego, w tym poprzez cztonkostwo Wiceprezesa
NBP w Komisji'4.

* Na podstawie ustawowego upowaznienia dotyczacego zasad przekazywania informacji NBP
wspotpracowat z Urzedem Komisji Nadzoru Finansowego.

= Dwoch reprezentantow delegowanych przez Prezesa NBP wchodzito w sktad Rady BFG?.

3.3. Dzialania Komitetu Ryzyka Systemowego

W 2015 r. kontynuowat prace, powolany w 2011 r. w NBP, Komitet Ryzyka Systemowego.
Posiedzenia Komitetu stuzyly wymianie informacji i opinii o ryzyku w systemie finansowym oraz
dyskusji na temat réznych aspektow polityki makroostroznosciowej w Polsce. Na zaproszenie Prezesa

NBP w posiedzeniach Komitetu w 2015 r. uczestniczyli przedstawiciele MF, KNF oraz BFG.

W 2015 r. odbyly sie dwa posiedzenia Komitetu, podczas ktdrych omowiono: dodwiadczenia innych
krajow w wykorzystaniu instrumentéw makroostroznosciowych, problematyke kredytow
walutowych w Polsce z perspektywy ryzyka systemowego, stan prac nad projektami ustawy
0 nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym i ustawy o zmianie ustawy o BFG
(resolution) oraz ustawy o zmianie ustawy o funkcjonowaniu bankéw spoétdzielczych, polityke
makroostroznosciowa w krajach UE w rok po wprowadzeniu CRDIV/CRR, schemat analizy ryzyka

systemowego w sektorze niebankowych instytucji finansowych.

3.4. Dzialalnos¢ analityczna i badawcza na rzecz systemu finansowego

Narodowy Bank Polski prowadzi regularne analizy poszczegdlnych sektoréw rynku finansowego
w Polsce, a uzyskane wyniki przedstawia w cyklicznych opracowaniach. W 2015 r. zostaly

opublikowane:

=  Raport z badania zasobnosci gospodarstw domowych w Polsce w 2014 r. Raport przedstawia strukture
aktywow i pasywoéw gospodarstw domowych w Polsce, ich majetno$¢ oraz informacje o ryzyku
finansowym, ktore podejmuja. Zgodnie z Raportem przecietny majatek gospodarstwa domowego
wynosi 257 tys. zt. Wérod 37% zadluzonych gospodarstw przecietne obcigzenie biezacego
dochodu kosztami obstugi dtugu wynosi ok. 14%, co jest relatywnie niska (korzystna) wartoscia
na tle krajow strefy euro. Poziom pltynnych aktywéw pozwala wigkszosci zadluzonych
gospodarstw domowych amortyzowac przejsciowy wzrost kosztdw obstugi dlugu, ale nie

zabezpiecza przed ryzykiem utraty pracy.

4 Na podstawie art. 5 ust. 2 pkt 3 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz.U. z 2015 r. poz. 614,
z podzn. zm.).

15 Na podstawie art. 6 ust. 4 pkt 2 ustawy z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (Dz.U. z 2014 r. poz.
1866, z pdzn. zm.).
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Rozwéj systemu finansowego w Polsce w 2014 r. W opracowaniu przedstawiono tendencje i bariery
rozwoju funkcjonujacych w Polsce instytucji oraz rynkéw finansowych. Przeanalizowano zmiany
infrastruktury i regulacji prawnych dotyczacych systemu finansowego oraz inicjatywy majace na
celu integracje i zwigkszenie bezpieczenstwa rynku finansowego w UE. Relacja aktywow
krajowych instytucji finansowych do PKB na koniec 2014 r. wynosita 121,4%, a krajowego sektora
bankowego ksztaltowala si¢ na poziomie ok. 89% PKB. Dotychczasowy stopien rozwoju systemu
finansowego w Polsce pozwala przypuszczaé, ze jego wplyw na wzrost gospodarczy bedzie
korzystny. Potwierdzaja to takze oceny instytucji miedzynarodowych, zgodnie z ktérymi
wielko$¢ polskiego systemu finansowego (np. w relagji jego aktywéw do PKB) jest optymalna
z punktu widzenia pozytywnego wptywu na wzrost gospodarczy.

Raport o stabilnosci systemu finansowego (w styczniu i w lipcu). Przedmiotem obu edycji
opracowania byta analiza gléwnych obszaréw ryzyka w funkcjonowaniu systemu finansowego
w Polsce, ze szczegdlnym uwzglednieniem sytuacji jego najwazniejszego segmentu — sektora
bankowego. Analizy wykazaly, ze w 2015 r. sytuacja sektora bankowego pozostawata dobra,
zachowat on tez dobra zdolno$¢ absorbowania negatywnych szokéw. Wysoka odpornosc¢
polskich bankéw potwierdzaja testy warunkéw skrajnych przeprowadzane cyklicznie przez
NBP. Wskazywaty one réwniez, ze deprecjacja ztotego w relacji do franka szwajcarskiego —
nawet o znacznej skali — nie powinna zagrozi¢ bezpieczenstwu funkcjonowania sektora
bankowego. W tych warunkach, podejmowanie jakichkolwiek dziatan majacych ograniczac¢ lub
eliminowac ryzyko zwiazane z portfelem kredytéw walutowych w bilansach bankéw powinno
by¢ poprzedzone wnikliwa analiza korzysci i kosztéw takich dziatan. W polskiej gospodarce
i systemie finansowym nie wystepowala istotna nierdwnowaga, ktdérej korekta mogtaby
negatywnie wplyna¢ na stabilno$¢ finansowa. Wyzwaniem dla sieci bezpieczenstwa finansowego
byty procesy restrukturyzacji sektora spétdzielczych kas oszczednos$ciowo-kredytowych. W obu
edycjach raportu zawarto rekomendacje NBP, ktérych realizacja przyczynitaby sie do
zwigkszenia odpornosci i stabilnosci polskiego systemu finansowego oraz ograniczenia ryzyka
systemowego.

Raport o sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w 2014 r. Zgodnie
z Raportem w 2014 r. sytuacja mieszkaniowa w Polsce poprawila sie, a ceny mieszkan
pozostawaly stabilne. Obserwowano wzrost popytu oraz podazy na pierwotnym rynku
mieszkaniowym. Wzrosta takze liczba inwestycji oraz mieszkan wprowadzanych na rynek przez
deweloperow. Na rynku nieruchomosci komercyjnych obserwowano narastajace nierownowagi,
zwlaszcza na rynku powierzchni biurowych. Rosnaca podaz powierzchni komercyjnych zaczeta
oddziatywac na spadek stawek czynszu.

Sytuacja na rynku kredytowym (na podstawie kwartalnych ankiet kierowanych do
przewodniczacych komitetéw kredytowych). Material przedstawia zmiany polityki kredytowej
bankow i ocene popytu na poszczegdlne rodzaje kredytéw. Z danych nadestanych przez banki
mozna bylo zaobserwowaé, ze w 2015 r. polityka kredytowa bankow dotyczaca kredytow
konsumpcyjnych oraz wigkszosci rodzajow kredytéw dla przedsigbiorstw zostala w niewielkim
stopniu ztagodzona. Wigksze zmiany i zaostrzenie polityki kredytowej dato si¢ zauwazy¢

w odniesieniu do kredytow mieszkaniowych — przez wigkszo$¢ roku pozostawata ona pod
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wplywem regulacji nadzorczych zwigzanych z wejSciem w Zycie kolejnych zapisdéw
Rekomendacji S.

= Resolution, czyli nowe podejscie do bankéw zagrozonych upadioscig. W opracowaniu przedstawiono
geneze i rozwdj mechanizmu przymusowej restrukturyzacji (resolution), opisano jego cele, zasady
oraz sposoby organizagji i finansowania. Przyblizono réwniez zagadnienia operacyjne zwigzane
z warunkami uruchomienia resolution, jego planowaniem, finansowaniem oraz podstawowymi

narzedziami.

3.5. Miedzynarodowa wspoélpraca na rzecz stabilnosci finansowej

W 2015 r. Narodowy Bank Polski uczestniczyl w pracach instytucji europejskich odpowiedzialnych

za monitorowanie i ochrone stabilnosci systemu finansowego na obszarze UE.

Dziatania te objely gtownie udziat przedstawicieli NBP w pracach Europejskiej Rady ds. Ryzyka
Systemowego (European Systemic Risk Board, ESRB), w tym Prezesa NBP jako cztonka Komitetu
Sterujacego ESRB i Rady Generalnej ESRB. Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego omdwita
miedzy innymi zagadnienia dotyczace: przygotowania scenariuszy szokowych do testow warunkdéw
skrajnych dla sektora bankowego i emerytalnego, oceny doswiadczen zwiazanych z prowadzeniem
polityki makroostroznosciowej w krajach UE, wplywu rynkéw nieruchomosci mieszkaniowych
i komercyjnych oraz otoczenia niskich stop procentowych na stabilnos¢ finansowa w UE, zakresu
stosowania zasady wzajemnosci (reciprocity) przy wprowadzaniu narzedzi makroostroznosciowych

w krajach UE oraz wskaznika bufora antycyklicznego wobec krajow trzecich.

Przedstawiciel NBP uczestniczyt ponadto w posiedzeniach Rady Organow Europejskiego Urzedu
Nadzoru Bankowego (European Banking Authority — EBA)'.

3.6. Dzialania operacyjne NBP na rzecz utrzymania stabilnosci finansowej

Dziatajac na podstawie art. 42 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim, NBP udzielil jednemu
z bankow spotdzielczych wsparcia plynnosciowego w postaci kredytu refinansowego. Celem
nadrzednym decyzji NBP byta ochrona stabilnosci krajowego systemu bankowego, a w szczegdlnosci
sektora bankowosci spétdzielczej. Wsparcie to wpisuje sie w zadania banku centralnego okreslone
w art. 3 ust. 2 ustawy o NBP. Udzielajac kredytu, NBP kierowat sie w szczegdlnosci opinia KNF
dotyczacg wyptacalnosci banku spoéldzielczego oraz ustanowieniem w tym banku zarzadu

komisarycznego.

NBP rozpatrzyt ponadto dwa wnioski spotdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych w sprawie
zwolnienia z obowiazku utrzymywania rezerwy obowiazkowej. W obu przypadkach Zarzad NBP

16 W zwiazku z tym, ze NBP nie peini nadzoru nad instytucjami kredytowymi udziat reprezentanta NBP w pracach EBA
wynika z zaproszenia UKNF, co jest zgodne z Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 1093/2010
z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego.
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nie wyrazit zgody na zwolnienie z obowigzku utrzymywania rezerwy obowiazkowej, z uwagi na brak

zaakceptowanego przez KNF programu postepowania naprawczego.

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:
= utworzenie organu nadzoru makroostroznosciowego w Polsce i rozpoczecie przez niego
dziatalnosci,

= udzial w pracach Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego.
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4. Dzialalnos¢ emisyjna’

Narodowemu Bankowi Polskiemu przystuguje wylaczne prawo emitowania znakdéw pienieznych
Rzeczypospolitej Polskiej. Dzieki wprowadzaniu do obiegu banknotéw i monet w pelnej strukturze
nominatowej NBP zapewnia plynnos$¢ rozliczen gotéwkowych i odpowiednia jakos¢ znakow

pienieznych w obiegu.
4.1. Pieniadz gotowkowy w obiegu

Wartos¢ pieniadza gotéwkowego w obiegu (z kasami bankéw) wedlug stanu na 31 grudnia 2015 r.
wyniosta 163 mld 225,8 mln zt. Oznacza to wzrost wartosci pieniadza gotdéwkowego o 20 mld 297,0

mln zt, tj. 0 14,2% w stosunku do stanu na 31 grudnia 2014 r.

W 2015 r. producenci znakéw pienieznych dostarczyli do NBP 485 miIn 215 tys. sztuk banknotow
1981 mlIn 597,1 tys. sztuk monet, co wobec dostaw w 2014 r. (403 mlIn 800 tys. sztuk banknotow i 886
mln 624,8 tys. sztuk monet) stanowilo wzrost o 81 mln 415 tys. sztuk banknotéw (20,2%) i 0 94 mIn
972,3 tys. sztuk monet (10,7%).

Wedtug stanu na 31 grudnia 2015 r. banknoty emitowane w ztotych stanowily 97,4%, a monety 2,6%
warto$ci obiegu gotéwkowego (w 2014 r. odpowiednio 97,2% i 2,8%). W ujeciu liczbowym banknoty

emitowane w zlotych stanowity 10,0%, a monety 90,0% znakdéw pienieznych w obiegu.

W strukturze warto$ciowej obiegu banknotéw na koniec 2015 r. najwiekszy udzial miaty nominaty:
100 zt — 66,9% (w 2014 r. — 67,0%) 1 200 zt — 24,7% (w 2014 r. — 23,5%), a wéréd monet dominowaty:
5zt — 35,6% (w 2014 r. — 34,4%)i2 zt — 30,0% (w 2014 r. — 30,7%).

Pod wzgledem ilosci najwiekszy udziat w obiegu na koniec 2015 r. miaty banknoty: 100 zt — 62,2%
(w 2014 r. — 60,9%) i 50 zt — 11,6% (w 2014 r. — 12,8%). W przypadku monet przewazaty:
1gr — 37,5% (w2014 r. — 37,4%) oraz 2 gr — 17,8% (w 2014 r. — 17,9%).

4.2. Emisja wartosci kolekcjonerskich

Narodowy Bank Polski emituje monety i banknoty o charakterze kolekcjonerskim, upamietniajac
wydarzenia o znaczeniu ogolnokrajowym lub miedzynarodowym, wazne rocznice historyczne

i stawnych Polakéw.

W 2015 r. w ramach 14 tematow wyemitowano 9,45 tys. sztuk ztotych monet, 285,5 tys. sztuk
srebrnych monet oraz 30 tys. sztuk banknotéw kolekcjonerskich (w 2014 r. 12,65 tys. monet ztotych
i 337,46 tys. monet srebrnych oraz 50 tys. banknotéw kolekcjonerskich).

17 Zadania z tego obszaru s realizowane m.in. na podstawie art. 4 i art. 31-37 ustawy o NBP.
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Lacznie w 2015 r. wyemitowano 19 rodzajow monet kolekcjonerskich. Sposréd tematdéw emisji

na uwage zastuguja w szczegodlnosci:

* 100-lecie Politechniki Warszawskiej — moneta srebrna o nominale 10 zt wyrdzniajaca sie
nietypowym ksztattem soczewki,

= 600. rocznica urodzin Jana Diugosza — banknot kolekcjonerski o nominale 20 zt, w ktérym po raz
pierwszy zastosowano dwuwymiarowy kod typu 2D,

= 50. rocznica wystosowania oredzia biskupdw polskich do niemieckich — moneta srebrna o nominale
10 zt z wizerunkami trzech wybitnych postaci w powojennej historii Kosciota i Polski:
ks. kardynata Karola Woijtyty, ks. kardynata Stefana Wyszynskiego oraz ks. kardynata Bolestawa
Kominka — pomystodawcy listu,

= Stulecie odzyskania przez Polske niepodlegtosci: Jozef Pitsudski — moneta srebrna o nominale 10 zt

oraz ztota o nominale 100 zt. Monety inauguruja serie, ktora ma sie sktadac z czterech edycji.

W 2015 r. NBP kontynuowal emisje monet o wartosci nominalnej 5 zt z wizerunkiem
okoliczno$ciowym, w standardzie obiegowym. Monety te emitowane sq w ramach serii zatytutowanej
Odkryj Polske dwa razy w roku. W 2015 r. wyemitowano monety przedstawiajace Kanat Bydgoski oraz
ratusz w Poznaniu. Narodowy Bank Polski kontynuowat takze emisje ztotych monet inwestycyjnych

Orzet bielik o warto$ci nominalnej 500 zt.

W 2015 r. nastepujace wartosci kolekcjonerskie (wyemitowane w poprzednich latach) otrzymaty

wyroznienia branzowe:

* banknot kolekcjonerski o nominale 20 zt upamiegtniajacy 100. rocznice utworzenia Legionéw Polskich
otrzymat wyrdznienie Banknote of the Year Award podczas miedzynarodowej konferengji
European High Security Printing w Budapeszcie, jak réwniez zostal uznany za najlepszy banknot
kolekcjonerski $wiata podczas Currency Conference w Vancouver,

* zlota moneta kolekcjonerska o nominale 200 zt Polska Reprezentacja Olimpijska Soczi 2014
otrzymata pierwsza nagrode w kategorii Moneta klasyczna w konkursie Coin Constellation 2015

w Moskwie.

Ponadto w 2015 r. udostepniono unowoczesniona i latwiejsza w obstudze wersje sklepu

internetowego Kolekcjoner.

4.3. Wprowadzenie do obiegu zmodernizowanych banknotow

W 2015 r. NBP realizowat zadania zwigzane z wprowadzeniem do obiegu w lutym 2016 r.
zmodernizowanych banknotéw o wartosci nominalnej 200 zl. Jest to kontynuacja dzialtan
prowadzonych w 2014 r. dotyczacych wprowadzenia do obiegu zmodernizowanych banknotow
o warto$ciach nominalnych 10, 20, 50 i 100 zt. Podobnie jak w przypadku pierwszej modernizacji, NBP

przeprowadzil liczne dziatania majace na celu przygotowanie spoleczenstwa i profesjonalnych
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uczestnikow obrotu gotowkowego do zmian (wspdtpracowat z podmiotami zajmujacymi sie obstuga

gotowki, prowadzit szkolenia).
W 2015 r. NBP rozpoczal przygotowania do emisji banknotu o wartosci nominalnej 500 zt.

4.4. Wycofywanie z obiegu uszkodzonych lub zuzytych znakéw pienieznych

W 2015 r. wycofano z obiegu 200,8 mln sztuk banknotéw i monet, w tym: 194,3 mln sztuk banknotéw
i 6,5 mIn sztuk monet (w 2014 r. — 210,7 mln sztuk, w tym: 206,1 mln sztuk banknotow i 4,6 mln sztuk

monet) z powodu ich zuzycia lub utraty zabezpieczen przed fatszerstwami.

4.5. Falszerstwa znakow pienieznych w walucie polskiej

W 2015 r. liczba ujawnionych w obiegu falsyfikatéw znakow pienieznych w polskiej walucie zmalata
0 36,08% w porédwnaniu z 2014 r. Liczba falsyfikatow wszystkich nominatéw banknotéw i monet
przypadajaca na milion znakéw pienieznych'® w obiegu wyniosta natomiast 3,54 sztuk i zmniejszyta
sie 0 2,57 sztuk w poréwnaniu z 2014 r. Dane na temat liczby falszerstw znakéw pienieznych

ujawnionych w latach 2012-2015 przedstawia Tabela 2.

Tabela 2. Liczba ujawnionych falsyfikatéw polskich znakow pienieznych w obiegu w latach 2012-2015

Falsyfikaty 2012 2013 2014 PAOKES
Banknoty 10 410 9010 11 549 7 803
Monety 6778 5390 4 250 2296
Ogotem 17 188 14 400 15799 10 099

Zrédto: dane NBP.

4.6. Zaopatrywanie bankow w znaki pieniezne

W 2015 r. banki oraz podmioty majagce ustawowe upowaznienie do pobierania z NBP
i odprowadzania do NBP waluty polskiej pobraty 189,7 mld zt (w 2014 r. 189,5 mld zt), z czego:

= 77,2 mld zt w systemie depozytowym (w 2014 r. — 90,1 mld zt),
* 112,5 mld zt w systemie podstawowym (w 2014 r. — 99,4 mld z}).

4.7. Dzialania na rzecz usprawnienia obrotu gotéwkowego

W styczniu 2015 r. opublikowano na stronie internetowej NBP Rekomendowane przez Narodowy Bank

Polski standardy postepowania z banknotami w obrocie gotéwkowym.

18 W przypadku monet uwzgledniono monety o nominatach 1,215 zt.
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Ponadto, od poczatku 2015 r. na stronie internetowej NBP sa zamieszczane kwartalne dane
w zakresie obrotu gotdwkowego, takie jak struktura obiegu banknotéw i monet, przychody
i rozchody do/z NBP banknotéw i monet (zaopatrywanie) oraz rotacja banknotdw i monet
(czestotliwos¢ powrotu banknotéw i monet do NBP). Jednoczes$nie od lipca 2015 r. NBP cyklicznie
przekazuje do bankéw i podmiotdéw majacych ustawowe upowaznienie do pobierania
i odprowadzania z/do NBP waluty polskiej indywidualne dane zawierajace informacje o skali

obrotéw na tle rynku, w tym informacje o liczbie réznic kasowych oraz klasyfikacji fatszerstw.

W 2015 r. w procesie zaopatrywania bankéw i upowaznionych podmiotéow w walute polska

wprowadzono system stuzacy do elektronicznego obiegu dokumentow (SESCM).

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:

* przygotowanie do wprowadzenia do obiegu w lutym 2016 r. zmodernizowanych banknotéw
o wartosci nominalnej 200 zt oraz rozpoczecie przygotowan do emisji banknotu o wartosci
nominalnej 500 zi,

= rozpoczecie publikowania danych o obrocie gotéwkowym na stronie internetowej NBP
oraz udostepniania bankom i upowaznionym podmiotom informagji z tego zakresu,

* wdrozenie systemu SESCM, ktéry wspomaga zaopatrywanie bankow w walute polska.
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5. Zarzadzanie rezerwami dewizowymi®®

Zgodnie z art. 52 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim NBP gromadzi rezerwy dewizowe
i zarzadza nimi, a takze podejmuje czynnosci majace na celu zapewnienie bezpieczenstwa obrotu
dewizowego i plynnosci ptatniczej kraju. W warunkach ptynnego kursu walutowego rezerwy
dewizowe stuzg przede wszystkim wzmocnieniu wiarygodnosci finansowej kraju, przez co
przyczyniaja sie do obnizenia kosztu finansowania na rynkach globalnych oraz zmiennosci kursu
ztotego, a takze do ograniczenia ryzyka gwattownego odplywu kapitalu. Moga by¢ rowniez
wykorzystywane do wsparcia stabilnosci rynkéw finansowych czy sektora bankowego,
w szczegllnosci przez dostarczanie ptynnosci walutowej w przypadku zaburzen na rynkach

finansowych.

5.1. Poziom oficjalnych aktywow rezerwowych?

W 2015 r. oficjalne aktywa rezerwowe NBP wzrosty:

* w przeliczeniu na euro o 4,2 mld euro (5,1%) — do 86,9 mld euro,
= w przeliczeniu na ztote o0 18,0 mld zt (5,1%) — do 370,3 mld zt.

Bylo to przede wszystkim skutkiem umocnienia si¢ dolara amerykanskiego i funta szterlinga
wzgledem euro i zlotego, dochodu z inwestycji rezerw oraz dodatniego salda przeptywdéw

zewnetrznych.

Silna aprecjacja dolara amerykanskiego wobec pozostatych walut rezerwowych spowodowata
natomiast obnizenie oficjalnych aktywoéw rezerwowych w przeliczeniu na dolary o 5,5 mld USD
(-5,5%) do 94,9 mld USD.

19 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 2 oraz art. 52 ustawy o NBP.

2 Zgodnie z definicja Miedzynarodowego Funduszu Walutowego do oficjalnych aktywoéw rezerwowych zalicza sie fatwo
rozporzadzalne, plynne aktywa zagraniczne posiadane przez bank centralny. Kategoria ta obejmuje ztoto monetarne, specjalne
prawa ciagnienia (SDR), pozycje rezerwowa w MFW oraz aktywa w walutach obcych, gltéwnie w formie papierow
warto$ciowych, lokat i gotowki.
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Wykres 5. Oficjalne aktywa rezerwowe (stan na koniec roku)
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Zrédlo: dane NBP.

5.2. Strategia zarzadzania rezerwami walutowymi

Priorytetem w zarzadzaniu rezerwami dewizowymi jest zapewnienie bezpieczenistwa inwestowanych
srodkéw oraz ich wiasciwej ptynnosci. NBP, spelniajac te kryteria, podejmuje jednoczesnie dziatania

stuzace podwyzszeniu dochodowosci rezerw.

Zarzad NBP, uwzgledniajac analizy globalnych perspektyw makroekonomicznych, prognozy rozwoju
sytuacji na swiatowych rynkach finansowych oraz wyniki analizy optymalizacyjnej i symulacyjnej
zdecydowal o ograniczeniu w strukturze walutowej udziatu EUR (o 3 pkt proc. do 29%) przy
zwiekszeniu zaangazowania w USD (do 39%) oraz o utrzymaniu modified duration?' rezerw

na poziomie zblizonym do obowiazujacego w roku poprzednim (2,0).

Wykres 6. Struktura walutowa rezerw w latach 2012—2015
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Zrédto: dane NBP.

Najwigksza cze$¢ rezerw walutowych jest inwestowana w rzadowe papiery warto$ciowe krajow
o wysokim ratingu, charakteryzujace sie¢ najwyzszym stopniem bezpieczenstwa i plynnosci.

Utrzymywane w portfelach inwestycyjnych pozarzadowe papiery wartosciowe sg emitowane przede

2 Modified duration stanowi miare ryzyka stopy procentowej, okreslajaca wrazliwos¢ wartosci portfeli inwestycyjnych na zmiany
rentownosci instrumentéw finansowych.
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wszystkim przez instytucje miedzynarodowe oraz agencje rzadowe. Niewielka czes¢ rezerw stanowia

krétkoterminowe lokaty w bankach o wysokiej wiarygodnosci kredytowej oraz obligacje korporacyjne

w USD.

Wykres 7. Udzial instrumentéw inwestycyjnych w rezerwach walutowych NBP (stan na koniec roku)
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Zrédto: dane NBP.
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5.3. Zarzadzanie ryzykiem finansowym w procesie zarzadzania rezerwami

dewizowymi

Jednym z wazniejszych elementéw zarzadzania rezerwami dewizowymi jest zarzadzanie ryzykiem

towarzyszacym dokonywanym inwestycjom. Jego podstawe stanowi system limitow i ograniczen

inwestycyjnych.

Tabela 3. Ograniczenia inwestycyjne obowigzujace w zarzadzaniu ryzykiem finansowym w NBP

Ryzyko Metody ograniczania

Ograniczenie udziatu transakciji lokacyjnych i pozarzadowych papieréw warto$ciowych
Kryteria wyboru kontrahentéw i biezgce monitorowanie ich wiarygodnosci kredytowej
Limity dla kontrahentéw transakcji lokacyjnych i wymiany walutowe;j

Ograniczenie terminu zapadalnosci transakcji lokacyjnych

Kredytowe
Minimalny rating papieréw warto$ciowych
Limity dla emitentow papieréw wartosciowych
Zabezpieczenia w transakcjach lokacyjnych z przyrzeczeniem odkupu papierow
wartosciowych
UTSETE Struktura walutowa Strategicznej Alokacji Aktywow wraz z przedziatami wahan okreslajgcymi

zakres aktywnej polityki inwestycyjnej

Stopy procentowej

Poziom modified duration Strategicznej Alokacji Aktywoéw wraz z przedziatami wahan
okreslajgcymi zakres aktywnej polityki inwestycyjnej

Ptynnosci

Inwestycje na rynkach finansowych charakteryzujgcych sie wysokg ptynnoscig
Ograniczenie udziatu transakc;ji lokacyjnych

Kryteria wyboru papieréw wartosciowych

Zrédto: dane NBP.
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5.4. Stopa zwrotu z rezerw walutowych

Wysokos¢ stopy zwrotu z inwestowania rezerw walutowych zalezy przede wszystkim
od uwarunkowan rynkowych: poziomu rentownosci, zmian cen instrumentéw inwestycyjnych oraz

kurséw walutowych.

W 2015 r. stopa zwrotu z rezerw walutowych liczona w walucie instrumentéw? wyniosta 0,9%,
w warunkach relatywnie niskich rentownosci papierdw rzadowych? oraz zatrzymania obserwowanej
w roku poprzednim tendencji wzrostu cen dlugoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych?:.
Bylo to zwigzane z poprawa prognoz dotyczacych gospodarki i dynamiki cen w strefie euro oraz
ozywieniem gospodarczym w Stanach Zjednoczonych, powodujacymi nasilenie oczekiwan na

podwyzki oficjalnego oprocentowania przez Fed.

Wykres 8. Stopa zwrotu z rezerw walutowych NBP bez uwzgledniania wplywu zmian kurséw

walutowych (w %)
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Zrédto: dane NBP.

2 Stopa zwrotu z rezerw walutowych w walucie poszczegolnych portfeli inwestycyjnych jest wyliczana na podstawie
dziennych zmian warto$ci rynkowej instrumentow.

2 Na dzien 31 grudnia 2015 r. rentownos¢ 10-letnich obligacji rzagdowych Stanéw Zjednoczonych wynosita 2,27%, Niemiec —
0,63%, Wielkiej Brytanii — 1,96%, Australii — 2,88%, Norwegii — 1,48%, a Nowej Zelandii — 3,57%.

2 W 2015 r. rentowno$¢ 10-letnich obligacji rzadowych nieznacznie wzrosta na rynkach brytyjskim, australijskim,
amerykanskim i niemieckim (od 9 pb w Niemczech do 20 pb w Wielkiej Brytanii), zas lekko sie obnizyta na rynkach norweskim
i nowozelandzkim (od 6 do 9 pb).
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Wykres 9. Rentownosc¢ 10-letnich papieréw rzadowych na gtéwnych rynkach (w %)
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Zrédto: opracowano na podstawie danych Bloomberg.

W 2015 1. stopa zwrotu z rezerw wyliczona w ztotych? wyniosta 5,5%. Wyzsza dochodowo$¢ rezerw
wyliczona w PLN niz w walucie instrumentéw wynikata z aprecjacji dolara amerykanskiego (wzrost
kursu USD/PLN o 11,2%?) i funta szterlinga (wzrost kursu GBP/PLN o 5,9%) wzgledem ztotego.

Wykres 10. Stopa zwrotu z rezerw walutowych z uwzglednieniem wptywu zmian kurséw

walutowych (w %)
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Zrédlo: dane NBP.

B Stopa zwrotu z rezerw walutowych w zlotych dodatkowo uwzglednia wptyw zmian kurséw walut rezerwowych w relagji
do ztotego.
2 Fixing NBP.
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Umacnianiu si¢ dolara amerykanskiego wzgledem pozostatych walut rezerwowych sprzyjato
podwyzszenie przez Fed oficjalnego oprocentowania, kontrastujace z luzowaniem polityki pienieznej

przez EBC i banki centralne Norwegii, Australii oraz Nowej Zelandii.

Wykres 11. Kursy gtéwnych walut rezerwowych w relacji do zlotego (poziom na koniec roku)
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Zrédto: dane NBP.

5.5. Dochdd z dzialalno$ci inwestycyjnej

W 2015 r. dochod z dziatalnoSci inwestycyjnej zwiazanej z zarzadzaniem rezerwami dewizowymi,
bez uwzglednienia zrealizowanych i niezrealizowanych réznic kursowych, wynioést 4,1 mld zt (4,4
mld zt w 2014 r.).

Wynik z tytutu zrealizowanych réznic kursowych wynidst w 2015 r. 11,3 mld zl, natomiast koszty

niezrealizowane z wyceny kursowej zasobow walut obcych 1,8 mld zt?”.

Najwazniejsze dzialanie w 2015 r.:
* zmiana struktury walutowej rezerw korzystnie oddziatujaca na ich stope zwrotu w 2015 r.

%7 Zgodnie z zasadami rachunkowosci NBP dodatnie réznice z wyceny kursowej (przychody niezrealizowane) nie wptywaja
na wynik finansowy NBP, lecz sa ujmowane w pasywach bilansu NBP. Koszty z tytutu niezrealizowanych ujemnych réznic
z wyceny kursowej pomniejszaja natomiast wynik finansowy NBP, podobnie jak koszty z tytulu zrealizowanych rdznic
kursowych.
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6. Dzialalnos¢ dewizowa?28

Dziatalno$¢ dewizowa polega przede wszystkim na prowadzeniu rejestru dziatalnosci kantorowej,
wydawaniu decyzji w sprawach dewizowych oraz kontroli: dziatalnosci kantorowej, w tym
w zakresie wypelnienia obowiazkdéw natozonych ustawa o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu, udzielonych indywidualnych zezwolern dewizowych i wykonania
obowiazku sprawozdawczego na potrzeby bilansu platniczego. Celem tej dzialalnosci jest

zapewnienie bezpieczenstwa obrotu dewizowego.

6.1. Rejestr dzialalnosci kantorowej

W 2015 r. dokonano 873 wpisy do rejestru dziatalnosci kantorowej (w 2014 r. — 1040), z tego 168
wpisow dotyczyto nowych przedsiebiorcow rozpoczynajacych dziatalnos¢ (w 2014 r. — 230),

a pozostate polegaty na wykresleniu wpisanych przedsigbiorcéw lub zmianie danych.

Wedtlug stanu na 31 grudnia 2015 r. w Polsce dziataly 5022 kantory (wedtug stanu na 31 grudnia
2014 r. — 5011).

6.2. Decyzje w sprawach dewizowych

W 2015 r. wydano ogdtem 28 decyzji dewizowych, z tego: 17 zezwoleni i 11 innych decyzji (w 2014 r.
wydano 25 decyzji). Zezwolenia zostaly udzielone na odstapienie od ograniczen w zakresie
dokonywania obrotu dewizowego z nierezydentami z krajow nienalezacych do UE, OECD oraz
Europejskiego Obszaru Gospodarczego. Decyzje dotyczyly umorzenia postepowan (z uwagi na ich

bezprzedmiotowos¢) oraz zmiany terminu waznosci zezwolen udzielonych w latach ubiegtych.

6.3. Kontrola obrotu dewizowego

Kontrola prowadzona przez Prezesa NBP w 2015 r. obejmowata kontrole rezydentéw podlegajacych
obowiazkowi przekazywania NBP danych niezbednych do sporzadzania bilansu ptatniczego
i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej oraz kontrole podmiotéw gospodarczych prowadzacych
dziatalno$¢ kantorowa. W 2015 r. przeprowadzono ogétem 1707 kontroli (w 2014 r. — 1893), w tym:

= 885 kontroli w zakresie wykonywania obowigzku sprawozdawczego na potrzeby bilansu
platniczego (w 2014 r. — 922),
= 822 kontrole dziatalnosci kantorowej (w 2014 r. — 971).

28 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 3 i art. 52 ust. 2 ustawy o NBP, art. 21 ust. 3
pkt 1 ustawy z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (Dz.U. z 2014 r.
poz. 455, z pdzn. zm.) oraz przepiséw ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz.U. z 2012 r. poz. 826, z p6zn. zm.).
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Nieprawidlowosci stwierdzono w toku 759 kontroli, czyli w 44% wszystkich przeprowadzonych
kontroli (w 2014 r. — 40%), w tym:

* podczas 399 kontroli w zakresie wykonywania obowigzku sprawozdawczego na potrzeby
bilansu ptatniczego (w 2014 r. — 378),
= w 360 kontrolach dziatalnosci kantorowej (w 2014 r. — 380).

Po stwierdzeniu nieprawidlowosci do kierownikéw kontrolowanych jednostek wystosowano
zalecenia pokontrolne. W 713 przypadkach o naruszeniach norm prawnych NBP zawiadomit
wlasciwe organy finansowe. Po przeprowadzeniu stosownych postepowan urzedy skarbowe
poinformowaty NBP o ukaraniu 150 podmiotéw, 344 przypadkach zlozenia tzw. czynnego zalu?®
oraz 2 przypadkach wyrazenia zgody na dobrowolne poddanie sie¢ odpowiedzialnosci. Wyniki
wszystkich kontroli przeprowadzonych w zakresie wypelnienia przez przedsiebiorcow
prowadzacych dziatalnos¢ kantorowa obowiazkéw okreslonych ustawa o przeciwdziataniu praniu
pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu zostaly przekazane Generalnemu Inspektorowi Informagji

Finansowe;.

Podejmowane przez NBP dziatania kontrolne zapewniaja:

= zgodnos¢ obrotu warto$ciami dewizowymi w kantorach z wymogami procedur okreslajacych
zasady prowadzenia dziatalnosci regulowanej,

* prawidlowe wypelnianie obowigzkéw w zakresie przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu,

* zgodno$¢ przekazywanych przez sprawozdawcow danych do Dbilansu platniczego

z dokumentami zrédtowymi.

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:

* przeprowadzenie 1707 kontroli dewizowych, wydanie 28 decyzji dewizowych.

2 W mysl art. 16 § 1 ustawy z dnia 10 wrzesnia 1999 r. — Kodeks karny skarbowy (Dz.U. z 2013 r. poz. 186, z p6ézn. zm.) nie
podlega karze za przestepstwo skarbowe lub wykroczenie skarbowe sprawca, ktdry po popelnieniu czynu zabronionego
zawiadomil o tym organ powotany do Scigania, ujawniajac istotne okolicznosci tego czynu, w szczegolnosci osoby
wspotdziatajace w jego popetnieniu.
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7. Dzialania na rzecz systemu platniczego®

Dziatania Narodowego Banku Polskiego na rzecz systemu platniczego obejmuja:

* dziatania operacyjne, w tym prowadzenie systemdw ptatnosci i przeprowadzanie rozrachunkéw
miedzybankowych,

* dziatania w zakresie polityki i rozwoju systemu platniczego, w tym organizowanie rozliczen
pienieznych i przygotowywanie odpowiednich regulacji prawnych,

* dziatania nadzorcze nad systemami ptatnosci i infrastruktura potransakcyjna rynku finansowego.

7.1. Realizacja zadan operacyjnych
7.1.1. Obstuga rachunkéw w systemie SORBNET2

System SORBNET? jest systemem ptatnosci typu RTGS, w ktérym sa prowadzone rachunki biezace
bankéw i jest dokonywany rozrachunek miedzybankowy platnosci w ztotych. W systemie RTGS
zlecenia platnicze sa realizowane zgodnie z zasada rozrachunku brutto (przetwarzanie zlecen
pojedynczo, bez ich wzajemnego kompensowania) oraz zasada rozrachunku w czasie rzeczywistym

(przetwarzanie zlecen na biezaco w ciagu dnia, a nie w wyznaczonych godzinach).

Wedtug stanu na 31 grudnia 2015 r. w systemie SORBNET2 prowadzono rachunki biezace w ztotych
dla 44 bankéw (w 2014 r. — 46) oraz rachunki dla KIR SA, KDPW SA i KDPW_CCP SA. W 2015 r.
otwarto jeden rachunek biezacy w zlotych dla nowego banku® oraz zamkniegto trzy rachunki biezace

w ztotych?.

W 2015 r. w systemie SORBNET2 zrealizowano okoto 3 mln 655 tys. zlecenn (w 2014 r. — 3 miIn 289
tys.) na kwote 72,2 bln zt (w 2014 r. — 68,1 bln zl). Oznacza to wzrost liczby zrealizowanych zleceni
0 367 tys. (o 11,1%) oraz wzrost ich wartosci o 4,1 bln z (0 6,0%) w stosunku do 2014 r. Srednia

% Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 1 i 6 ustawy o NBP, a takze ustawy z dnia
24 sierpnia 2001 r. o ostatecznosci rozrachunku w systemach ptatnosci i systemach rozrachunku papieréw wartosciowych oraz
zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz.U. z 2013 r. poz. 246, z pdzn. zm.).
31 W dniu 1 lipca 2015 r. zostat otwarty rachunek biezacy dla PKO Banku Hipotecznego SA.
32 Dotyczy to nastepujacych przypadkéw:
—  rachunek Banku Gospodarki Zywnosciowej S.A. zamknigto w dniu 30 kwietnia 2015 r. w zwiazku z potaczeniem
z BNP Paribas Bankiem Polska SA;
—  rachunek Meritum Banku S.A. zamknieto w dniu 30 czerwca 2015 r. w zwiazku z polaczeniem Meritum Banku SA
i Alior Banku SA;
—  rachunek DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main SA Oddzialu w Polsce
zamknieto 31 sierpnia 2015 r. w zwiazku z rezygnacja banku z uczestnictwa w systemie SORBNET2.
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warto$¢ pojedynczego zlecenia w 2015 r. spadta o okoto 4,6% i wyniosta 19,8 miIn zt (w 2014 r. — 20,7

min zt) 3.

7.1.2. Obstuga rachunkéw w euro w systemie TARGET2-NBP

System TARGET2-NBP stanowi polski komponent systemu TARGET2 — paneuropejskiego systemu

RTGS stuzacego do przeprowadzania rozrachunku platnosci w euro.

Wedlug stanu na 31 grudnia 2015 r. w systemie TARGET2-NBP prowadzono rachunki w euro
dla 22 uczestnikow: NBP, KIR SA, KDPW SA i KDPW_CCP SA oraz dla 18 bankéw komercyjnych3.

W 2015 r. w systemie TARGET2-NBP zrealizowano blisko 1,4 mIn operagji na taczng kwote 766 mld
euro. W poréwnaniu z 2014 r. nastapil spadek liczby zrealizowanych operacji o okoto 26,0 tys.
(§. 0 1,9%) przy jednoczesnym wzroscie wartosci o okoto 74,5 mld euro (. o 10,8%). Srednia wartoé¢
operacji wyniosta 565,4 tys. euro i zwiekszyta sie 0 12,9% w poréwnaniu z 2014 r. (w 2014 r. wyniosta
500,8 tys. euro).

7.2. Dzialania w zakresie polityki i rozwoju systemu platniczego
7.2.1. Dzialania regulacyjne

W 2015 r. dziatania regulacyjne NBP dotyczace systemu ptatniczego obejmowaly:

* Opiniowanie projektow aktow prawnych UE, dotyczacych:
= ustalenia wysokosci optat inferchange dotyczacych transakcji z wykorzystaniem kart
ptatniczych oraz wprowadzenia ujednoliconych regut wykonywania transakcji kartowych?
— ustalone oplaty interchange, z niewielkimi roéznicami, sa zblizone do obecnie
obowiazujacych optat w Polsce i, co do zasady, wynosza 0,2% wartosci transakcji dla kart
debetowych i 0,3% dla kart kredytowych,
= rozszerzenia katalogu dostawcéw ustug platniczych o nowe podmioty?.
= Opiniowanie projektu zmian ustawy o ustugach ptatniczych majacych dostosowacé polskie
przepisy do zmienionych regulacji UE.
= Kontynuowanie prac dotyczacych przeniesienia do polskiego prawa uregulowan europejskich?,

ktéore jako jeden z gldwnych celow przewiduja zapewnienie przez poszczegdlne kraje

3 Poczawszy od danych za 2015 r. liczba i warto$¢ transakcji w systemie SORBNET2 dotyczy wszystkich transakgji
zrealizowanych w systemie.

3 W 2015 r. otworzono rachunek dla KDPW_CCP SA i jednego banku (Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ (Polska)) oraz zamknieto
rachunek jednego banku (DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main SA Oddziat w Polsce).

% Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/751 z dnia 29 kwietnia 2015 r. w sprawie opftat interchange
w odniesieniu do transakgji ptatniczych realizowanych w oparciu o karte (Dz. Urz. UE L 123 z 19.5.2015, str. 1).

3% Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie ustug ptatniczych
w ramach rynku wewnetrznego, zmieniajaca dyrektywy 2002/65/WE, 2009/110/WE, 2013/36/UE oraz rozporzadzenie (UE)
nr 1093/2010 oraz uchylajaca dyrektywe 2007/64/WE (Dz. Urz. UE L 337 z 23.12.2015, str. 35).
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czlonkowskie wszystkim konsumentom tatwego dostepu do bezptatnego lub taniego

podstawowego rachunku bankowego.

7.2.2. Rozwoj krajowych wysokokwotowych systemow platnosci i dostosowanie do systeméw
platnosci dzialajacych w krajach Unii Europejskiej

W celu rozwoju krajowych wysokokwotowych systemow platnosci podjeto w 2015 r. nastepujace

dziatania:

* Uruchomiono nowa wersje systemu SORBNET2. W nowej wersji systemu wprowadzono
usprawnienia zaprojektowane w NBP oraz dostosowania wynikajace ze zmian wprowadzanych
przez SWIFT3 w ramach tzw. SWIFT Standards Release 2015.

* Prowadzono prace nad dostosowaniem komponentu TARGET2-NBP do wymogow platformy
TARGET2-Securities®, do czego NBP jest zobowigzany na mocy podpisanych umow
uczestnictwa w systemie TARGET2. Wprowadzono réwniez odpowiednie zmiany w umowach
uczestnictwa w  systemie TARGET2-NBP oraz zintensyfikowano prace analityczne

i konsultacyjne ze srodowiskiem bankowym oraz EBC.

7.2.3. Upowszechnianie obrotu bezgotéwkowego

W ramach upowszechniania obrotu bezgotéwkowego w Polsce NBP prowadzit w 2015 r. nastepujace

dziatania:

* Kontynuowat realizacje wieloletniego programu promocyjno-edukacyjnego Akademia Dostepne
Finanse (ADF), ktorego celem jest upowszechnienie obrotu bezgotéwkowego i ograniczenie
wykluczenia finansowego dzigki zwiekszeniu wiedzy polskiego spoteczenistwa na temat ustug
finansowych. Podobnie jak w latach poprzednich program byt adresowany w szczegdlnosci do
0s0b starszych. W 2015 r. odbyto sie 212 spotkan, w ktorych wzigto udziat ok. 10 000 osdb.

* Rozpoczal opracowywanie koncepcji dziatan edukacyjno-promocyjnych, majacych na celu
upowszechnienie korzystania z ustug bankowych wsréd osob w wieku od 18 do 24 lat.

= Uczestniczyl w pracach Koalicji na rzecz Obrotu Bezgotéwkowego i Mikroplatnosci, w tym nad

aktualizacja Programu rozwoju obrotu bezgotéwkowego w Polsce na lata 2014 —2020.

% Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/92/UE z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie przejrzystosci i porownywalnosci
optat zwigzanych z prowadzeniem rachunku ptatniczego, przenoszenia rachunku ptatniczego oraz dostepu do podstawowego
rachunku ptatniczego (tzw. Dyrektywa PAD).

3 SWIFT (ang. Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication — Stowarzyszenie na rzecz Swiatowej
Miedzybankowej Telekomunikacji Finansowej) — zalozone w 1973 r. miedzynarodowe stowarzyszenie instytugji finansowych
utrzymujace siec¢ telekomunikacyjna stuzaca do wymiany informagji.

3 TARGET2-Securities (T2S) to paneuropejska platforma rozrachunku papieréw wartosciowych, ktdra zostata uruchomiona
22 czerwca 2015 .
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7.2.4. Dzialania w zakresie rozwoju SEPA

NBP prowadzil dalsze dzialania na rzecz wprowadzenia Jednolitego Obszaru Platnosci w Euro
(Single Euro Payments Area, SEPA), tj.:

Kontynuowat swiadczenie ustugi posrednictwa dla bankéw zainteresowanych uczestniczeniem
w paneuropejskiej izbie rozliczeniowej STEP2, umozliwiajac im rozliczanie polecen przelewu
w euro w schemacie SEPA Credit Transfer (SCT). Na dzien 31 grudnia 2015 r. z tego
posrednictwa korzystato 21 bankow.

Z uwagi na uczestnictwo w schemacie SCT Narodowy Bank Polski zostal czlonkiem
stowarzyszonym Europejskiej Rady ds. Ptatnosci (European Payments Council, EPC).
Kontynuowat dzialania majace na celu monitorowanie procesu dostosowania sie polskich
dostawcow ustug platniczych do uregulowan europejskich, zgodnie z ktérymi Polska ma
obowiazek zastgpienia wszystkich polecen przelewu i polecen zaptaty w euro standardami SEPA
najpdzniej do 31 pazdziernika 2016 r.#, oraz opracowanie strategii terminowego i optymalnego

wprowadzenia przepisow tego rozporzadzenia.

7.2.5. Dzialalnos¢ Rady ds. Systemu Platniczego

Rada ds. Systemu Platniczego, organ opiniodawczy przy Zarzadzie NBP, zajmuje sie biezaca analiza

i oceng polskiego systemu ptatniczego oraz dziata na rzecz rozwoju tego systemu. W 2015 r. Rada

omawiala przede wszystkim:

skutki obnizenia optaty interchange w Polsce,

kwestie sprawowania przez NBP nadzoru systemowego nad systemem platniczym
i infrastruktura potransakcyjna rynku finansowego,

kierunki rozwoju systemow ptatnosci natychmiastowych i role banku centralnego w tej
dziedzinie,

dziatania na rzecz rozwoju obrotu bezgotéwkowego w Polsce,

wybrane projekty zmian infrastruktury depozytowo-rozliczeniowej Grupy Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych w kontekscie dostosowania do regulacji europejskich oraz rozszerzenia
i standaryzacji ustug dla polskiego rynku finansowego,

stan dostosowania Polski do zmienionych przepiséw europejskich regulujacych system
platniczy,

zagadnienie bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego w bankach w kontekscie rozwoju

ustug bankowych.

4 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) ustanawiajace wymogi techniczne i handlowe w odniesieniu
do polecen przelewu i polecen zaptaty w euro oraz zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 924/2009.
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7.3. Nadz6r nad systemami platnosci i infrastruktura potransakcyjna rynku
finansowego

Sprawowanie nadzoru nad systemem ptatniczym i infrastruktura potransakcyjng rynku finansowego
ma na celu minimalizowanie ryzyka zwiazanego z ewentualnymi zakléceniami w funkcjonowaniu
systemow platnosci, systemdéw rozliczen i rozrachunku papieréw warto$ciowych oraz w swiadczeniu

przez krajowe instytucje ptatnicze ustugi acquiringu, a takze utrzymanie stabilnosci finansowej.

W 2015 r. Zarzad NBP przyjat Polityke sprawowania przez NBP nadzoru systemowego w zakresie systemu
ptatniczego. W dokumencie zawarto zaktualizowane zasady sprawowania przez NBP nadzoru
systemowego w zakresie systemu platniczego, w tym opisano cele, zakres i podstawy sprawowania

tego nadzoru.

7.3.1. Nadzor nad systemami platnosci

W 2015 r. NBP na biezaco analizowat dane statystyczne i inne informacje dotyczace nadzorowanych
systemow. Dokonywal takze oceny incydentéw zaklocajacych ich funkcjonowanie oraz podejmowat

dziatania zmierzajace do zapewnienia ich bezpiecznego i sprawnego funkcjonowania.

W 2015 r. Prezes NBP wydal pie¢ decyzji dotyczacych wyrazenia zgody na prowadzenie systemu

ptatnosci lub wprowadzenia zmian w zasadach funkcjonowania systemu ptatnosci.

7.3.2. Nadzor nad ustuga platnicza acquiringu

W ramach sprawowanego nadzoru nad usluga ptatnicza acquiringu (ustuga posrednictwa
w autoryzacji platnosci bezgotowkowych) Prezes NBP, na wniosek KNF, wydal w formie

postanowien pie¢ opinii dotyczacych swiadczenia tej ustugi.
7.3.3. Nadzor nad infrastruktura potransakcyjna rynku finansowego

W 2015 r. NBP brat udzial w pracach, w ramach kolegium utworzonego przy Komisji Nadzoru
Finansowego, nad wnioskiem KDPW_CCP SA o rozszerzenie przez KNF zakresu udzielonego temu
podmiotowi zezwolenia na S$wiadczenie ustug rozliczeniowych o nowe rodzaje instrumentow

pochodnych.

W 2015 r. Prezes NBP wydal, w formie postanowien, siedem opinii dotyczacych w szczegdlnosci
zmian regulacji okreslajacych zasady funkcjonowania systemdéw rozrachunku i rozliczen papierdéw
wartosciowych prowadzonych przez KDPW SA, KDPW_CCP SA i IRGiT SA.
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7.4. NBP jako udzialowiec krajowych os6b prawnych swiadczacych uslugi na rzecz
instytucji finansowych

W 2015 r. NBP posiadat akcje i udziaty w nastepujacych podmiotach krajowych*:

= Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych SA z siedziba w Warszawie, ktory jest centralna
instytucja odpowiedzialng za prowadzenie i nadzorowanie systemu depozytowo-
rozliczeniowego w zakresie obrotu instrumentami finansowymi w Polsce,

= Krajowej Izbie Rozliczeniowej SA z siedziba w Warszawie, ktéra jest kluczowa instytucja
na krajowym rynku rozliczania ptatnosci,

= spolce Bazy i Systemy Bankowe Sp. z o0.0. z siedzibg w Bydgoszczy, ktora jest producentem
i integratorem rozwiazan informatycznych skierowanych przede wszystkim do instytucji sektora

finansowego, w szczegdlnosci bankowych i ubezpieczeniowych oraz administracji publiczne;j.

Tabela 4. Zestawienie posiadanych przez NBP akgi i udzialéw w spétkach polskiego prawa
handlowego wedltug stanu na dzien 31 grudnia 2015 r.

. . llos¢ posiadanych przez Udziat NBP
e paelmiai: DI LR B () NBP akcjiludziatéw w kapitale zakladowym

Krajowy Depozyt Papieréw o
Wartosciowych SA 21 000 000 7000 33,33%
Krajowa Izba Rozliczeniowa 5 445 000 o 34.44%
SA ,
Bazy i Systemy Bankowe Sp. 10 000 000 1000 100.00%
z 0.0. ,

Zrédto: dane NBP.

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:

= rozpoczecie prac nad dostosowaniem systemu TARGET2-NBP do wymogéw platformy
TARGET2-Securities,

= przyjecie przez Zarzad NBP Polityki sprawowania przez NBP nadzoru systemowego w zakresie
systemu ptatniczego,

* udzial w pracach Koalicji na rzecz Obrotu Bezgotéwkowego i Mikroptatnosci, w tym nad
aktualizacja Programu rozwoju obrotu bezgotowkowego w Polsce na lata 2014 —2020.

41 Zgodnie z art. 5 ust. 2 ustawy o Narodowym Banku Polskim, NBP moze by¢ udziatowcem albo akcjonariuszem innych oséb
prawnych, ktére prowadza dziatalno$¢ ustugowa na rzecz instytugji finansowych lub Skarbu Panstwa lub maja dla NBP istotne
znaczenie w zakresie dzialania na rzecz stabilnosci krajowego systemu finansowego.
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8. Obsluga Skarbu Panstwa?®?

Zadania realizowane przez NBP w ramach obslugi Skarbu Panstwa obejmuja: obstuge bankowa
rachunkéw budzetu panstwa, obstuge zobowigzan i naleznosci zagranicznych budzetu panstwa,
obrét skarbowymi papierami wartoSciowymi oraz dzialania wspierajace zarzadzanie dlugiem

publicznym, w szczego6lnosci dtugiem Skarbu Panistwa.

8.1. Rachunki bankowe prowadzone przez NBP

W 2015 r. NBP prowadzit rachunki bankowe wymienione w art. 196 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r.
o finansach publicznych, przede wszystkim: centralny rachunek biezacy budzetu panstwa, rachunki
biezace panstwowych jednostek budzetowych, w tym urzedéw obstugujacych organy podatkowe
oraz rachunki srodkéw na wydatki niewygasajace jednostek budzetowych. NBP prowadzit réwniez
rachunki lokat terminowych w zlotych i walutach obcych dla podmiotéw uprawnionych

do posiadania rachunkéw w NBP.

Ponadto na podstawie art. 51 ust. 1 pkt 4 ustawy o Narodowym Banku Polskim, NBP prowadzit

rachunki innych oséb prawnych.

8.1.1. Obsluga rachunkow bankowych

Narodowy Bank Polski przeprowadzat operacje na rachunkach bankowych budzetu panstwa
w formie bezgotowkowej, przede wszystkim w systemie bankowosci elektronicznej, a takze w formie
gotowkowej. Obstuga rachunkéw bankowych niektérych klientow (np. Departamentu Budzetu
Panstwa MF, sadow powszechnych) byla realizowana z wykorzystaniem miedzysystemowego
interfejsu B2B, ktéry zapewnia nowoczesny sposob komunikowania si¢ z NBP oraz wysokie
bezpieczenstwo przekazywanych danych. W pazdzierniku 2015 r. uruchomiono interfejs B2B
z systemem e-Podatki w zwiazku z rozpoczeciem przez Departament Administracji Podatkowej MF

centralizagji rozliczen w administracji podatkowe;.

W marcu 2015 r. NBP rozpoczat udostepnianie posiadaczom rachunkéw nowego systemu bankowosci
elektronicznej NBP (NBE), ktéry docelowo zastgpi funkcjonujacy od 2002 r. system enbepe. Nowy
system ma wieksza wydajno$¢ i przejrzystos¢ obstugi oraz wysoki poziom bezpieczenistwa. Jest

dostepny na urzadzeniach przenosnych.

Za posrednictwem NBE Bank swiadczy nowe ustugi (niedostepne w dotychczas eksploatowanym
systemie enbepe): obstuge zlecenia wyptaty gotéowki, obstuge lokat terminowych, obstuge zlecenia

zadania odwolania ptatnosci SEPA, kalkulator walutowy oraz kalkulator odsetkowy.

4 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 4, art. 49, 51, 52 ustawy o NBP, ustawy
z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (Dz.U. z 2013 r. poz. 885, z pozn. zm.) i ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
— Prawo bankowe (Dz.U. z 2015 r. poz. 128, z p6zn. zm..).
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Wedtug stanu na 31 grudnia 2015 r. z nowego systemu korzystato 2617 posiadaczy rachunkow.

Ponadto w 2015 r. NBP prowadzit dziatania na rzecz unowoczes$nienia i standaryzacji obstugi
bankowej budzetu panstwa oraz przygotowania do udostepnienia nowych ustug dla posiadaczy
rachunkéw. Przeprowadzono analizy, w wyniku ktérych Zarzad NBP podjat decyzje o przystapieniu
NBP do systemu Express Elixir i rozpoczeciu dzialan zwigkszajacych efektywnos¢ obstugi posiadaczy
rachunkéw w oddziatach okregowych NBP. Omawiano takze rozwiazania pozwalajace na
usprawnienie i ograniczenie operacji gotéwkowych wykonywanych przez posiadaczy rachunkéw
w NBP.

8.1.2. Rodzaje rachunkéw prowadzonych przez NBP

Narodowy Bank Polski prowadzi rachunki w ztotych i walutach obcych, w tym rachunki stuzace

do obstugi srodkow pochodzacych z budzetu UE.

Wedlug stanu na 31 grudnia 2015 r. NBP obstugiwatl 3111%* klientéw (w 2014 r. 3524), dla ktorych
oddzialy okregowe prowadzily 14 371 rachunkéw (w 2014 r. 15 841), z czego 6863 rachunki byty
obstugiwane w ramach zastepczej obstugi kasowej (w 2014 r. 7908)*.

Spadek liczby prowadzonych rachunkéw wynika przede wszystkim z wejscia w zycie z dniem
1 kwietnia 2015 r. przepisow ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o zmianie ustawy o Stuzbie Celnej,
ustawy o urzedach i izbach skarbowych oraz niektérych innych ustaw (Dz. U. poz. 211)
i zamknigcia w zwiazku z tym niektérych rachunkéw urzedow skarbowych (w szczegdlnosci
rachunkéw biezacych wydatkéw i dochodéw budzetowych). Ponadto w zwiazku ze zmianami
ustawowymi® srodki pieniezne przyjete do depozytu sadowego sa od 2015 r. przechowywane na
rachunkach depozytowych Ministra Finanséw prowadzonych w Banku Gospodarstwa Krajowego,

co wiazato sie z zamknieciem tych rachunkéw w NBP.

8.2. Obstuga zobowiazan i nalezno$ci zagranicznych budzetu panstwa

NBP prowadzil — na podstawie uméw agencyjnych podpisanych z Ministrem Finanséw w latach

ubieglych — obstuge zobowiazan i naleznosci budzetu panistwa z tytutu:

* 65 kredytow udzielonych Rzadowi RP przez migdzynarodowe instytucje i organizacje finansowe,
= 74 kredytow zagranicznych gwarantowanych przez Rzad RP udzielonych podmiotom krajowym,

* 1 umowy o udostepnienie srodkéw kredytowych podmiotom krajowym.

43 Spadek liczby posiadaczy rachunkéw jest spowodowany zmiang metodologii liczenia oraz zmianami organizacyjnymi
w strukturze jednostek budzetu panstwa.

4 Zastepcza obsluga kasowa prowadzona jest dla posiadaczy rachunkéw majacych siedzibe poza miastem, w ktorym
zlokalizowany jest oddziat okregowy NBP.

4 Ustawa z dnia 26 wrze$nia 2014 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektdérych innych ustaw (Dz.U. z 2014 r.
poz. 1626).
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NBP, pehiac funkcje depozytariusza Banku Swiatowego i jego agend, obstugiwat 15 skryptéw

dtuznych wystawionych przez Rzad RP w zwiazku z cztonkostwem Polski w tych organizacjach.

8.3. Obsluga obrotu papierami warto$ciowymi

8.3.1. Przetargi papierow wartosciowych

NBP peini funkcje agenta emisji skarbowych papieréw wartosciowych. W zwiazku z tym jest
zobowiazany do organizowania przetargdw sprzedazy i odkupu bonéw skarbowych oraz przetargdéw

sprzedazy, zamiany i odkupu obligacji skarbowych. W 2015 r. przeprowadzono:

= 23 przetargi sprzedazy obligacji skarbowych, w tym 7 przetargéw uzupelniajacych. Lacznie
podaz wyniosta 86,4 mld zt, popyt — 126,6 mld zl, sprzedaz — 77,8 mld zt. Wiekszos¢ obligacji
oferowanych przez MF stanowily obligacje o stalym oprocentowaniu, a ich sprzedaz wyniosta
62,0% ogotu sprzedazy.

= 5 przetargow zamiany, na ktérych MF odkupilo obligacje o wartosci 28,2 mld zt, a sprzedato
o wartosci 29,2 mld zI; wartos¢ zakupu gotdwkowego wyniosta 14,7 miIn zt. Wiekszos¢ obligacji

sprzedanych na przetargach (77,6%) to obligacje o stalym oprocentowaniu.
W 2015 r. odbyly sie dwa przetargi odkupu obligacji nominowanych:

* w dolarach - podaz wyniosta 500 mln, popyt 400,6 mIn, odkup 400,6 mln,
* w euro — podaz wyniosta 1 mld, popyt 744,0 mln, odkup 730,0 mIn.

W 2015 r. nie odbyly sie przetargi sprzedazy i odkupu bonéw skarbowych oraz przetargi sprzedazy

obligacji emitowanych przez BGK poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa.

8.3.2. System Dealerow Skarbowych Papieréw Wartosciowych (DSPW)

W 2015 r., podobnie jak w latach poprzednich, NBP realizowal zadania zwigzane z systemem
Dealeréow Skarbowych Papierow Wartosciowych (DSPW)%. Na podstawie umowy zawartej

7z Ministerstwem Finansow NBP:

* udostepniat Ministerstwu Finanséw miesieczne i kwartalne oceny aktywnosci bankow bedacych
DSPW oraz kandydatow do petnienia tej funkcji na pierwotnych oraz wtérnych rynkach bonéw

i obligacji skarbowych,

4% Glownym celem systemu jest wyodrebnienie grupy bankéw (primary dealers), ktére w zamian za przywilej wylacznego
sktadania ofert na przetargach skarbowych papieréw wartosciowych (SPW) oraz wytacznosci lub uprzywilejowania w zakresie
przeprowadzania indywidualnych operacji z Ministrem Finanséw sa zobowiazane do regularnego uczestniczenia
w przetargach sprzedazy SPW i fixingach SPW, kwotowania SPW (szczegolnie emisji bazowych na rynku elektronicznym),
podejmowania dziatari na rzecz rozszerzania bazy inwestoréw SPW, rzetelnego wypelniania obowiazkéw wynikajacych
z uczestniczenia w systemach depozytowych oraz promowania rynku SPW. Dzialania te maja stuzy¢ realizacji strategii
zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych, w szczegdlnosci zwiekszeniu ptynnosci, efektywnosci i przejrzystosci
rynku SPW.
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* pelnit funkcje organizatora fixingu skarbowych papierow wartosciowych?,
= uczestniczyt w cyklicznych spotkaniach Rady Uczestnikdéw Rynku - zespolu opiniodawczo-

doradczego przy Ministrze Finanséw.

Ponadto w ramach wspédtpracy z Ministerstwem Finanséw NBP wykonywat czynnosci weryfikacyjno-
kontrolne w bankach, ktoérych rachunki i konta depozytowe skarbowych papieréw wartosciowych sa
prowadzone w systemie SKARBNET4.

8.4. Wspolpraca z Ministerstwem Finansow w ramach Komitetu Zarzadzania
Dlugiem Publicznym

W 2015 r. NBP wspolpracowal z Ministerstwem Finanséw w ramach Komitetu Zarzadzania Diugiem
Publicznym. Celem wspoétpracy jest wymiana informacji stuzacych koordynowaniu polityki
zarzadzania dtugiem publicznym prowadzonej przez MF z polityka pieniezng i polityka kursowa
prowadzonymi przez NBP.

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:
= udostepnienie posiadaczom rachunkéw w NBP nowego systemu bankowosci elektronicznej,

= zorganizowanie facznie 30 przetargow sprzedazy, odkupu i zamiany obligacji skarbowych.

4 Jako organizator fixingu SPW NBP okresla jego zasady w porozumieniu z MF (emitentem) oraz BondSpot SA
(pelnomocnikiem), a takze sprawuje ogdlny nadzér nad funkcjonowaniem fixingu (§ 2 ust. 3 regulaminu fixingu).
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9. Dzialalnos¢ analityczno-badawcza®

Badania ekonomiczne prowadzone w 2015 r. w Narodowym Banku Polskim dotyczyly obszaréw
badawczych zarysowanych w Ramowym planie badan ekonomicznych NBP na lata 2013-2016,
tj. stabilnos$ci makroekonomicznej, stabilnosci finansowej oraz metod badan ilosciowych. Wyniki prac

stanowity podstawe decyzji podejmowanych przez RPP i Zarzad NBP.

Na podstawie prowadzonych w NBP badan przygotowywano publikacje naukowe. W 2015 r.
w periodykach krajowych i miedzynarodowych ukazato sie 91 publikacji naukowych pracownikow
NBP, w tym 29 publikacji po polsku i 62 publikacje po angielsku. W czasopismach z tzw. listy
filadelfijskiej znalazto sie 21 publikacji (zatacznik 7).

9.1. Badania dotyczace polityki pienieznej, procesow i oczekiwan inflacyjnych

9.1.1. Prace analityczne i koncepcyjne dotyczace strategii polityki pienieznej i jej realizacji
w innych bankach centralnych

* Monitorowano i analizowano polityke pieniezna bankéw centralnych oraz ich komunikacje
z otoczeniem.

* Przygotowano opracowanie pt. Alternatywne strategie polityki pienigznej. Dokument zawiera
analizy strategii polityki pienieznej alternatywnych wobec strategii celu inflacyjnego oraz ich
ocene z punktu widzenia NBP.

* W ramach prac ESBC przeprowadzono badania dotyczace zakotwiczenia oczekiwan inflacyjnych
w strefie euro. Badania potwierdzily zbieznos¢ diugoterminowych oczekiwan inflacyjnych
z celem polityki pienieznej EBC oraz krdtko- i srednioterminowych oczekiwan inflacyjnych

z projekcjami inflacyjnymi EBC.
9.1.2. Analiza oczekiwan inflacyjnych w Polsce

* Prowadzono prace badawcze dotyczace uzytecznosci ankietowych miar oczekiwan inflacyjnych
w modelowaniu i prognozowaniu z wykorzystaniem zagregowanego stylizowanego modelu
nowokeynesistowskiego.

* Przeprowadzono analizy dotyczace: wplywu oczekiwan inflacyjnych konsumentéw na ich
sktonno$¢ do zakupdéw, zmiany sposobu formutowania oczekiwan inflacyjnych przez rdézne
grupy podmiotow w Polsce, metod analizy zakotwiczenia oczekiwan inflacyjnych w przypadku
prognoz probabilistycznych oraz relacji pomiedzy projekcjami inflacji i PKB publikowanymi

przez NBP oraz prognozami ekspertow uczestniczacych w Ankiecie Makroekonomicznej NBP.

48 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 59 ustawy o NBP.
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9.1.3. Prace analityczno-badawcze i modelowe dotyczace mechanizmu transmisji polityki
pienieznej i jego zmian

Prowadzono prace badawcze dotyczace mechanizmu transmisji polityki pienieznej, w tym
dotyczace: sposobu zarzadzania ptynnoscia, wyznaczenia miary kosztu finansowania bankow
i wykorzystania jej w analizie transmisji polityki pienieznej do oprocentowania kredytow,
wplywu polityki pienieznej na bilanse bankéw i na podaz kredytu (nowa koncepcja kanatu
kredytow bankowych).

Opracowano nowe wersje modelu QMOTR i MMT, w tym wersje modelu QMOTR dla réznych
faz cyklu koniunkturalnego.

Przygotowano i zaprezentowano kolejng edycje raportu nt. mechanizmu transmisji polityki

pienieznej w Polsce pt. Mechanizm transmisji polityki pienieznej w Polsce. Co wiemy w 2015 roku?

9.1.4. Analizy i badania cen towaréw oraz ustug konsumpcyjnych

W 2015 r. analizowano procesy inflacyjne w gospodarce narodowej, w tym: przygotowywano

krétkookresowe prognozy wskaznika cen towardw i ustug konsumpcyjnych oraz jego sktadowych,

analizowano miary wskaznikow inflacji bazowej, badano czestotliwos¢ i wielko$¢ zmian cen

w gospodarce w zaleznosci od sektora gospodarki, jak rowniez role promocji w procesie ustalania cen.

9.2. Prace analityczne i koncepcyjne dotyczace procesow gospodarczych
zachodzacych w strefie euro

9.2.1. Analiza zrédel zréznicowania sytuacji gospodarczej w krajach strefy euro

Monitorowano przebieg proceséw inflacyjnych oraz ksztaltowanie sie diugoterminowych stép
procentowych w krajach strefy euro oraz UE, aby oceni¢ stopienn spelnienia monetarnych
kryteriow konwergencji nominalnej z Maastricht przez polska gospodarke.

Analizowano proces konwergencji realnej w krajach UE, ze szczegdlnym uwzglednieniem

regionu Europy Srodkowo-Wschodniej.

9.3. Badania przedsiebiorstw i gospodarstw domowych

9.3.1. Badania sytuacji ekonomicznej przedsiebiorstw

Przeprowadzono kwartalne badanie pt. Szybki Monitoring NBP dotyczace decyzji produkcyjnych,
zatrudnieniowych, inwestycyjnych, finansowych i cenowych firm. Dodatkowo przeanalizowano
wplyw na dziatalnos¢ polskich przedsigbiorstw nastepujacych zjawisk ekonomicznych: deflagji,
roli miedzynarodowych taricuchéw wartosci dodanej, zaburzen gospodarczych w Chinach oraz
niepewnosci na rynkach.

Przeprowadzono badanie Ankieta roczna NBP, koncentrujace sie na dtugookresowych tendencjach

rozwojowych sektora przedsigbiorstw, w tym: dziatalnosci innowacyjnej, wykorzystania
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srodkow UE i technologii internetowych, wplywu kontraktéw dlugookresowych na decyzje

cenowe firm i roli kredytu bankowego w finansowaniu ich dziatalnosci.

9.3.2. Badania sytuacji gospodarstw domowych

* Prowadzono cykliczne analizy sytuacji finansowej sektora gospodarstw domowych w zakresie:
zrodel pozyskiwania dochodéw oraz decyzji ksztattujacych konsumpcje i oszczednosci, jak
rowniez akumulacji aktywow finansowych i zadtuzenia gospodarstw domowych.

* Przeprowadzono analize ksztattowania si¢ oszczednosci dobrowolnych gospodarstw domowych
oraz znaczenia krajowych zZrédet oszczedzania jako podstawy przysziego wzrostu

gospodarczego.

9.4. Inne badania makroekonomiczne
9.4.1. Badania rynku pracy

* Cyklicznie analizowano sytuacje na rynku pracy, w tym: przeplywy prowadzace do zmian
zatrudnienia i bezrobocia, ptace i ich determinanty oraz zmiennos¢ i zjawisko migragji.
Kontynuowano pomiar wykorzystania zasobéw pracy i prace empiryczne zwigzane z krzywa
Phillipsa.

* Przeprowadzono kolejna edycje Badania Ankietowego Rynku Pracy.

* NBP brat udziat w miedzynarodowym projekcie badawczym EBC pt. Wage Dynamics Network.
W ramach prac zbadano przyczyny zréznicowania dostosowan ptac i zatrudnienia w firmach

z krajow UE w reakcji na swiatowy kryzys ekonomiczny z lat 2009 —2013.

9.4.2. Badania rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych

* Cyklicznie analizowano sytuacje na rynku mieszkaniowym i komercyjnym w najwiekszych
miastach w Polsce. Opracowano i opublikowano wskazniki cen ziemi pod budownictwo
wielomieszkaniowe oraz cen transakcyjnych nieruchomosci komercyjnych.

* Przeprowadzono kolejne notowania badania cen nieruchomosci BaRN.

9.4.3. Analizy i badania sektora finanséw publicznych

* Prowadzono analizy i prognozy sytuacji budzetu panstwa i jednostek sektora finanséw
publicznych (w tym wplywu niskiej inflacji na sektor finanséw publicznych).

= Analizowano sytuacje finanséw publicznych w krajach UE, w szczegdlnosci Europy Srodkowej
i Wschodnie;j.

* Badano zaleznosci pomiedzy wynagrodzeniami w sektorze prywatnym i publicznym,

z uwzglednieniem perspektywy diugo- i krotkoterminowe;.
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9.4.4. Analizy i badania otoczenia zewnetrznego gospodarki Polski

Sporzadzano regularne (trzy razy w roku) prognozy polskiego bilansu ptatniczego wraz z ocena
stabilnosci wskaznikdw réwnowagi zewnetrznej polskiej gospodarki.

Prowadzono analizy: ksztaltowania si¢ realnych efektywnych kursow zlotego, elastycznosci
cenowych i popytowych w polskim handlu zagranicznym, wptywu zmian miedzynarodowych
cen relatywnych na aktywno$¢ ekonomiczna w Polsce oraz zmian udziatu Polski w $wiatowym
handlu.

9.4.5. Analizy i badania gospodarki §wiatowej

9.5.

Prowadzono analizy ksztaltowania sie¢ koniunktury miedzynarodowej, obejmujace biezaca
i prognozowana sytuacje w gtownych gospodarkach s$wiata oraz krajach regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej.

Prognozowano zmienne makrofinansowe wykorzystywane w procesie zarzadzania rezerwami
walutowymi dla wybranych gospodarek swiata, w tym z wykorzystaniem nowych modeli
badawczych.

Analizowano wplyw wybranych szokow w otoczeniu zewnetrznym (kryzys w Grecji, afera
Volkswagena, kryzys migracyjny) na sytuacje gtéwnych partneréw handlowych Polski.
Przeanalizowano wptyw popytu w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej na produkcje krajéw
strefy euro oraz wpltyw regulacji rynku produktéw na ksztaltowanie sie produktywnosci firm
i efektywnos¢ alokacji produkcji w krajach cztonkowskich strefy euro i krajach Europy
Srodkowo-Wschodniej.

Monitorowano i analizowano reformy instytucjonalne planowane i wdrazane w unii

gospodarczej i walutowe;j.

Dzialalnos¢ prognostyczno-badawcza

Kontynuowano rozbudowe modelu DSGE SOE.PL wykorzystywanego do badania polityki
fiskalnej w Polsce, w szczegdlnosci poprzez: dostosowanie go do nowego systemu rachunkow
narodowych (ESA-2010), rozpoczecie prac nad przygotowaniem metod uwzgledniania opinii
ekspertéw w projekcji oraz opracowanie wersji symulacyjnej, ktéra definiowataby m.in. dziatanie
regut fiskalnych odmiennie niz wersja prognostyczna. Prowadzono takze analizy i symulacje
dotyczace wptywu polityki fiskalnej na gospodarke, gtéwnie: interakcji miedzy polityka fiskalng
i monetarng oraz skutecznosci dyskrecjonalnej polityki stopy procentowe;.

Przygotowano model badawczy (DSGE), na podstawie ktérego przeanalizowano problem
putapki deflacyjnej** w Polsce. W badaniu poddano analizie m.n.: historyczne
prawdopodobienstwo wystgpienia zerowych stép procentowych w Polsce, wptyw poziomu celu
inflacyjnego na prawdopodobienstwo wystapienia zerowych stop oraz zmiany transmisji szokow

w gospodarce w wyniku zerowego ograniczenia stopy procentowe;j.

4 Ang. Zero Lower Bound — ZLB.
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= Przeprowadzono ponowna specyfikacje niektérych réwnan gtéwnego modelu prognostycznego
(NECMOD), w szczegdlnosci dotyczacych aktywnosci zawodowej i handlu zagranicznego, oraz
dokonano reestymacji parametréw modelu w celu poprawy jego wlasnosci prognostycznych
i symulacyjnych.

* Zmieniono metodologie dekompozycji szokéw z modelu NECMOD poprzez wprowadzenie
podzialu na zaburzenia popytowe i podazowe w zaleznosci od ich wpltywu na krajowa
koniunkture i ceny.

* Rozbudowano modele do nowcastingu® rachunkéw narodowych, w szczego6lnosci eksportu netto

i naktadéw brutto na srodki trwate, poprzez szersze uwzglednienie danych GUS.

9.6. Dzialalnos¢ Komitetu Badan Ekonomicznych NBP

W 2015 r. przyjeto raporty z siedmiu projektow wykonanych w ramach konkurséw na projekty
badawcze NBP. Przeprowadzono takze konkurs na kolejne badania (VII edycja), w wyniku ktérego

wyloniono do realizacji 8 projektow.

9.7. Konferencje i warsztaty naukowe organizowane przez NBP

W 2015 r. NBP zorganizowal nastepujace naukowe konferencje miedzynarodowe:

= 2224 czerwca 2015 r.: 4th NBP Summer Workshop. Coroczne spotkanie polskich ekonomistow
prowadzacych badania w wiodacych osrodkach zagranicznych i krajowych, poswiecone
tematom z zakresu makroekonomii i finansow.

= 25—27 czerwca 2015 r.: Doroczne Spotkanie Society for Economic Dynamics. Konferencje poswiecono
gléwnie tematyce makroekonomicznej. W 2015 r. wydarzenie bylo wspdtorganizowane przez
NBP oraz Society for Economic Dynamics (SED) w partnerstwie z Uniwersytetem Warszawskim.

= 28—29 wrzesnia 2015 r.. NBP Workshop on Forecasting. Podczas warsztatow zaprezentowano
i omoéwiono metody stosowane w prognozowaniu kluczowych zmiennych makroekonomicznych
(np. inflacja, produkcja, PKB) w bankach centralnych oraz innych instytucjach prognostycznych.
W warsztatach wzieli udziat przedstawiciele wiodacych bankéw centralnych, jak réwniez uznani
ekonomisci zajmujacy sie metodami prognozowania.

= 15—16 pazdziernika 2015 r.: Boosting EU Competitiveness — The Role of the CESEE Countries. Byla to
piata z cyklu dorocznych konferencji NBP poswigconych przysztosci europejskiej gospodarki
(The Future of the European Economy), w 2015 r. wspotorganizowana przez NBP i Bank Austrii.
W trakcie obrad skupiono sie¢ na dtugoterminowych perspektywach wzrostu i konkurencyjnosci
gospodarki europejskiej, w kontekscie strategii Unii Europejskiej Europa 2020.

= 5—6 listopada 2015 r.: Recent trends in the real estate market and its analysis. Doroczna konferencja
(pierwsza odbyta sie w zesztym roku) analizujaca aktualng sytuacje na rynku nieruchomosci,

w tym z perspektywy banku centralnego. W konferencji wzigli udzial przedstawiciele bankow

5% Prognozowanie na jeden okres naprzod.
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centralnych, $wiata nauki, bankéw komercyjnych oraz firm dziatajagcych na rynku
nieruchomosci.

* 30 listopada — 2 grudnia 2015 r.: 6th Annual International Conference on Central Bank Business
Surveys. Konferencja miedzynarodowa poswiecona metodyce badann ankietowych
przedsigbiorstw i przetwarzaniu ich wynikow w bankach centralnych, przygotowana przez NBP

we wspotpracy z Federal Reserve Bank of Atlanta.

W ramach organizowanego przez NBP programu wizyt zagranicznych ekonomistow, pt. Visiting
Researcher Program, w 2015 r. w NBP goscilo czterech badaczy (wyltonionych w konkursie): Kristoffer
Nimark (Cornell University), Michele Ca'Zorzi (ECB), Katja Drechsel (Institut fiir

Wirtschaftsforschung, Halle) oraz Hamza Bennani (Université de Paris Ouest, Nanterre-La Défense).

Ponadto zorganizowano 28 otwartych seminaridw naukowych, podejmujacych wiele zagadnien
dotyczacych polityki pienieznej, funkcjonowania gospodarki, systemu finansowego oraz innych

aspektow polityki ekonomicznej. Ich wykaz zawiera zatacznik 7.

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:
* doskonalenie narzedzi prognostycznych oraz przeprowadzenie licznych prac modelowych
i analityczno-badawczych nad procesami zachodzacymi w polskiej i sSwiatowej gospodarce,
= opublikowanie 91 artykuléw naukowych pracownikéw NBP, w tym 21 w czasopismach
z tzw. listy filadelfijskiej,
* zorganizowanie sze$ciu miedzynarodowych konferencji naukowych i 28 otwartych

seminariow naukowych.

64 Narodowy Bank Polski



Dziatalno$¢ statystyczna

10. Dzialalnos¢ statystyczna

Badania statystyczne NBP koncentrujq si¢ na danych dotyczacych sektora finansowego oraz szeroko
rozumianej statystyki relacji z zagranicg. Dane te stuza do prowadzenia polityki pienieznej,
monitorowania ryzyka w sektorze finansowym, wykorzystywane sa w badaniach stabilnosci
finansowej i analizach makroostroznosciowych. NBP regularnie publikuje dane o szerokim zakresie,
a takze przekazuje informacje sprawozdawcze instytucjom miedzynarodowym, przede wszystkim
EBC.

10.1. Podstawowe zadania z zakresu statystyki

Podstawowe zadania statystyczne NBP obejmuja gromadzenie, przetwarzanie oraz biezaca analize

danych statystycznych, a takze prace nad metodyka ich opracowywania i prezentacji.

W 2015 r. NBP kontynuowat regularne opracowywanie zestawier, materiatéw analitycznych
i publikacji, przeznaczonych zaréwno dla odbiorcéw w banku, jak i odbiorcéw zewnetrznych.

Najwazniejsze z nich obejmowaty:

= kwartalne opracowania o bilansie platniczym oraz roczne opracowanie Migdzynarodowa pozycja
inwestycyjna Polski,

* kwartalne dane dotyczace zadluzenia zagranicznego kraju oraz miedzynarodowej pozydji
inwestycyjnej,

* miesieczne dane bilansu platniczego,

* miesieczny bilans skonsolidowany monetarnych instytucji finansowych, zawierajacy
podstawowe agregaty monetarne (podaz pieniadza M3 i czynniki jego kreacji),

* miesieczne dane dotyczace sredniego oprocentowania depozytéw i kredytéw w bankach,

* miesieczne dane finansowe sektora bankowego (naleznos$ci, zobowiazania, rachunek zyskow
i strat),

* kwartalne dane dotyczace rynku krajowych funduszy inwestycyjnych,

= kwartalne i roczne rachunki finansowe wedlug sektoréw instytucjonalnych.

Informacje statystyczne byly udostepniane m.in. nastepujacym podmiotom krajowym: Sejmowi RP,
Radzie Ministréw, GUS, BFG, UKNF, ZBP i instytucjom naukowym. Przekazywano je réwniez EBC
i organizacjom miedzynarodowym: MFW, BS, OECD, BIS i Eurostatowi.

51 Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 7, art. 17 ust. 4 pkt 13, art. 23 ustawy o NBP
oraz ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o statystyce publicznej (Dz.U. z 2012 r. poz. 591, z pdzn. zm.).

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku 65



Dziatalno$¢ statystyczna

Ponadto w 2015 r. NBP:

w ramach uczestnictwa w grupie roboczej Komisji Europejskiej ds. zarzadzania ryzykiem (Risk
Assessment Working Group) kontynuowat prace w zakresie stworzenia systemu wewnetrznej
oceny scoringowej pozwalajacego na identyfikacje ryzyka kredytowego w sektorze
przedsiebiorstw,

rozpoczal prace nad wdrozeniem nowoczesnych standardéw prezentacji danych statystycznych
(m.in. interaktywne wykresy, mapy i prezentacje typu dashboard),

kontynuowat kalkulacje oraz przesytanie do EBC wyrownanych sezonowo indekséw HICP,
rozpoczal takze przekazywanie do EBC wlasnego eksperymentalnego wskaznika cen
nieruchomosci komercyjnych,

prowadzil prace w zakresie analizy skionnosci do oszczedzania gospodarstw domowych

w Polsce.

10.2. Zadania statystyczne wynikajace z uczestnictwa NBP w Europejskim
Systemie Bankow Centralnych i innych instytucjach miedzynarodowych

W 2015 r. NBP kontynuowat wspolprace w dziedzinie statystyki z instytucjami miedzynarodowymi,

przede wszystkim z EBC, Komisja Europejska, w tym gtéwnie Eurostatem, Komitetem ds. Statystyki

Monetarnej, Finansowej i Bilansu Platniczego (CMEFB), Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego
(EBA), Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ESRB).

10.2.1. Statystyka monetarna i finansowa

W 2015 r. NBP przekazywat EBC zharmonizowane dane z zakresu bilansu skonsolidowanego

monetarnych instytucji finansowych (MIF), statystyki stop procentowych i statystyki funduszy

inwestycyjnych. Ponadto w 2015 r. NBP:

rozpoczal przedsiewziecie projektowe dotyczace budowy nowego Systemu sprawozdawczego
statystyki monetarnejf MONREP,

uczestniczyl w pracach dziatajgcej w EBC Grupy Roboczej Statystyki Monetarnej
i Finansowej (Working Group on Monetary and Financial Statistics), w tym w pracach nad
wdrozeniem rozporzadzenia EBC w sprawie statystyki instytucji ubezpieczeniowych>
oraz w pracach Grupy Roboczej ds. Danych Analitycznych o Kredytach (Working Group on
Analytical Credit Datasets) zwigzanych z projektem budowy zharmonizowanej bazy danych
o pojedynczych kredytach (AnaCredit),

rozwijat wspdtprace z EBC i bankami centralnymi UE dotyczaca rozszerzenia zakresu
podmiotowego Rejestru Instytucji i Jednostek Powiazanych (Register of Institutions and Affiliates

Database, RIAD) prowadzonego przez EBC,

52 Rozporzadzenie EBC nr 1374/2014 z dnia 28 listopada 2014 r. w sprawie wymogdéw sprawozdawczosci statystycznej
w odniesieniu do instytucji ubezpieczeniowych (EBC/2014/50).
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prowadzit prace nad budowgq systemu statystyki inwestycji w papiery wartosciowe (Securities
Holdings Statistics — SHS).

10.2.2. Statystyka ostroznosciowa

W 2015 r. w obszarze statystyki ostroznosciowej NBP:

wdrozyt w ramach systemu informacji sprawozdawczej (SIS) nowe wymogi sprawozdawcze
wynikajace z nowelizacji rozporzadzenia Komisji (UE) nr 680/2014, obejmujace dane z zakresu
aktywow obciazonych, a takze wymagane rozszerzenia zakresow informacyjnych oraz
dodatkowe kontrole w funkcjonujacych pakietach sprawozdawczych (FINREP, COREP i LE).
Wprowadzit takze obowiazek sprawozdawczy dotyczacy planow finansowania bankow
na podstawie Zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 20 grudnia 2012 r. w sprawie
finansowania instytucji kredytowych. Ponadto przygotowat do wdrozenia (opracowatl taksonomie
i przeprowadzit konsultacje z sektorem bankowym) trzy nowe pakiety sprawozdawcze
(Benchmarking, LCR, Dodatkowe wskazniki monitorowania plynnoéci - ALMM), ktére zaczna
obowiazywac w 2016 r.;

uczestniczyl w pracach dziatajacej w EBA Grupy Roboczej ds. Ksiegowosci, Raportowania
i Audytu (Standing Committee on Accounting, Reporting and Auditing, SCARA),
wyodrebnionych w jej ramach podgrup: Podgrupy ds. Sprawozdawczosci oraz Podgrupy ds.
XBRL (Subgroup on Reporting i Subgroup on XBRL) oraz w Grupie Roboczej ds. Statystyki
Nadzorczej (Working Group on Supervisory Statistics) dzialajacej w ramach EBC;

opracowal i przekazal do EBC raporty z zakresu sprawozdawczosci finansowej oraz

adekwatnosci kapitatowej (consolidated banking data), zgodnie z nowymi wymogami EBC.

10.2.3. Statystyka bilansu platniczego i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej

W 2015 r. w wyniku wspotpracy z GUS*® Narodowy Bank Polski uwzglednil po raz pierwszy

w danych bilansu ptatniczego transakcje gospodarki nielegalnej. Stanowilo to kontynuacje

dostosowan statystyki bilansu ptatniczego do standardéw miedzynarodowych.

Ponadto w 2015 r. NBP:

uczestniczyl w pracach dzialajacych w strukturach organizacji miedzynarodowych grup
roboczych m.in. Grupy Roboczej ds. Statystyki Relacji z Zagranicg (Working Group on External
Statistics) w EBC, Grupy Roboczej ds. Statystyki Bilansu Platniczego (Working Group on Balance
of Payments Statistics) w Eurostacie oraz Grupy Roboczej ds. Statystyki Inwestycji
Zagranicznych (Working Group on International Investment Statistics) w OECD,

brat udzial w konsultacjach dotyczacych ustanowienia zasad zapewnienia jakosci danych

wykorzystywanych we wskaznikach w procedurze nierownowag makroekonomicznych w UE,

53 W ramach zespotu ds. sektora zagranica.
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brat udziat w pracach dotyczacych wprowadzania, na poziomie europejskim, zintegrowanej

sprawozdawczosci przedsigbiorstw w kontekscie potrzeb statystyki bilansu platniczego.

10.2.4. Pozostale rodzaje statystyki

Pozostale najwazniejsze dziatania statystyczne dotyczyly:

statystyki rachunkow finansowych: NBP uczestniczyl w pracach dziatajacej w EBC Grupy
Roboczej ds. Rachunkéw Finansowych (Working Group on Financial Accounts),

statystyki sektora instytucji rzadowych i samorzadowych: NBP brat udziat w pracach Zespotu
ds. Statystyki Sektora Instytucji Rzadowych i Samorzadowych powotanego przez Prezesa GUS,
a takze w pracach Grupy Roboczej ds. Statystyki Sektora Instytucji Rzadowych i Samorzadowych
w EBC (Working Group on Government Finance Statistics),

statystyki sektora realnego: NBP prowadzit prace analityczne dotyczace determinantéw
oszczednosci przedsiebiorstw i ich wplywu na sytuacje makroekonomiczng Polski oraz

kontynuowat wspotprace w ramach grupy roboczej BACH.

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:

wdrozenie nowych wymogoéow sprawozdawczych wynikajacych z nowelizacji rozporzadzenia
Komisji (UE) nr 680/2014, zgodnie z ktorymi banki sa zobowiazane do przekazania danych
o aktywach obcigzonych,

rozpoczecie budowy systemu sprawozdawczego statystyki monetarnej MONREP,

budowa systemu statystyki inwestycji w papiery wartosciowe.

5 Working Group on Bank for the Accounts of Companies Harmonised — grupa robocza dzialajaca w ramach Europejskiego
Komitetu Danych Bilansowych Podmiotéw Niefinansowych (European Committee of Central Balance Sheet Data Offices,
ECCBSO).
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11. Dzialalno$¢ edukacyjna i informacyjna

Zgodnie z art. 59 ustawy o Narodowym Banku Polskim bank centralny prowadzi dziatalnos¢
wydawnicza i promocyjna. W jej ramach realizuje rowniez projekty edukacyjne i informacyjne, majace
na celu zapewnienie przejrzystosci dzialania NBP i podnoszenie poziomu wiedzy spoteczenstwa
o zasadach funkcjonowania banku centralnego, systemu bankowego i gospodarki rynkowej oraz

upowszechnienie w spoleczenistwie wiedzy na temat UGW i waluty euro.

11.1. Dziatalnos¢ edukacyjna
11.1.1. Program edukacji ekonomicznej

Edukacja ekonomiczna jest waznym instrumentem wspierajacym realizacje podstawowych zadan
banku centralnego. Przyczynia si¢ do budowania stabilnosci zachowan na rynku finansowym
i rozwaznego korzystania z jego instrumentow, wpltywa na rozwdj systeméw finansowych oraz

pobudza kapital spoteczny, majacy wptyw na rozwdj gospodarczy.

W 2015 r. projekty edukacyjne NBP byly poswiecone gléwnym zadaniom banku centralnego —
realizacji polityki pienieznej, wspieraniu stabilnosci systemu finansowego, unii gospodarczej
i walutowej, a takze przeciwdzialaniu wykluczeniu finansowemu oraz upowszechnianiu obrotu
bezgotowkowego. Waznym obszarem dziatan NBP byla edukacja w zakresie bezpiecznego
korzystania z ustug finansowych oraz ryzyka zwiazanego z korzystaniem z ustug oferowanych przez
instytucje finansowe niepodlegajace szczegélnemu nadzorowi panstwa. Planowanie dziatan
edukacyjnych opieralo sie na wynikach badan stanu wiedzy i $wiadomosci ekonomicznej

poszczegodlnych grup spotecznych.

W 2015 r. NBP dofinansowal lacznie 229 projektow edukacyjnych o rdznej skali w tym
65 ogolnopolskich oraz 164 lokalne i regionalne. Przedsiewziecia te byly adresowane do réznych grup
spotecznych i zawodowych, w tym do s$rodowisk szkolnych, studenckich, samorzadowcow,
pracownikéw organizacji pozarzadowych, urzednikéw administracji publicznej oraz oséb ze wsi
i niewielkich miejscowosci. We wspolpracy z podmiotami zewnetrznymi zrealizowano takie projekty,
jak: Moje finanse (okoto 100 tys. uczniéow szkét ponadgimnazjalnych i 1,6 tys. nauczycieli), Ekonomia na
co dzien (okolo 96 tys. gimnazjalistow i 2,4 tys. nauczycieli) Na wlasne konto (ponad 2 tys.
gimnazjalistoéw z terendéw wiejskich), Ekonomiczny Uniwersytet Dzieciecy (okoto 1,2 tys. uczniow szkot
podstawowych), Olimpiada Przedsigbiorczosci (ponad 21 tys. uczniow) i Olimpiada Wiedzy Ekonomicznej
(blisko 13 tys. ucznidow), studia podyplomowe Mechanizmy Funkcjonowania Strefy Euro oraz studia
podyplomowe z =zakresu finanséw i ekonomii skierowane do sedzidw, studium edukagji
ekonomicznej dla urzednikéw administracji publicznej, Samorzqdowa Akademia Finansow dla
urzednikdéw i dziataczy samorzadowych, cykl warsztatow dotyczacych racjonalnego zarzadzania

finansami w organizacjach pozarzadowych, program stypendiéw pomostowych dla mtodziezy ze wsi
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i matych miejscowosci, ktéra podejmuje nauke na kierunkach zwiazanych z bankowoscia, finansami

lub ekonomig.

Projekty edukacyjne realizowane byly rowniez we wspdtpracy z mediami. W 2015 r. dofinansowano
17 tego typu przedsiewziec. Jednym z nich byta przeprowadzona we wspoélpracy z TVP SA kolejna
edycja Wielkiego Testu Wiedzy Ekonomicznej, ktéra obejrzato ponad 1,3 mln oséb. Podobng ogladalnos¢
miat kazdy z 20 odcinkdw miniserialu Spokojnie, to tylko ekonomia!, ktore poprzedzaty emisje Testu.

Wszystkie realizowane w 2015 r. projekty edukacyjne byly poddane ewaluacji, w tym w formie
wlasnych badan spotecznych. Przy realizacji dziatalnosci edukacyjnej korzystano takze z opinii

ekspertéw Rady ds. Edukacji Ekonomiczne;j.
Ponadto w 2015 r. NBP:

= uruchomit konkurs grantowy dla jednostek samorzadu terytorialnego na realizacje projektéw
z zakresu edukacji ekonomicznej dla gimnazjéw i szkét ponadgimnazjalnych; celem konkursu
bylo wylonienie najlepszych inicjatyw edukacyjnych o tematyce finansowej i ekonomicznej
skierowanych do ucznidw,

* przeprowadzit kolejng edycje Konkursu o Nagrode Prezesa NBP na najlepszq prace magisterskq
oraz Konkursu na prace pisemng dla mtodziezy ze szkét ponadpodstawowych,

= zrealizowal dwa badania spoleczne diagnozujace stan wiedzy i swiadomosci ekonomicznej
Polakow; pierwsze z nich pozwalalo na poréwnanie zmian w stosunku do badania
przeprowadzonego przez NBP w 2012 r., drugie bylo czescia miedzynarodowego projektu
badawczego dotyczacego kompetengji i wiedzy finansowej mieszkancow krajéow cztonkowskich
OECD.

11.2. Portal Edukacji Ekonomicznej — NBPortal

NBPortal.pl to jeden z najdluzej funkcjonujacych w Polsce serwiséow edukacyjnych, ktory jest
adresowany gléwnie do milodziezy szkdt gimnazjalnych i ponadgimnazjalnych, studentéw oraz
nauczycieli. Celem portalu jest upowszechnianie wiedzy o gospodarce, przekazywanie informacji na
temat mechanizméw rynkowych, prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, funkcjonowania bankow

i rynkéw finansowych. W 2015 r. NBPortal.pl odwiedzito 228 tys. uzytkownikow.
W ramach serwisu NBPortal.pl dziata Klub Przedsiebiorczych Nauczycieli IMPULS zrzeszajacy
ponad 600 os6b ze szkoét gimnazjalnych i ponadgimnazjalnych. W 2015 r. cztonkowie Klubu IMPULS

zrealizowali 29 przedsiewzie¢ edukacyjnych.

11.2.1. Centrum Pieniadza NBP im. Stawomira S. Skrzypka

W 2015 r. kontynuowano prace dotyczace utworzenia placowki ekspozycyjno-edukacyjnej Centrum

Pienigdza NBP im. Stawomira S. Skrzypka, w tym: gromadzono eksponaty, przygotowano zestawy
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informacji, ktore beda odtwarzaly urzadzenia interaktywne i multimedialne dostepne w Centrum

oraz kompletowano elementy scenograficzne placowki.

11.3. Dzialalnos¢ informacyjna i promocyjna

11.3.1. Kampanie informacyjno-promocyjne

W 2015 r. NBP przeprowadzit nastepujace kampanie o charakterze informacyjno-promocyjnym:

Bezpieczne Pienigdze. NBP przygotowal ogolnopolska kampanie informacyjna, dotyczaca
wprowadzenia do obiegu od 12 Ilutego 2016 r. banknotow ze zmodernizowanymi
zabezpieczeniami o nominale 200 zl. Materialy przygotowano takze w wersji dla osob
niepetnosprawnych i obcokrajowcow.

Nie daj si¢ nabrac. Sprawdz, zanim podpiszesz. NBP wspolnie z partnerami kampanii (BFG, KNF,
MF, MS, Policja i UOKiK) kontynuowatl dziatania zwracajace uwage spoteczenstwa na ryzyko
zwigzane z zawieraniem niektérych umow finansowych (w tym tzw. chwildwek i umow
z instytucjami, ktére nie podlegaja szczegdlnemu nadzorowi panstwa). W 2015 r. zrealizowano
nowa odstone kampanii, ktéra szczegélny nacisk potozyta na skutki zawierania umow
finansowych tego rodzaju. Przeprowadzono kampanie¢ telewizyjna, internetowa oraz dziatania
w prasie i komunikacji miejskiej. Kampania dotarta do ok. 10 miliondw widzéw, a nowa strone

www.zanim-podpiszesz.pl odwiedzito ponad 100 tysiecy uzytkownikéw.

Dbamy o warto$¢ pienigdza. Prowadzone dziatania komunikacyjne mialy na celu przyblizenie
spoteczenstwu roli i znaczenia banku centralnego. Do tego celu przygotowano specjalny serwis

internetowy www.poznaj.nbp.pl, opisujacy prostym jezykiem podstawowe zadania banku

centralnego. W 2015 r. serwis odwiedzilo ponad 80 tysiecy uzytkownikow.

Odpowiedzialnos¢ spoteczna w NBP. NBP rozszerzal dziatania w ramach kampanii NBP nie
wyklucza, skierowanej do grup zagrozonych wykluczeniem finansowym ze wzgledu na
niepetnosprawnos¢. Informowat srodowiska oséb gluchych, niewidomych oraz oséb
z niepelnosprawnoscia intelektualng o roli i zadaniach NBP oraz systemie bankowym w Polsce

(w tym za podrednictwem strony www.nbpniewyklucza.pl oraz spegjalistycznych aplikacji

mobilnych). NBP realizowat réwniez projekty skierowane do dzieci w wieku od 1 do 7 lat (w tym
dzieci z niepelnosprawnosciami). Projekty majg na celu ksztaltowanie odpowiedzialnych

zachowan na rynku finansowym w przysztosci.

11.3.2. Prezentacja dzialan NBP w Internecie

W 2015 r. prezentowano nastepujace dziatania NBP w Internecie:

kontynuowano transmisje na zywo (streaming z tlumaczeniem symultanicznym) konferencji

prasowych RPP i wybranych miedzynarodowych konferencji organizowanych przez NBP,
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przygotowano nowe strony internetowe (oprocz wymienionych w pkt. 11.3.1), poswigcone:
dziataniom Komitetu Stabilnosci Finansowej w ramach nadzoru makroostroznosciowego,
Centrum Informacji o Euro (CIE) oraz Systemowi Bankowosci Elektronicznej NBP (NBE),

prowadzono portal internetowy  ObserwatorFinansowy.pl: ~ kontynuowano  wspdtprace
ze srodowiskiem akademickim (konkurs dla studentéw ekonomii pt.. Gdyby to zalezato ode
mnie...) i srodowiskiem ekspertéw ekonomicznych, rozwijano darmowa aplikacje mobilng na
tablety pt. Spot On, zawierajaca najciekawsze publikacje portalu oraz wprowadzono

anglojezyczna wersje serwisu pt. FinancialObserver.eu.

W 2015 r. strong internetowa NBP.pl odwiedzito ponad 6,8 mln uzytkownikéw (w 2014 r. — 6,3 mln).

11.3.3. Kontakty z mediami i analitykami rynkowymi

W 2015 r. w ramach kontaktéw z mediami i analitykami rynkowymi NBP:

promowat wsrdd dziennikarzy raporty i analizy opracowywane w NBP, w szczegolnosci
dotyczace polityki pienieznej, systemu finansowego, systemu platniczego i rozwoju sytuacji
makroekonomicznej ze szczegélnym uwzglednieniem m.in. rynku pracy,

przeprowadzit trzynasta edycje Konkursu o Nagrode im. Wtadystawa Grabskiego oraz siddma
edycje Konkursu na Najlepszego Analityka Makroekonomicznego,

organizowal spotkania z dziennikarzami i konferencje prasowe, w tym po posiedzeniach RPP

i po publikacji wazniejszych raportéw i opracowan NBP.

11.3.4. Pozostale dzialania informacyjno-promocyjne

Pozostate dziatania NBP o charakterze informacyjno-promocyjnym objety w 2015 r.:

promowanie monet i banknotéw kolekcjonerskich oraz przygotowanie strony internetowej,
umozliwiajacej identyfikacje kazdego polskiego banknotu i pozyskanie o nim informacji,
zorganizowanie dwunastej edycji Dni Otwartych NBP, ktore odwiedzito 22 tys. gosci,

kontynuacje wprowadzania kompleksowego systemu identyfikacji wizualnej NBP.

11.4. Dzialalnos¢ wydawnicza i biblioteczna

W 2015 r. wydano nastepujace publikacje periodyczne: Raport Roczny NBP 2014, Sprawozdanie

z dziatalnosci NBP w 2014 r., Zafozenia polityki pienigznej na rok 2016, Sprawozdanie z wykonania zatozen

polityki pienieznej na rok 2014, Plan dziatalnosci NBP na lata 2016 —2018, Rozwdj systemu finansowego

w Polsce w 2014 r., Raport o stabilnosci systemu finansowego, Plynnos¢ sektora bankowego, Instrumenty

polityki pienieznej, raporty o inflacji (w marcu, lipcu i listopadzie 2015 r.), Bilans platniczy Rzeczypospolitej

Polskiej (za IIl i IV kwartat 2014 r. i I i II kwartat 2015 r.), Miedzynarodowq pozycje inwestycyjng Polski

w 2014 roku, Bank i Kredyt, Bankoteke. Opracowania z serii Materiaty i Studia oraz NBP Working Paper
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(szczegolowy wykaz za 2015 r. zawiera zalgcznik 7), jak réwniez Biuletyny Informacyjne i Informacje

Wistepne sa przygotowywane tylko w wersji elektroniczne;j.

Ponadto wydano nastepujace opracowania tematyczne: Przygotowanie Litwy do czlonkostwa w strefie
euro i pierwsze doswiadczenia zwigzane z wprowadzeniem wspdlnej waluty, Ewolucja strategii celu inflacyjnego
w wybranych krajach, Zasobnos¢ gospodarstw domowych w Polsce, Bankowy zawrdt glowy, Dobre rady Pani
Rézy, Karty platnicze — co warto o nich wiedzie¢, Bezpieczne pienigdze. Wigkszo$¢ publikacji ukazuje sie

w dwdch wersjach jezykowych: po polsku i angielsku.

W ramach wspodtpracy z Europejskim Bankiem Centralnym NBP umieszczal co kwartat na stronie

internetowej streszczenia Biuletynu Ekonomicznego EBC.

W 2015 r. Centralng Biblioteke NBP odwiedzito 10 641 czytelnikéw. Lacznie udostepniono 22 449
ksiazek i czasopism. Zbiory powiekszyty sie o 4400 ksigzek. Ksiegozbior liczy 135 922 woluminy.

11.5. Rozpatrywanie petycji, skarg, wnioskow i listow

W 2015 r. rozpatrzono ogdtem 4356 spraw skierowanych do NBP (w 2014 r. — 4466), w tym 4232 listy
(w 2014 r. — 4331) oraz 124 skargi i wnioski o udostepnienie informacji publicznej (w 2014 r. — 135).

Sposrod wszystkich nadestanych spraw 3880 zatatwiono w NBP, a pozostale, tj. 476 przekazano,
zgodnie z kompetencjami, do bankow i innych instytucji. Sprawy rozpatrzone w NBP dotyczyty
w szczegolnosci: zadart NBP, danych statystycznych, dostepnosci monet kolekcjonerskich, ofert pracy
i praktyk studenckich lub zawodowych, udzielenia wsparcia finansowego oraz objecia patronatem
lub dofinansowaniem przez NBP, informacji o dzialalnosci bankéw i prawie bankowym, spraw
dewizowych, jak réwniez danych nt. nastepcow prawnych zlikwidowanych bankéw, papierow
warto$ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa, przekazania wydawnictw NBP lub danych na

potrzeby przygotowania prac naukowych.

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:
= realizacja 229 projektdow edukacyjnych, w tym Wielkiego Testu Wiedzy Ekonomicznej
i miniserialu edukacyjnego,
* realizacja dwdch badan spotecznych diagnozujacych stan wiedzy ekonomicznej Polakow,
= kontynuacja kampanii informacyjnych NBP oraz realizacja nowej kampanii — Dbamy o wartos¢

pienigdza.
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12. Dzialalnosc¢ legislacyjna>

12.1. Dzialalno$¢ legislacyjna organéw NBP

W 2015 r. organy NBP wydaly 129 aktéw prawnych, z ktérych 28 wydat Prezes NBP, 8 — Rada
Polityki Pienieznej, a 93 — Zarzad NBP. W Monitorze Polskim ogloszono 23 akty prawne wydane
przez organy NBP, a w Dzienniku Urzedowym NBP — 17 aktéw prawnych.

12.2. Udzial NBP w pracach organow panstwa nad projektami aktow
normatywnych i nienormatywnych

Zgodnie z ustawa o Narodowym Banku Polskim NBP wspoétdziatatl z organami panstwa, opiniujac
projekty aktow normatywnych i nienormatywnych z zakresu polityki gospodarczej oraz majacych
znaczenie dla systemu bankowego. W tej dziatalnosci dazyt do zapewnienia stabilnosci systemu

finansowego oraz bezpieczenstwa i rozwoju systemu bankowego.
W 2015 r. NBP otrzymat:

* 159 dokumentéw nadestanych w ramach uzgodnien miedzyresortowych,
* 1104 dokumenty nadestane w ramach prac Komitetu Rady Ministrow (KRM),
= okolo 1300 dokumentéw w ramach prac Komitetu do Spraw Europejskich (KSE),

" 62 projekty ustaw nadestane z Kancelarii Sejmu, Kancelarii Senatu i Kancelarii Prezydenta.

W 2015 r. pracownicy NBP wzieli udzial w 19 konferencjach uzgodnieniowych i 22 komisjach

prawniczych, a takze w 52 posiedzeniach komisji i podkomisji sejmowych i senackich.

Do najwazniejszych projektéw aktéw prawnych zaopiniowanych przez NBP w 2015 r.,
niedotyczacych bezposrednio sektora bankowego (najwazniejsze akty dotyczace sektora bankowego

zostaty wskazane w pkt 12.3), nalezaty:

* Projekty uchwalonych ustaw:
* ustawa z dnia 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (Dz.U. z dnia 14 lipca 2015 r. poz.
978),
* ustawa z dnia 12 czerwca 2015 r. o zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitalowym
oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. z dnia 31 sierpnia 2015 r. poz. 1260),
* ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz

niektérych innych ustaw (Dz.U. z dnia 10 wrzesnia 2015 r. poz. 1357),

% Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 7, art. 12, art. 16 ust. 3, art. 17 ust. 3 pkt 2 i ust. 4 i art. 21 pkt 3
ustawy o NBP oraz na podstawie przepiséw innych ustaw zgodnie z zawartymi w nich upowaznieniami dla organéw NBP
do wydania aktéw prawnych.
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ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem
finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (Dz.U. z dnia 1 pazdziernika
2015 r. poz. 1513),

ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku

finansowego i 0 Rzeczniku Finansowym (Dz.U. z dnia 10 wrze$nia 2015 r. poz. 1348).

Projekty ustaw:

poselski projekt ustawy o kredycie konsumenckim oraz o zmianie ustawy — Kodeks
wykroczen,

poselski projekt ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

projekt ustawy — Prawo zamoéwien publicznych oraz projekt ustawy o umowach konces;ji
na roboty budowlane lub ustugi,

projekt ustawy o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz niektérych innych ustaw.

W 2015 r. NBP uczestniczyl w pracach KSE poprzez opiniowanie dokumentéw rozpatrywanych przez

to gremium (w tym projektéw ustaw wskazanych powyzej) oraz projektow stanowisk Rzadu RP

dotyczacych komunikatéw Komisji Europejskiej w sprawie tworzenia unii rynkow kapitatowych.

Narodowy Bank Polski wspéttworzyl takze rozwigzania dotyczace gléwnych obszaréw

funkcjonowania panstwa — w szczegodlnosci przez udzial w pracach nastepujacych gremiow:

Bankowego Funduszu Gwarancyjnego,

Komisji Nadzoru Finansowego,

Komitetu Stabilnosci Finansowej,

Komitetu Standardéw Rachunkowosci,

Komitetu Polityki Ubezpieczenn Eksportowych,

Rady Rozwoju Rynku Finansowego,

Trojstronnej Komisji ds. Spoteczno-Gospodarczych,

Rady Dialogu Spotecznego.

12.3. Projekty ustaw dotyczacych funkcjonowania systemu bankowego

Narodowy Bank Polski zaopiniowat:

Projekty uchwalonych ustaw:

ustawa z dnia 26 czerwca 2015 r. o zmianie ustawy o funkcjonowaniu bankéw spotdzielczych,
ich zrzeszaniu si¢ i bankach zrzeszajacych oraz niektoérych innych ustaw (Dz.U. z dnia
13 sierpnia 2015 r. poz. 1166),

ustawa z dnia 24 lipca 2015 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych (Dz.U. z dnia
31 sierpnia 2015 r. poz. 1259),

ustawa z dnia 25 wrze$nia 2015 r. o zmianie ustawy o ustugach ptatniczych (Dz.U. z dnia
2 listopada 2015 r. poz. 1764),

ustawa z dnia 29 wrzesnia 2015 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe oraz niektorych innych
ustaw (Dz.U. z dnia 12 listopada 2015 r. poz. 1854),
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* ustawa z dnia 9 pazdziernika 2015 r. o zmianie ustawy - Prawo bankowe oraz niektorych
innych ustaw (Dz.U. z dnia 13 listopada 2015 r. poz. 1864),

* ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o szczegdlnych zasadach restrukturyzacji walutowych
kredytow mieszkaniowych w zwiazku ze zmiang kursu walut obcych do waluty polskiej
(prace nad ustawa nie zostaly zakonczone).

* Projekty ustaw:

= poselski projekt ustawy o kasach oszczednosciowo-budowlanych i o wspieraniu przez
Panistwo oszczedzania na cele mieszkaniowe,

* rzadowy projekt ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
depozytow oraz przymusowej restrukturyzagji.

* Projekty zalozen do ustaw:
* rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o Narodowym Banku Polskim oraz ustawy

— Prawo o szkolnictwie wyzszym.

12.4. Udzial NBP w konsultowaniu projektow opinii Europejskiego Banku
Centralnego do projektow unijnych aktow prawnych oraz projektow krajowych
aktow prawnych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej

W 2015 r. NBP uczestniczyl w opiniowaniu 58 projektéow aktéw prawnych, do ktérych EBC wydat
opinie®. Opinie EBC do unijnych aktéw prawnych dotyczyty:

* sprawozdania Komisji Europejskiej w sprawie celow i organizacji ESRB,

= projektu rozporzadzenia Rady Unii Europejskiej w sprawie zharmonizowanych wskaznikow cen
konsumpcyjnych,

* projektu rozporzadzenia Komisji Europejskiej zmieniajacego rozporzadzenie (WE) nr 1708/2005
ustanawiajace szczegdtowe zasady wykonania rozporzadzenia Rady (WE) nr 2494/95
w odniesieniu do wspodlnego okresu odniesienia dla zharmonizowanego wskaznika cen

konsumpcyjnych.

Przedmiotem konsultacji byty takze liczne projekty aktow prawnych panstw UE, w tym rowniez
projekty polskich ustaw wymienionych w pkt 12.2 i 12.3%. Regulujg one m.in. kwestie zwigzane
z wdrazaniem przez poszczegélne kraje dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji bankéw (Bank Recovery and Resolution Directive, BRRD), a takze

z reforma bankéw spotdzielczych i ochrong depozytow.

% Zgodnie z postanowieniami Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz Statutu ESBC i EBC do zadari EBC nalezy
opiniowanie krajowych i unijnych projektéw aktéw prawnych, dotyczacych dziatalnosci emisyjnej, srodkéw platniczych,
statusu i funkcjonowania narodowych bankéw centralnych, statystyki pienieznej, systeméw ptlatniczych oraz instytucji
finansowych.

57 Tytuly dostepnych na stronie internetowej EBC opinii do poszczegdlnych projektow aktéw prawa polskiego odnosza sie
do merytorycznej zawartosci danego projektu i nie brzmia identycznie jak tytuly projektéw zrédlowych.
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Najwazniejsze dzialania NBP w 2015 r.:

udziat w pracach organdéw panstwa nad projektami aktow prawnych z zakresu polityki
gospodarczej oraz majacych znaczenie dla systemu bankowego,
opiniowanie projektéw unijnych aktéw prawnych oraz projektéw ustaw z krajow UE,
w tym majacych na celu wzmocnienie stabilnosci finansowej UE.
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13. Wspolpraca miedzynarodowa3®

13.1. Realizacja zadan wynikajacych z czlonkostwa Polski w Unii Europejskiej

W 2015 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiéw UE, w tym: Rady Ogolnej EBC, Rady
Generalnej ESRB, komitetow i grup roboczych ESBC oraz ESRB, Rady ECOFIN (w ramach
nieformalnych posiedzenl), komitetéw i grup roboczych Rady UE oraz Komisji Europejskie;j.
Koncentrowano sie na zagadnieniach dotyczacych unii bankowej, w tym wdrozenia dyrektywy
w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw (Bank Recovery and
Resolution Directive, BRRD) oraz dyrektywy w sprawie systeméw gwarangji depozytow (Deposit

Guarantee Scheme Directive, DGSD), a takze tworzenia unii rynkow kapitatowych.

13.1.1. Wspélpraca w ramach Europejskiego Systemu Bankow Centralnych

Przedstawiciele NBP brali udzial w pracach ESBC w zakresie wynikajacym ze statusu banku
centralnego panstwa cztonkowskiego UE pozostajacego poza strefg euro. W 2015 r. Prezes NBP
uczestniczyl w kwartalnych posiedzeniach Rady Ogolnej EBC (organu decyzyjnego EBC). Do jej
zadan nalezy w szczegdlnosci opiniowanie aktow prawnych wydawanych przez Rade Prezeséw EBC,
wspotdziatanie przy wykonywaniu zadan zwiazanych ze sprawozdawczoscia statystyczng oraz
udziat w ustalaniu nieodwotalnych kursow walutowych panistw przystepujacych do strefy euro.
Przedmiotem obrad Rady Ogoélnej EBC byly przede wszystkim nastepujace kwestie: sytuacja
makroekonomiczna panstw cztonkowskich UE, polityka pieniezna panstw pozostajacych poza strefa
euro, kryteria ekonomiczne brane pod uwage w raportach o konwergencji przy ocenie panstw spoza
strefy euro oraz monitorowanie dziatalnosci bankéw centralnych w zwigzku z tzw. zakazem
finansowania monetarnego sektora publicznego ze $rodkdéw banku centralnego® i zakazem

uprzywilejowanego dostepu®.

Przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach 12 komitetéw ESBC oraz licznych grup roboczych
i zespoldw zadaniowych ESBC. W trakcie spotkan tych gremiéw omawiano zagadnienia dotyczace

m.in.:

* tworzenia unii rynkdéw kapitatlowych,
* sytuacji makroekonomicznej w krajach UE,
* nowych sposobow rozliczania platnosci w systemie TARGET?2,

= falszerstw banknotow euro,

% Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 5, art. 11 ust. 2 i 3, art. 23 ust. 7 ustawy o NBP oraz
na podstawie przepiséw Statutu ESBC i EBC.

% Wynikajacym z art. 123 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.

0 Wynikajacym z art. 124 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.
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* nowelizaqji rozporzadzen dotyczacych statystyki monetarnej i finansowej, statystyki platnosci
oraz zbierania danych jednostkowych nt. kredytéw oraz ryzyka z nimi zwiazanego,

* rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowej bankéw centralnych ESBC,

= zagadnien IT, ze szczegdlnym uwzglednieniem podnoszenia bezpieczenstwa danych
przekazywanych i przetwarzanych w ramach ESBC oraz tworzenia teleinformatycznych

platform wymiany informacji w celu umozliwienia pracy zdalne;j.

W 2015 r. odbyly si¢ w Polsce posiedzenia wyjazdowe trzech komitetéw ESBC: Komitetu ds. polityki
pienieznej ESBC (Monetary Policy Committee, MPC), Komitetu ds. systemow ptatnosci
i rozrachunku ESBC (Payment and Settlement Systems Committee, PSSC) i Komitetu ds. Technologii
Informatycznych (Information Technology Commitee, ITC). Ponadto odbyto sie posiedzenie grupy
roboczej dzialajacej w strukturze Komitetu ds. Statystyki ESBC (Working Group on General Economic

Statistics). W posiedzeniach wzieli udziat przedstawiciele bankéw centralnych ESBC.

13.1.2. Udzial w pracach innych organow wspoélnotowych

W 2015 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach nastepujacych gremiow UE:

* Rady ECOFIN (w ramach nieformalnych posiedzen),

* komitetéw Rady UE, w tym Komitetu ds. Ekonomicznych i Finansowych (EFC),

= komitetéw i grup roboczych Komisji Europejskiej,

* Komitetu ds. Statystyki Monetarnej, Finansowej i Bilansu Platniczego (CMFB) oraz grup
roboczych Eurostatu.

13.2. Wspolpraca z miedzynarodowymi instytucjami gospodarczymi i finansowymi
13.2.1. Wspélpraca z Organizacja Wspélpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD)

W 2015 r. w ramach wspolpracy z OECD eksperci NBP uczestniczyli w:

* posiedzeniach komitetow tematycznych i grup roboczych OECD,

* konferencjach i projektach w ramach inicjatywy OECD International Network on Financial
Education (Miedzynarodowa grupa ds. edukacji finansowe;j),

* posiedzeniach Miedzyresortowego Zespolu ds. OECD organizowanych przez Ministerstwo
Gospodarki.

W 2015 r. przedstawiciele NBP wzieli udzial w spotkaniach zorganizowanych w Warszawie

z cztonkami misji Sekretariatu OECD przygotowujacej XIV Przeglad gospodarczy Polski.
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13.2.2. Wspélpraca z Grupa Banku Swiatowego

W ramach wspétpracy z Grupa Banku Swiatowego przedstawiciele NBP uczestniczyli m.in. w:

= Spotkaniach Rad Gubernatoréw Banku Swiatowego (BS) i Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego (MFW) w Waszyngtonie i Limie (wiosennych i dorocznych). Wymienionym
spotkaniom BS i MFW towarzyszyly posiedzenia Komitetu Rozwoju®!, ktérym przewodniczyte
Prezes NBP.

* Spotkaniu poswigeconym S$redniookresowemu przegladowi dzialan Miedzynarodowego

Stowarzyszenia Rozwoju (IDA).

Ponadto, we wspdtpracy z MF i MSZ, Narodowy Bank Polski poszerzyt i zintensyfikowat dziatania
w zakresie opiniowania dokumentéw Grupy Banku Swiatowego (w tym dotyczacych przegladu
udziatéw GBS, wybranych projektéw pozyczkowych i strategii wspotpracy z panstwami

cztonkowskimi).

13.2.3. Wspolpraca z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym (MFW)

W ramach wspétpracy z MFW przedstawiciele NBP uczestniczyli w:

* pracach — wraz z Ministerstwem Finansow — nad przyznaniem Polsce dostepu do Elastycznej
Linii Kredytowej na kolejny okres®3;
* spotkaniach z przedstawicielami MFW, w tym podczas misji Funduszu w Polsce, odbywajacej sie

na podstawie art. IV umowy o MFW.

Ponadto, w ramach wspotpracy z MFW, Narodowy Bank Polski byt wspdtorganizatorem prezentacji

raportu MFW pos$wieconego perspektywom rozwoju gospodarki swiatowej (World Economic Outlook).

NBP uczestniczy rowniez w dziataniach majacych na celu czasowe zwigkszenie zasobow finansowych
MFW. W ich ramach NBP przystapit — w listopadzie 2011 r. — do Nowych Porozumien
Pozyczkowych (New Arrangements to Borrow, NAB)*, a w marcu 2013 r. zawarl z MFW umowe

61 Komitet petni funkcje forum doradczego Rady Gubernatoréw BS oraz MFW w kwestiach zwiazanych z polityka rozwojowa.
W jego sktad wchodzi 25 cztonkéw, reprezentujacych blisko 190 paristw nalezacych do obu instytucji.

02 W 2015 r. Prezes NBP zakonczyl druga kadencje Przewodniczacego Komitetu Rozwoju (zostal wybrany na to stanowisko
w 2011 r., a nastepnie w 2013 r.).

0 14 stycznia 2015 r. Rada Wykonawcza MFW podjeta decyzje o przyznaniu Polsce dostepu do FCL na kolejne dwa lata
w wysokosci 15,5 mld SDR (ok. 22,1 mld USD). Podobnie jak w przypadku FCL przyznanej Polsce 2 lipca 2010 r., 21 stycznia
2011 r. i 18 stycznia 2013 r. réwniez w odniesieniu do obecnej FCL Narodowy Bank Polski obstuguje Linie jako agent finansowy
Rzadu na podstawie art. 52 ust. 3 ustawy o NBP.

6 W ramach NAB Narodowy Bank Polski pozostaje w gotowosci do wyplacenia MFW oprocentowanej pozyczki do kwoty
odpowiadajacej ustanowionemu limitowi. W listopadzie 2011 r. limit ten zostal okreslony na 2,53 mld SDR. Od dnia 2 lutego
2016 r., czyli od dnia optacenia przez NBP podwyzszenia udzialéw cztonkowskich Rzeczypospolitej Polskiej w MFW,
w zwiazku z rezolugcja nr 66-2 Rady Gubernatoréw MFW, wielkos¢ tego limitu ulegta zmniejszeniu do 1,29 mld SDR.
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pozyczki dwustronnej®, w kwocie do 6,27 mld EUR. Zaréwno $rodki udostepnione MFW przez NBP
w ramach NAB, jak i na podstawie umowy pozyczki dwustronnej zachowujg status rezerw
walutowych. W ramach NAB — wg stanu na koniec 2015 r. — MFW wykorzystat kwote
odpowiadajaca 246,5 mln SDR¢. Do konca 2015 r. MFW nie skorzystal natomiast ze $rodkdéw

z pozyczki dwustronne;j.

13.2.4. Wspélpraca z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju (EBOR)

W 2015r.:

* odbylo sie XXIV Doroczne Spotkanie Rady Gubernatoréw Europejskiego Banku Odbudowy
i Rozwoju w Tbilisi. W czasie spotkania przyjeto dokument okreslajacy strategiczne kierunki
dziatalnosci EBOR na kolejne pie¢ lat (Strategic and Capital Framework 2016 —2020),

* NBP wspoélorganizowal — wraz z Ministerstwem Spraw Zagranicznych oraz Biurem
Regionalnym EBOR w Warszawie — kolejne edycje seminariow dla polskich przedsigbiorcow.
Spotkania stuza informowaniu uczestnikow o mozliwosciach udzialu w projektach
realizowanych przez EBOR poza granicami Polski,

* we wspdtpracy z Ministerstwem Finanséw i Ministerstwem Spraw Zagranicznych NBP
uczestniczyl w opiniowaniu dokumentéw rozpatrywanych na posiedzeniach Rady Dyrektorow
EBOR.

13.2.5. Wspélpraca z Bankiem Rozrachunkow Miedzynarodowych (BIS)

W 2015 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pieciu posiedzeniach Gubernatoréw BIS. W czerwcu
2015 r. odbylo sie doroczne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy BIS, podczas ktoérego przyjeto
85. Raport Roczny i zatwierdzono bilans banku na dziern 31 marca 2015 r. Rachunek wynikéw
wykazal zysk netto w wysokosci 542,9 mln SDR, z czego 125,6 mIn SDR przeznaczono na wyplate
dywidendy. NBP otrzymat dywidende w wysokosci 1 mIn 800 tys. SDR.

W dniach 14-15 grudnia 2015 r. w Warszawie odbyla sie konferencja pt. Combining micro and macro
statistical data for financial stability analysis. Experiences, opportunities and challenges, wspolorganizowana

przez Narodowy Bank Polski oraz Komitet Irvinga Fishera dziatajacy pod auspicjami BIS.

% Umowy pozyczek dwustronnych zawierane byly na dwa lata. W 2014 r. Rada Wykonawcza MFW, po konsultacjach
z sygnatariuszami umow, podjela decyzje o przedituzeniu o rok okresu ich obowigzywania. Natomiast w 2015 r., po uzyskaniu
zgody od sygnatariuszy umoéw (decyzja Zarzadu NBP w tej sprawie zostata podjeta 9 lipca 2015 r.), Rada Wykonawcza MFW
zatwierdzila przedtuzenie okresu obowigzywania uméw o drugi jednoroczny okres.

¢ W latach 2011-2015 NBP udzielit MFW pozyczek w ramach NAB na taczna kwote 451,2 mln SDR oraz otrzymat sptate
pozyczki w tacznej wysokosci 204,7 mln SDR.
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13.2.6. Miedzynarodowy Bank Wspélpracy Gospodarczej (MBWG)

W 2015 r. przedstawiciele NBP wraz z przedstawicielami Ministerstwa Finanséw uczestniczyli
w posiedzeniach Rady MBWG i spotkaniach roboczych zwiazanych z biezaca dzialalnoscia tego
banku.

13.2.7. Wspoélpraca w ramach Inicjatywy Wiedenskiej

W 2015 r., czwarty rok z rzedu, Prezes NBP przewodniczyl pracom Komitetu Sterujacego Inicjatywy
Wiederniskiej 2, ktdrej celem jest wspieranie stabilnej bankowosci transgranicznej w krajach Europy
Srodkowej, Wschodniej i Potudniowowschodniej (CESEE).

W listopadzie 2015 r.— we wspoétpracy z EBOR — NBP zorganizowal spotkanie Pelnego Forum
uczestnikdw Inicjatywy Wiedeniskiej 2 w Warszawie, na ktérym podsumowano gtéwne wyniki prac
Inicjatywy, w szczegdlnosci podpisanie w 2015 r. memorandum o wspdtpracy pomiedzy Europejskim
Urzedem Nadzoru Bankowego oraz szescioma nadzorcami finansowymi z krajow spoza UE. Podczas
spotkania omdwiono takze biezace tendencje w delewarowaniu w regionie, kwestie dotyczace
sposobow redukcji wysokiego poziomu kredytéw nieregularnych w wybranych krajach, jak réwniez

prace dotyczace wsparcia zmian struktury wiascicielskiej bankéw w krajach Zachodnich Batkanow.

13.2.8. Inne dzialania na forum miedzynarodowym

W ramach dziatan na forum miedzynarodowym NBP bierze udzial w organizowaniu konferencji
miedzynarodowych, $wiadczy pomoc techniczng i uczestniczy w innych inicjatywach

miedzynarodowych zwigzanych z zadaniami banku centralnego.

W 2015 r. NBP zorganizowatl lub wspdtorganizowat z miedzynarodowymi i krajowymi instytucjami

konferencje miedzynarodowe, w tym:

* konferencje poswigcone prezentacji raportow organizacji miedzynarodowych (j. raportu Banku
Swiatowego pt. World Bank Global Economic Prospects — 21 stycznia 2015 r. oraz raportu EBOR
pt. Transition Report 2014: Innovation in Transition — 26 stycznia 2015 1.),

= konferencje wspdtorganizowana z Bankiem Swiatowym pt. The role of relative prices in monetary
policy — 7 wrzesnia 2015 r.,

= cykl konferencji miedzynarodowych pt. NBP Biannual EU Presidency Lecture (w formie wyktadow
prezesow bankéw centralnych panstw sprawujacych przewodnictwo Radzie Unii Europejskiej;
w 2015 r. odbyty sie wyktady Prezesa Banku Lotwy i Prezesa Banku Luksemburga).
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W ramach $wiadczenia pomocy technicznej w 2015 r. NBP zrealizowatl tacznie 65 przedsiewzie¢
pomocowych, w tym: 22 wizyty studyjne, 27 wyjazddéw eksperckich, 4 staze oraz 12 seminariow

i warsztatow. W przedsiewzieciach uczestniczyto tacznie 287 0séb®” z 26 bankéw centralnych.

Ponadto w 2015 r.,, w zwiazku z planowanym rozpoczeciem dziatalnosci przez Azjatycki Bank
Inwestycji Infrastrukturalnych (AIIB), przedstawiciele NBP wraz z przedstawicielami Ministerstwa
Finanséw uczestniczyli w spotkaniach poswieconych uzgodnieniu zasad i mechanizméw przysztego

funkcjonowania AIIB.

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:
* organizacja w Warszawie spotkania Pelnego Forum uczestnikéw Inicjatywy Wiedenskiej 2,

= zwigkszenie aktywnosci w pracach Rady Dyrektoréw Wykonawczych Banku Swiatowego.

7 Wytaczajac wyjazdy ekspertow NBP do panstw benefigentow.
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14. Dziatalno$¢ wewnetrzna

14.1. Zarzadzanie kadrami
14.1.1. Zatrudnienie w NBP

W 2015 r. przecietne zatrudnienie w NBP byto nizsze o 235 etatow od przecietnego zatrudnienia
w 2014 r. i wyniosto 3387 etatdw. Zmniejszenie zatrudnienia jest wynikiem przyjecia przez Zarzad
NBP 27 sierpnia 2014 r. Programu optymalizacji zatrudnienia w NBP. W ramach dziatann na rzecz
zmniejszenia zatrudnienia, po raz pierwszy w NBP, wdrozono Program dobrowolnych odej$¢ oraz
towarzyszacy mu Program wsparcia, obejmujacy dziatania typu outplacement. Optymalizacja objeto
Iacznie 541 osob zatrudnionych na 526,25 etatu, w ramach Programu Dobrowolnych Odejs¢ z pracy
w NBP odeszty 484 osoby. Optymalizacja umozliwila redukcje zatrudnienia, odmlodzenie kadry oraz
pozyskanie pracownikow o nowych kompetencjach koniecznych do realizacji zadan banku

centralnego.

Koszty wynagrodzen pracownikow wraz z narzutami na wynagrodzenia w 2015 r. byly nizsze o 3,6%
niz w 2014 r., natomiast tacznie z kosztami rezerw na przyszle zobowiazania wobec pracownikdéw
— 03,8%.

Zmiany przecietnego zatrudnienia w NBP w latach 2012—2015 przedstawia Tabela 5.

Tabela 5. Zmiana przecietnego zatrudnienia w NBP w latach 2012—2015

Wyszczegolnienie 2015 - 2014
Ogotem 3642 3642 3622 3387 -235
Centrala i ZUG 1927 1933 1983 1926 -57
Oddziaty okregowe 1715 1709 1639 1461 -178

Zrédlo: dane NBP.

14.1.2. Podnoszenie kwalifikacji pracownikéw NBP

Celem dziatalnosci szkoleniowej NBP jest zapewnienie kompetentnej i rzetelnej kadry. W 2015 r.
na jednego pracownika przypadaly $rednio 3,3 szkolenia (2014 r. — 3). NBP prowadzit
systematycznie ocene efektywnosci szkolen, ktéra w 2015 r. pozostawata na wysokim poziomie

i wyniosta 4,8 w pigciostopniowej skali.
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Ponadto w 2015 r.:

Kontynuowano program Staze Prezesa NBP dla absolwentéw szkét wyzszych, w tym po raz
pierwszy z uwzglednieniem oddziatéw okregowych. Ogétem w programie wzielo udziat 35 oséb
(w 2014 r. — 14). Wedtug stanu na koniec 2015 r. po zakonczeniu stazu w Centrali NBP zostato
zatrudnionych 11 absolwentéw (w 2014 r. — 10). Podsumowanie edycji programu w oddziatach
okregowych nastapi po jej zakoniczeniu w 2016 r.

Zorganizowano praktyki dla 68 studentéow z uczelni krajowych i 20 studentéw z uczelni

zagranicznych.

14.2, Zmiany organizacyjne

W 2015 r. w NBP wprowadzono w szczegdlnosci nastepujace zmiany organizacyjne:

od 1 pazdziernika 2015 r. zmienita sie organizacja wyjazdow zagranicznych pracownikéw NBP
(zmieniono podzial kompetencji pomiedzy Gabinetem Prezesa, Departamentem Kadr
i Departamentem Zagranicznym),

z dniem 1 listopada 2015 r. Departament Controllingu zaczat realizowac¢ zadania w zakresie
planowania finansowego w NBP, ktére byly dotychczas przypisane Departamentowi
Rachunkowos$ci i Finansow,

od 5 listopada 2015 r., w zwiazku z wejsciem w Zycie ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r.
o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym
w systemie finansowym, Departament Stabilnos$ci Finansowej zaczal realizowa¢ zadania
zwigzane z dziataniami NBP na rzecz rozwoju i stabilnosci systemu finansowego oraz na rzecz
wyeliminowania lub ograniczania ryzyka systemowego, w tym =z zakresu nadzoru

makroostroznosciowego i obstugi Komitetu Stabilnosci Finansowe;j.

14.3. Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym

W 2015 r. NBP na biezaco monitorowal poziom ryzyka operacyjnego i prowadzit dziatania stuzace

ograniczeniu mozliwosci wystapienia niekorzystnych zdarzen o charakterze ryzyka operacyjnego,

wynikajacych z niewlasciwego zarzadzania lub zawodnosci dziatania zasobow NBP lub

spowodowanych wystapieniem zdarzen zewnetrznych.

W 2015 r. kontynuowano szkolenia podnoszace $wiadomos¢ o ryzyku i zagrozeniach dla NBP

oraz uchwalono zmienione regulacje dotyczace zarzadzania ryzykiem operacyjnym w NBP.
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14.4. Dzialalnos¢ inwestycyjna

W 2015 r. naklady inwestycyjne NBP wyniosty 95,9 mIn zt (w 2014 r. — 63,6 mln zl%). Wzrost
naktadéw inwestycyjnych w poréwnaniu do 2014 r. (o 32,3 mln zl) wynikal gltéwnie z wyzszych

wydatkow na wieloletnie inwestycje budowlane, zgodnie z harmonogramem ich realizacji.

W 2015 r. zrealizowano 171 zadan inwestycyjnych, a 38 jest kontynuowanych w 2016 r.
Do najwazniejszych inwestycji budowlanych realizowanych w 2015 r. nalezaty prace nad
utworzeniem placéwki edukacyjno-ekspozycyjnej Centrum Pienigdza NBP w budynku Centrali NBP
oraz przebudowa i modernizacja siedziby Oddzialu Okregowego NBP w Krakowie. Zgodnie
z planem w przypadku obu tych zadan w 2015 r. nastapila intensyfikacja prac. Kontynuowano
ponadto program modernizacji zabezpieczenn obiektéw Centrali i oddziatow okregowych (m.in.

telewizja dozorowa, systemy kontroli dostepu, monitoring pracy w sortowniach).

Naktady na inwestycje teleinformatyczne w 2015 r. dotyczyly gtownie zakupu oprogramowania
aplikacyjnego i narzedziowego, =zakupu urzadzen mikrokomputerowych dla jednostek
organizacyjnych NBP, modernizacji sSrodowiska programistycznego i wykonawczego dla tworzonych
aplikacji, rozwoju systemu zarzadzania zasobami i ustugami informatycznymi w zwiazku z budowg
wsparcia serwisowego Help Desk i Centrum Pomocy Technicznej (CPT) dla uzytkownikéw systemow
informatycznych NBP, rozbudowy infrastruktury systemu zarzadzania zaporami sieciowymi, a takze

zakupu systemu zaawansowanej ochrony danych.

Gléwne zadanie inwestycyjne dotyczace dziatalnosci emisyjno-skarbcowej to dostosowanie sorteréow

do pracy ze zmodernizowanymi banknotami o nominale 200 zt.

14.5. Obstuga informatyczna systemu bankowego i NBP

W 2015 r. wdrozono m.in. nastepujace systemy informatyczne:

* system SKARBNET4, wspierajacy operacje krajowe otwartego rynku, ktéry zastapit
dotychczasowe systemy SKARBNET3, SEBOP i ELBON2,

* nowy system bankowosci elektronicznej NBE dla posiadaczy rachunkéw w NBP,

* system obstugi obiegu gotdwkowego SESCM, umozliwiajacy elektroniczng wymiane
dokumentéw w tym procesie,

* system Rejestr Wierzytelnosci Kredytowych (REJWK),

* system SES PH, bedacy elektroniczng platforma do obstugi dystrybutoréw hurtowych wartosci

kolekcjonerskich.

% Dana po korekcie.
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Prace informatyczne polegaty rowniez na unowocze$nieniu stosowanych rozwiazan, w tym:

* dokonano integracji systemu ksiegowego NBP poprzez kanal B2B z systemami Ministerstwa
Sprawiedliwosci i Ministerstwa Finansow (e-Podatki),

= wdrozono wersje 3.0 systemu SORBNET2, w ktdrym prowadzone sa rachunki biezace bankéw
i dokonywany jest rozrachunek miedzybankowy dla ptatnosci w ztotych,

= rozbudowano od strony funkcjonalnej system TKW2 (Tabela Kurséw Walut 2),

= uruchomiono nowa wersje sklepu internetowego Kolekcjoner.

W 2015 r. unowoczesniono takze stosowane rozwigzania informatyczne w zakresie dzialalnoci

statystycznej oraz analityczno-badawczej.

14.6. Audyt wewnetrzny

W 2015 r. przeprowadzono 33 zadania audytowe® i dwa zadania doradcze (w 2014 r. — 40 zadan
audytowych i jedno zadanie doradcze). Badania audytorskie obejmowaty w szczegdlnosci realizacje
przez departamenty zadan z zakresu: dziatalno$ci emisyjno-skarbcowej, informatyki, transakcji
dewizowych, naliczania rezerwy obowiazkowej, funkcjonowania planéw  awaryjnych

oraz bezpieczenistwa dziatalnosci NBP (informatycznego i fizycznego).

Skontrolowano prace 19 departamentéw Centrali i 9 oddziatéw okregowych NBP. W wyniku
przeprowadzonych audytow sformutowano zalecenia i rekomendacje majace na celu wyeliminowanie

nieprawidtowosci, wzrost efektywnosci dzialania i poprawe stosowanych rozwigzan organizacyjnych.

14.7. Dzialalnos¢ oddzialéw okregowych NBP

NBP prowadzi dzialalno$¢ terenowa za posrednictwem 16 oddziatéw okregowych zlokalizowanych
w kazdym miescie wojewodzkim. W 2015 r. prowadzono prace nad zmianami struktury i zasad

funkcjonowania oddzialéw, w tym w zakresie:

= standaryzacji stanowisk pracy, gdzie obstugiwani sg posiadacze rachunkéw w NBP,

= centralizacji obstugi transakcji gotowkowych w ramach jednego stanowiska — kasjera,

* odformalizowania zasad skladania dyspozycji w zakresie wptat gotowkowych,

= koncentracji przeliczania oraz sortowania banknotow w oddziatach okregowych,

* wdrozenia nowego systemu bankowosci elektronicznej NBE (por. rozdziat Obstuga Skarbu
Panstwa).

Zakonczenie wprowadzania zmian jest planowane w 2016 r.

W tym dwa zadania zlecone przez Komitet ds. Audytu Wewnetrznego ESBC.

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku 87



Dziatalnos¢ wewnetrzna

14.8. Zapewnienie bezpieczenstwa

W 2015 r. podejmowano dzialania na rzecz zapewnienia odpowiedniego poziomu bezpieczenstwa

w NBP, a w szczegdlnosci:

zoptymalizowano system ochrony fizycznej, technicznej oraz transportow warto$ci, w tym
w zakresie zwigkszenia mobilnosci Strazy Bankowej,

kontynuowano modernizacje zabezpieczen technicznych,

zakonczono wprowadzanie nowych zasad zarzadzania bezpieczeristwem teleinformatycznym,
zoptymalizowano rozwigzania regulacyjne i organizacyjne dotyczace ochrony danych

osobowych.

Najwazniejsze dzialania w 2015 r.:

wprowadzenie zmian organizacyjnych dotyczacych organizacji wyjazdéw zagranicznych,
planowania finansowego i nadzoru makroostroznosciowego,

wdrozenie nowych systeméw informatycznych: SKARBNET4, NBE, SESCM, REJWK i SES
PH,

prace nad zmianami struktury i zasad funkcjonowania oddziatéw okregowych NBP.
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1. Skrocone sprawozdanie finansowe NBP na
dzien 31 grudnia 2015 roku wraz z opinia
niezaleznego bieglego rewidenta

Bilans NBP
na dzien 31 grudnia 2015 roku

e

w tys. ztotych

1. Ztoto i nalezno$ci w ztocie odpowiadajacym miedzynarodowym 1 13918 505,3 137133719
standardom czystosci
2. Nalezno$ci od nierezydentéw w walutach obcych 338 369 553,3 356 610 371,8
2.1.  Nalezno$ci od MFW 2 8437 237,1 77427410
2.2.  Rachunki w instytucjach zagranicznych, diuzne papiery 3 329 932 316,2 348 867 630,8
warto$ciowe, udzielone kredyty, inne aktywa zagraniczne
3. Naleznosci od rezydentow w walutach obcych 0,0 0,0
4. Nalezno$ci od nierezydentéw w walucie krajowej 0,0 0,0
5. Nalezno$ci od krajowych pozostatych monetarnych instytucji 0,0 0,0
finansowych w walucie krajowej z tytutu operacji polityki pienieznej
5.1.  Podstawowe operacje refinansujgce 0,0 0,0
5.2.  Dlugoterminowe operacje refinansujgce 0,0 0,0
5.3.  Operacje dostrajajace 0,0 0,0
5.4.  Operacje strukturalne 0,0 0,0
5.5. Kredyty lombardowe 0,0 0,0
6. Pozostate naleznosci od krajowych pozostatych monetarnych instytucii 4 27113 181 000,9
finansowych w walucie krajowej
7. Dtuzne papiery wartosciowe rezydentéw w walucie krajowe; 0,0 0,0
8. Naleznosci od sektora rzagdowego w walucie krajowej 0,0 0,0
9. Pozycje w trakcie rozliczenia 0,0 0,0
10. Pozostate aktywa 1316 827,2 1667 611,9
10.1.  Srodki trwafe i warto$ci niematerialne i prawne 5 894 666,0 884 890,1
10.2.  Pozostate aktywa finansowe 6 193 493,4 272 239,2
10.3.  Réznice z wyceny instrumentow pozabilansowych 7 38 829,6 325 079,1
10.4.  Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 8 16 217,7 39 896,4
10.5.  Inne 9 173 620,5 145 507,1
Aktywa ogotem 353 605 157,1 372 172 356,5
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Pasywa M w tys. ztotych

1. Pieniadz w obiegu 10 142 928 806,0 163 225 778,0
2. Zobowigzania wobec krajowych pozostatych monetarnych instytucji 11 133620 004,4 123 346 018,8
finansowych w walucie krajowej z tytutu operacji polityki pienieznej
2.1. Rachunki biezgce (w tym rachunki rezerw obowigzkowych) 47 218 516,7 48 666 911,2
2.2. Depozyty na koniec dnia 1740 047,7 558 107,6
2.3 Depozyty o statym oprocentowaniu 0,0 0,0
2.4.  Inne operacje polityki pienieznej 84 661 440,0 74 121 000,0
3. Pozostate zobowigzania wobec krajowych pozostatych monetarnych 12 166 764,2 132707,9
instytuciji finansowych w walucie krajowej
4. Zobowigzania wobec innych rezydentéw w walucie krajowej 13 4397 053,4 5942 232,8
4.1, Zobowigzania wobec sektora rzagdowego 4 380 658,1 5917 451,3
4.2. Pozostate zobowigzania 16 395,3 24 781,5
5. Zobowigzania wobec nierezydentéw w walucie krajowej 14 334 379,3 2 245968,9
6. Zobowigzania wobec rezydentéw w walutach obcych 15 17077 974,6 10 056 776,7
7. Zobowigzania wobec nierezydentéw w walutach obcych 16 13373 829,9 12 043 802,7
8. Zobowigzania wobec MFW 17 6623 949,5 7 057 646,7
9. Pozycje w trakcie rozliczenia 0,0 0,0
10. Pozostate pasywa 318729,5 573 365,8
10.1.  Réznice z wyceny instrumentéw pozabilansowych 18 233,1 50 463,8
10.2.  Rozliczenia migdzyokresowe 19 195 261,9 126 864,6
10.3.  Inne 20 123234,5 396 037,4
11.  Rezerwy na przyszie zobowigzania 2 163 958,6 133 267,4
12. Réznice z wyceny 22 34 573 585,7 36 645 364,5
13. Fundusze i rezerwy 23 11484 033,7 13701 557,1
13.1.  Fundusz statutowy 1500 000,0 1500 000,0
13.2.  Fundusz rezerwowy 1243 645,5 993 645,5
13.3.  Rezerwy 8740 388,2 11207 911,6
14, Wynik finansowy 24 -11 457 911,7 -2 932 130,8
14.1.  Wynik finansowy roku biezgcego 0,0 8275780,8
14.2.  Strata z lat ubieglych -11457911,7 -11207 911,6
Pasywa ogotem 353 605 157,1 372172 356,5
Dyrektor Departamentu Zarzad

Rachunkowosci i Finansow
Narodowego Banku Polskiego:
/-] Krzysztof Kruszewski

Narodowego Banku Polskiego:

/-/ Marek Belka

/-/ Piotr Wiesiotek

/-/ Anna Trzecinska

/-/ Jacek Bartkiewicz

/-/ Adam Glapinski

/-/ Ryszard Kokoszczynski

/-/ Andrzej Raczko

/-/ Pawet Samecki

/-/ Katarzyna Zajdel-Kurowska
Warszawa, dnia 24.03.2016 r.
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Rachunek zyskow i strat NBP
za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku

1. Wynik z tytutu odsetek, dyskonta, premii -355097,3 1050 878,0
1.1, Przychody z tytutu odsetek, dyskonta, premii 29 5965 1435 6 288 696,5
1.2, Koszty z tytutu odsetek, dyskonta, premii 30 6320 240,8 5237 818,5
2. Wynik z operacii finansowych 1354 585,1 82330828
2.1, Przychody z operacji finansowych 31 6 897 433,2 15232 622,6
2.2, Koszty operacji finansowych 32 628 051,5 2439 268,0
2.3, Koszty niezrealizowane 33 870 696,0 20927484
2.4.  Przychody z tytutu rozwigzania rezerw na ryzyko 0,0 0,0
i odpisow aktualizujacych warto$¢ aktywow
finansowych
2.5.  Koszty z tytutu utworzenia rezerw na ryzyko 34 4044 100,6 2467 5234
i odpisow aktualizujacych warto$¢ aktywow
finansowych
3. Wynik z tytutu optat i prowizji 145,6 4 547,5
3.1, Przychody z tytutu opfat i prowizji 35 34919,0 37 138,5
3.2, Koszty z tytutu opfat i prowizji 36 347734 32 591,0
4. Przychody z tytutu akcji i udziatow 37 96884 11284,0
5. Pozostate przychody 38 1753234 104 230,2
A. Przychody netto ogotem [1+2+3+4+5] 1184 645,2 9404 022,5
6. Koszty wynagrodzen pracownikéw wraz z narzutami 39 483 021,5 464 529,7
na wynagrodzenia
7. Koszty administracyjne 40 3037234 239671,2
8. Koszty amortyzacji 41 80897,3 811218
9. Koszty emisji znakow pienieznych 42 290 786,9 3113404
10. Pozostate koszty 43 26 216,1 315786
B. Wynik finansowy roku biezacego [A-6-7-8-9-10] 44 0,0 8275780,8
Dyrektor Departamentu Zarzad
Rachunkowosci i Finanséw Narodowego Banku Polskiego:
Narodowego Banku Polskiego:
/-] Krzysztof Kruszewski /-/ Marek Belka
/-/ Piotr Wiesiotek
/-/ Anna Trzecinska
/-/ Jacek Bartkiewicz
/-/ Adam Glapinski
/-/ Ryszard Kokoszczynski
/-/ Andrzej Raczko

/-/ Pawet Samecki
/-/ Katarzyna Zajdel-Kurowska

Warszawa, dnia 24.03.2016 r.

92 Narodowy Bank Polski



Skrocone sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2015 roku wraz z opinig niezaleznego bieglego rewidenta

Skrdcona informacja dodatkowa

1. Wprowadzenie

Skrécone sprawozdanie finansowe Narodowego Banku Polskiego (zwanego dalej ,NBP”) zostato
sporzadzone na podstawie zbadanego rocznego sprawozdania finansowego NBP na dzien 31 grudnia

2015 r. i obejmuje:

* bilans NBP na dzien 31 grudnia 2015 .,
* rachunek zyskoéw i strat NBP za rok zakonczony 31 grudnia 2015 .,
= skrocong informacje dodatkowa, obejmujaca wprowadzenie do skréconego sprawozdania

finansowego NBP oraz wybrane informacje objasniajace.

Skrdécone sprawozdanie finansowe NBP zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami okreslonymi
w uchwale nr 45/2013 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 12 grudnia 2013 r. w sprawie
sposobu wykonywania zadan z zakresu rachunkowosci w Narodowym Banku Polskim,
zZ poOzniejszymi zmianami. Zawiera ono niezbedne informacje, na poziomie zagregowania
zapewniajacym rzetelne zaprezentowanie sytuacji majatkowej i finansowej NBP. Dla pelnego
zrozumienia sytuacji majatkowej i finansowej NBP, skrdcone sprawozdanie finansowe NBP powinno

by¢ czytane w powigzaniu ze zbadanym rocznym sprawozdaniem finansowym NBP.

Zbadane roczne sprawozdanie finansowe NBP wraz z opinig i raportem niezaleznego bieglego

rewidenta jest publikowane na stronie internetowej NBP.

1.1. Podstawa prawna, przedmiot dzialania i organy NBP

Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej NBP jest centralnym bankiem panstwa.
Przystuguje mu wylaczne prawo emisji pienigdza oraz ustalania i realizowania polityki pienieznej.

NBP odpowiada za wartos¢ polskiego pieniadza.
Role, funkcje oraz cel i zadania NBP okreslaja:

= ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz. U. z 2013 r. poz. 908,
z pdzniejszymi zmianami), zwana dalej ,,ustawa o NBP”,

= ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz. U. z 2015 r. poz. 128, z pdzniejszymi
zmianami),

* Traktat o Unii Europejskiej oraz Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (wersje
skonsolidowane Dz. Urz. UE 2012 C 326 z 26.10.2012, s.1).
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W mysél art. 2 ustawy o NBP, NBP posiada osobowos¢ prawna i nie podlega wpisowi do rejestru
przedsigbiorstw panstwowych. NBP prowadzi dziatalno$¢ na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej,

a jego siedziba jest Warszawa.

Zgodnie z ustawa o NBP, podstawowym celem dziatalnos$ci NBP jest utrzymanie stabilnego poziomu

cen przy jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej Rzadu, o ile nie ogranicza to podstawowego
celu NBP. Do zadani NBP nalezy takze:

= organizowanie rozliczen pienieznych,

* prowadzenie gospodarki rezerwami dewizowymi,

* prowadzenie dziatalnosci dewizowej w granicach okreslonych ustawami,

= prowadzenie bankowej obstugi budzetu panstwa,

* regulowanie ptynnosci bankdw oraz ich refinansowanie,

= ksztaltowanie warunkéw niezbednych dla rozwoju systemu bankowego,

* dziatanie na rzecz stabilnosci systemu finansowego,

* dzialanie na rzecz wyeliminowania lub ograniczania ryzyka systemowego w systemie
finansowym,

* opracowywanie statystyki pienieznej i bankowej, bilansu ptatniczego oraz miedzynarodowej
pozycji inwestycyjnej,

* wykonywanie innych zadan okreslonych ustawami.

Zgodnie z Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustawa o NBP, organami NBP sa:

1. Prezes Narodowego Banku Polskiego (powolywany na szescioletnig kadencje),
2. Rada Polityki Pienigznej (cztonkowie powotywani na szescioletnig, nieodnawialna kadencje),

3. Zarzad Narodowego Banku Polskiego (cztonkowie powotywani na szescioletnig kadencje).
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Sktad osobowy organéw NBP na dzien 31 grudnia 2015 r.:

Prezes NBP

Marek Belka

Rada Polityki Pienieznej!

Przewodniczacy Marek Belka

Czlonkowie Andrzej Bratkowski Jerzy Hausner Andrzej Rzonca
Elzbieta Chojna-Duch Andrzej Kazmierczak Jan Winiecki
Adam Glapinski Jerzy Osiatynski Anna Zieliniska-Gtebocka

Zarzad NBP?

Przewodniczacy Marek Belka

Wiceprezes NBP —

Pierwszy Zastepca  Piotr Wiesiolek

Prezesa NBP

Wiceprezes NBP Anna Trzecinska

Czlonkowie Jacek Bartkiewicz Ryszard Kokoszczynski ~ Pawet Samecki

Eugeniusz Gatnar Andrzej Raczko Katarzyna Zajdel-Kurowska

1'W styczniu i lutym 2016 r. zakoriczyly sie kadencje cztonkéw RPP:
® zdniem 20 stycznia 2016 r. Andrzeja Bratkowskiego oraz Elzbiety Chojny-Duch,
® z dniem 24 stycznia 2016 r. Jerzego Hausnera, Andrzeja Rzoncy oraz Jana Winieckiego,
® zdniem 9 lutego 2016 r. Anny Zielinskiej-Glebockiej,
® zdniem 19 lutego 2016 r. Adama Glapinskiego oraz Andrzeja Kazmierczaka.
W zwiazku z powyzszym powotani zostali nastepujacy cztonkowie RPP na szescioletnie kadencje rozpoczynajace sie:
® zdniem 25 stycznia 2016 r. Marek Chrzanowski, Eugeniusz Gatnar oraz Jerzy Kropiwnicki,
= zdniem 9 lutego 2016 r. Grazyna Ancyparowicz oraz Eryk Lon,
® zdniem 20 lutego 2016 r. Lukasz Hardt oraz Kamil Zubelewicz.
2 Z dniem 3 sierpnia 2015 r. zakonczyta sie¢ kadencja Matgorzaty Zaleskiej — cztonka Zarzadu NBP.
Z dniem 4 sierpnia 2015 r. Ryszard Kokoszczynski zostal powotany na cztonka Zarzadu NBP.
W zwiazku ze zlozona rezygnacja, z dniem 22 stycznia 2016 r. Eugeniusz Gatnar zostal odwotany z funkdji cztonka Zarzadu
NBP.
Z dniem 1 marca 2016 r. Adam Glapinski zostat powotany na cztonka Zarzadu NBP.

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku 95



Skrocone sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2015 roku wraz z opinig niezaleznego bieglego rewidenta

1.2. Podstawa prawna sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2015 r. zostalo sporzadzone na podstawie

przepisow:

= ustawy o NBP,

= uchwaty nr 16/2003 Rady Polityki Pienieznej z dnia 16 grudnia 2003 r. w sprawie zasad
rachunkowosci, uktadu aktywdéw i pasywéw bilansu oraz rachunku zyskow i strat Narodowego
Banku Polskiego (Dz. Urz. NBP z 2003 r. Nr 22, poz. 38, z p6zniejszymi zmianami),

* uchwaty nr 12/2010 Rady Polityki Pienieznej z dnia 14 grudnia 2010 r. w sprawie zasad tworzenia
i rozwigzywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych
w Narodowym Banku Polskim (Dz. Urz. NBP z 2010 r. Nr 17, poz. 19), zwanej dalej ,,uchwalq nr
12/20107,

= uchwaty nr 45/2013 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 12 grudnia 2013 r. w sprawie
sposobu wykonywania zadan z zakresu rachunkowosci w Narodowym Banku Polskim,

z pozniejszymi zmianami.
1.3. Okres objety sprawozdaniem finansowym

Sprawozdanie finansowe obejmuje rok kalendarzowy od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. Dane
poréwnywalne w sprawozdaniu finansowym obejmujgq rok kalendarzowy od 1 stycznia 2014 r.
do 31 grudnia 2014 r.

1.4. Biegly rewident i sposéb jego wyboru

Roczne sprawozdanie finansowe NBP sporzadzone na 31 grudnia 2015 r. podlega badaniu
i ocenie przez bieglego rewidenta — firme Ernst & Young Audyt Polska spdtka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k., z siedzibg w Warszawie. Biegly rewident zostal wybrany w 2015 r. przez
Rade Polityki Pienieznej, zwana dalej ,RPP”, zgodnie z art. 69 ust. 1 ustawy o NBP. Wyboru
dokonano w trybie przetargu nieograniczonego, na podstawie ustawy z dnia 29 stycznia 2004 r.
— Prawo zamdwien publicznych (tekst jednolity Dz. U. z 2013 r. poz. 907, z p6ézniejszymi zmianami)

na okres dwdch lat (badanie sprawozdania finansowego za lata 2015 i 2016).

1.5. Informacje o przyjeciu i zatwierdzeniu sprawozdania finansowego NBP
za 2014 rok

Roczne sprawozdanie finansowe NBP sporzadzone na 31 grudnia 2014 r. zostato przyjete przez RPP
uchwata nr 2/2015 w dniu 15 kwietnia 2015 r. oraz zatwierdzone przez Rade Ministrow uchwata
nr 140/2015 w dniu 10 sierpnia 2015 r. Biegly rewident, badajacy to sprawozdanie finansowe — firma

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., wydat o nim opini¢ bez zastrzezen.
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W sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na 31 grudnia 2014 r. NBP wykazat zerowy wynik

finansowy. W zwiazku z tym, w 2015 r. NBP nie dokonat wptaty z zysku do budzetu panstwa.

2. Opis istotnych zasad rachunkowosci

2.1. Podstawowe zasady rachunkowosci

Zasady rachunkowosci stosowane przez NBP w oparciu o podstawy prawne wymienione w punkcie
1.2. wprowadzenia do niniejszego sprawozdania finansowego, odpowiadaja standardom stosowanym
w Europejskim Systemie Bankow Centralnych, ktérych podstawe stanowia Wytyczne Europejskiego
Banku Centralnego z dnia 11 listopada 2010 r. w sprawie ram prawnych rachunkowosci
i sprawozdawczosci finansowej w Europejskim Systemie Bankéw Centralnych (EBC/2010/20,

z pézniejszymi zmianami), zwane dalej , Wytycznymi EBC”.
Sporzadzajac sprawozdanie finansowe, NBP stosuje nastepujace zasady rachunkowosci:

* wiernego i rzetelnego obrazu,
* kontynuagji dziatania,

= ostroznosci,

=  jstotnosci,

* poréwnywalnosci,

= memorialu.

2.2. Kontynuacja dzialania

Sprawozdanie finansowe NBP zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci

— zgodnie z art. 58 ustawy o NBP nie mozna oglosi¢ upadtosci NBP.

2.3. Ujmowanie transakcji w ksiegach rachunkowych

W ksiegach rachunkowych roku obrotowego ujmuje sie wszystkie zdarzenia gospodarcze, ktore

wystapity w danym roku obrotowym.
Aktywa i zobowigzania, przychody i koszty ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych, gdy:

* jest prawdopodobne, ze wszelkie przyszte korzysci ekonomiczne wptyna albo zobowiazania
zostana uregulowane,

= ryzyka lub korzysci, zwiazane ze skladnikiem aktywoéw lub zobowiazan, zostaly na NBP
przeniesione,

= wartos¢ sktadnika aktywéw lub zobowigzania oraz przychodu lub kosztu moze by¢ okreslona

w sposob wiarygodny.
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Ujmujac transakcje w ksiegach rachunkowych, NBP kieruje si¢ przewidzianym w Wytycznych EBC

tzw. podejsciem ekonomicznym i w zwigzku z tym stosuje nastepujace reguly:

* waluty obce i zloto odpowiadajace miedzynarodowym standardom czystosci zakupione
lub sprzedane w transakcji biezacej lub terminowej ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych
(na kontach pozabilansowych) w dniu zawarcia umowy,

* odsetki, dyskonto i premie od aktywéw i zobowiazan oraz instrumentéw finansowych

pozabilansowych zalicza sie do wyniku finansowego na koniec kazdego dnia operacyjnego?.

Dluzne papiery wartoSciowe zakupione lub sprzedane w transakcji biezacej ujmuje sie

w ksiegach rachunkowych NBP zgodnie z tzw. podejsciem kasowym, to jest w dniu rozliczenia.

2.4. Wycena na dzien bilansowy

W sprawozdaniu finansowym stosuje si¢ zasade wyceny bilansowej wedlug cen/kurséw rynkowych
dla ztota, walut obcych, papierow wartosciowych zakupionych przez NBP (za wyjatkiem dtuznych
papierow wartosciowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci oraz papieréw wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku) oraz instrumentéw finansowych pozabilansowych. Efekty
wyceny aktywoéw i zobowigzan do cen/kurséw rynkowych obowiazujacych na dzien bilansowy

ujmuje si¢ kierujac sie regutami:
= zaliczania do wyniku finansowego kosztdw niezrealizowanych (ujemnych réznic z wyceny),
* niezaliczania do wyniku finansowego przychodéw niezrealizowanych (dodatnich rdznic

Z wyceny) — sa one ujmowane w pasywach bilansu jako Rdznice z wyceny.

Pozostate skladniki aktywéw i zobowigzan sa wyceniane na bazie kosztu historycznego.

2,5. Zasady ujmowania i wyceny aktywow, pasywow i instrumentow
finansowych pozabilansowych oraz zaliczania przychodow i kosztéw do wyniku

finansowego
2.5.1. Zloto odpowiadajace miedzynarodowym standardom czystosci

Zakupione ztoto ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedtug ceny zakupu, natomiast naleznosci

i zobowigzania w ztocie — wedlug sredniej ceny rynkowej zlota ustalonej na dzien ujecia zdarzenia

3 Z wyjatkiem:
= odsetek od srodkéw pienieznych utrzymywanych na rachunkach nostro, ktére s3 ujmowane na dzien zaptaty,
= odsetek do zaplaty z tytulu rezerwy obowiazkowej oraz odsetek od aktywéw i zobowiazan zwiazanych z gospodarka
wilasng, ktdére sa ujmowane na koniec miesiaca,
= odsetek od depozytéw zabezpieczajacych wykonanie gwarantowanych transakdji gieldowych (futures), ktére zalicza sie
do wyniku finansowego w dniu zaptaty.
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gospodarczego w ksiegach rachunkowych. Ceny uncji ztota wyrazone w dolarze amerykanskim
przelicza si¢ na walute krajowa wedlug kursu éredniego NBP dolara amerykanskiego,

obowiazujacego na dzien ujecia zdarzenia gospodarczego w ksiegach rachunkowych.

Aktywa i zobowiazania w zlocie, z uwzglednieniem transakcji biezacych ujetych na kontach
pozabilansowych oraz instrumentéw finansowych pozabilansowych w zlocie, tworza zaséb zlota, dla
ktérego ustala sie $redni koszt zasobu. Sredni koszt zasobu ztota bedacy usrednionym kosztem
pozyskania uncji zlota przez NBP, stuzy do wyliczania przychodéw i kosztéw wynikajacych ze
sprzedazy zlota (zrealizowanych réznic kursowych) oraz ustalania efektéw wyceny bilansowej. Na
koniec dnia operacyjnego wartos¢ w walucie krajowej pozycji w zlocie koryguje sie do wartosci

obliczonej wedtug sredniego kosztu zasobu ztota.

Na dzien bilansowy zloto wycenia si¢ wedlug sredniej ceny rynkowej uncji ztota, przeliczonej
na walute krajowa wedtug kursu sredniego NBP dolara amerykaniskiego obowigzujacego na dzien
bilansowy. Nie rozréznia sie efektow wyceny kursowej i cenowej zlota, lecz traktuje sie je facznie jako
roznice z wyceny kursowej. Koszty niezrealizowane, zaliczone w dniu bilansowym do wyniku

finansowego, zmieniajq sredni koszt zasobu zlota.
2.5.2. Waluty obce
Walute obca zakupiong lub sprzedana przez NBP za:

* walute krajowa — ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug kursu uzgodnionego w umowie
lub okreslonego odrebnym przepisem,

* inng walute obca — ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug wartosci waluty obcej
kwotowanej, przeliczonej na walute krajowa wedtug kursu sredniego, obowiazujacego na dzien

ujecia zdarzenia gospodarczego w ksiegach rachunkowych.

W pozostatych przypadkach walute obca przelicza si¢ na walute krajowa wedlug kursu sredniego
NBP, obowiazujacego na dzienn wystapienia zdarzenia gospodarczego, albo wedlug kursu sredniego

NBP, obowiazujacego na dzien ujecia zdarzenia gospodarczego w ksiegach rachunkowych.

Aktywa i zobowiazania w danej walucie obcej, z uwzglednieniem transakcji biezacych ujetych
na kontach pozabilansowych oraz instrumentéw finansowych pozabilansowych w tej walucie, tworza
zasob waluty obcej, dla ktérego ustala sie $redni koszt zasobu. Zaséb waluty obcej jest wyznaczany
odrebnie dla kazdej waluty obcej. Sredni koszt zasobu waluty obcej, bedacy usrednionym kosztem
pozyskania jednostki waluty obcej przez NBP, stuzy do wyliczania przychodéw i kosztéw
wynikajacych ze sprzedazy waluty obcej (zrealizowanych réznic kursowych) oraz ustalania efektow
wyceny bilansowej. Na koniec dnia operacyjnego wartos¢ w walucie krajowej pozycji w walutach

obcych koryguje sie do wartosci obliczonej wedlug sredniego kosztu zasobu waluty obcej.
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Na dzien bilansowy waluty obce wycenia si¢ wedtug kurséw srednich NBP obowigzujacych na dzien
bilansowy. Nie kompensuje si¢ kosztow niezrealizowanych poniesionych na danym zasobie waluty
obcej (zlota) z przychodami niezrealizowanymi osiggnietymi na innym zasobie waluty obcej (ztota).
Koszty niezrealizowane, zaliczone w dniu bilansowym do wyniku finansowego, zmieniajgq $redni

koszt zasobu waluty obce;j.

Specjalne Prawo Ciagnienia (SDR) jest traktowane jako odrebna waluta obca. Transakcjami
powodujacymi zmiane stanu SDR sg transakcje nominowane w SDR lub transakcje w walutach
obcych replikujace sktad koszyka SDR (zgodnie z odpowiednia definicja i wagami koszyka). Przy
ujmowaniu przychodéw i kosztow niezrealizowanych na dzien bilansowy przyjmuje sie zasade,

ze zasob SDR obejmuje desygnowane pojedyncze zasoby walut obcych, tworzace koszyk SDR.
2.5.3. Dluzne papiery warto$ciowe zakupione przez NBP

Zakupione w transakcji biezacej dtuzne papiery wartosciowe ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych

NBP wedtug ceny zakupu.

Dyskonto i premie od zakupionych diluznych papieréw wartosciowych zalicza sie¢ do wyniku
finansowego (odpowiednio jako przychody z dyskonta i koszty premii) na koniec kazdego dnia
operacyjnego, w kwotach naliczonych wedlug wewnetrznej stopy zwrotu. Odsetki od zakupionych
dtuznych papierow wartosciowych zalicza si¢ do wyniku finansowego (jako przychody z odsetek) na
koniec kazdego dnia operacyjnego, w kwotach naliczonych proporcjonalnie do uptywu czasu miedzy

dniem zakupu, a koricem kazdego dnia.

Dtuzne papiery warto$ciowe o tym samym kodzie (ISIN), wzgledem ktérych NBP realizuje okreslony

zamiar zarzadczy tworza zasob diuznych papieréow warto$ciowych.

Dla zasobu diuznych papieréw wartosciowych notowanych na aktywnym rynku,
niezakwalifikowanych jako diuzne papiery wartosciowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
ustala si¢ $redni koszt zasobu. Sredni koszt zasobu dtuznych papieréw wartosciowych bedacy
usrednionym kosztem pozyskania przez NBP papieru wartosciowego o danym kodzie
(uwzgledniajacym rozliczone dyskonto i premig), stuzy do wyliczania przychodéw i kosztow
wynikajacych ze sprzedazy dluznych papierow wartosciowych (zrealizowanych rdznic cenowych)

oraz ustalania efektow wyceny bilansowej.

Na dzien bilansowy dluzne papiery wartoSciowe, notowane na aktywnym rynku,
niezakwalifikowane jako diuzne papiery wartosciowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
wycenia si¢ wedtug Sredniej ceny rynkowej obowiazujacej na dzien bilansowy. Nie kompensuje sie
kosztow niezrealizowanych poniesionych na danym zasobie dluznych papieréw wartoSciowych
z przychodami niezrealizowanymi osiagnigtymi na innym zasobie dluznych papierdéw
warto$ciowych. Koszty niezrealizowane, zaliczone w dniu bilansowym do wyniku finansowego,

zmieniaja $redni koszt zasobu dtuznych papierow wartosciowych.
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Dltuzne papiery warto$ciowe utrzymywane do terminu wymagalnosci, notowane na aktywnym
rynku, oraz dluzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wycenia si¢ na dzien
bilansowy wedlug ceny zakupu skorygowanej o rozliczone dyskonto/premie, z pomniejszeniem

o odpis z tytutu utraty wartosci.

2.5.4. Akcjeiudzialy

Akcje i udziaty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych NBP wedlug ceny zakupu. Na dzien bilansowy

wycenia sie:

* akcje nienotowane na aktywnym rynku i udzialy — wedlug ceny zakupu, z pomniejszeniem
o odpis z tytutu utraty wartosci,

* akcje notowane na aktywnym rynku — wedlug $redniej ceny rynkowe;.

2.5.5. Transakcje z udzielonym/otrzymanym przyrzeczeniem odkupu dluznych papieréw

wartosciowych

Transakcja z udzielonym przyrzeczeniem odkupu polega na sprzedazy papierow wartosciowych
z jednoczesnym zobowigzaniem do odkupu tych papierow od kontrahenta w okre$lonym terminie,
po uzgodnionej cenie. Transakcje te ujmuje si¢ w pasywach bilansu NBP jako lokate otrzymana,
zabezpieczona papierami wartosciowymi, ktorych stan nie zmniejsza sie¢ w momencie zawarcia

umowy.

Transakcja z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu polega na kupnie papierow wartosciowych
z jednoczesnym zobowiazaniem do ich odsprzedazy kontrahentowi w okreSlonym terminie,
po uzgodnionej cenie. Transakcje te ujmuje si¢ w aktywach bilansu NBP jako pozyczke udzielona,
zabezpieczong papierami warto$ciowymi, ktorych stan nie zwigksza si¢ w momencie zawarcia
umowy. Papiery warto$ciowe zakupione w transakcjach z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu nie
podlegaja wycenie i nie zalicza si¢ do wyniku finansowego przychodoéw i kosztéw, wynikajacych

z tych papieréw.

Réznice pomiedzy uzgodniona ceng sprzedazy i odkupu (zakupu i odsprzedazy) papierow
warto$ciowych, stanowiacych zabezpieczenie transakcji z przyrzeczeniem odkupu, zalicza si¢ do
wyniku finansowego na koniec kazdego dnia operacyjnego, w kwotach naliczonych proporcjonalnie
do uptywu czasu miedzy dniem powstania sktadnika aktywoéw lub zobowigzania a konicem kazdego

dnia.

2.5.6. Pieniadz w obiegu

Pieniadz w obiegu ujmuje sie¢ w pasywach bilansu NBP wedtug wartosci nominalnej wyemitowanych

banknotéw i monet, pomniejszonej o wartos¢ nominalng banknotéw i monet:
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* znajdujacych sie w kasach i skarbcach NBP,
= zlozonych do depozytu w skarbcach innych bankow,

* wycofanych z obiegu z uwagi na stopien ich zuzycia.

Koszty emisji banknotéw i monet zalicza si¢ do wyniku finansowego w dniu ich poniesienia,

niezaleznie od momentu wprowadzenia banknotéw i monet do obiegu.
2.5.7. Dluzne papiery warto$ciowe wyemitowane przez NBP

Dluzne papiery wartosciowe wyemitowane przez NBP ujmuje sie w pasywach bilansu NBP

w wartosci nominalnej.

Dyskonto i premie od wyemitowanych przez NBP dtuznych papieréw wartosciowych ujmuje si¢ jako
rozliczenia miedzyokresowe i zalicza do wyniku finansowego (odpowiednio jako koszty dyskonta
i przychody z premii) na koniec kazdego dnia operacyjnego w kwotach obliczonych dla okresu, na
jaki wyemitowano dluzny papier warto$ciowy, proporcjonalnie do uptywu czasu miedzy dniem

powstania zobowiazania, a koricem kazdego dnia.

Odsetki od wyemitowanych przez NBP dluznych papieréw wartosciowych zalicza si¢ do wyniku
finansowego (jako koszty odsetek) na koniec kazdego dnia operacyjnego w kwotach obliczonych dla
okresu, na jaki wyemitowano diuzny papier wartosciowy, proporcjonalnie do uptywu czasu miedzy

dniem powstania zobowigzania, a koricem kazdego dnia.
2.5.8. Srodki trwale oraz wartosci niematerialne i prawne

Srodki trwate oraz warto$ci niematerialne i prawne ujmuje si¢ w aktywach bilansu NBP wedtug;

= ceny zakupu, powigkszonej o koszty bezposrednio zwigzane 2z zakupem, a takze
przystosowaniem sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania, lub

* kosztu wytworzenia.

Odpisow amortyzacyjnych od srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych dokonuje
sie metoda liniowa, poczawszy od miesigca nastepujgcego po miesigcu, w  ktdrym
te sktadniki majatku przyjeto do uzywania. Ponizsza tabela przedstawia przewidywany okres
uzywania poszczegolnych grup srodkow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych

obowiazujacy na dzien 31 grudnia 2015 r.
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Grunty nieograniczony

w tym Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw 800
Budynki i lokale 480-780
Obiekty inzynierii ladowej i wodnej 267-480
Kotly, maszyny energetyczne 86-300
Maszyny, urzadzenia i aparaty ogolnego zastosowania 48-240
Maszyny, urzadzenia i aparaty specjalistyczne 86-192
Urzadzenia techniczne 36-300
Srodki transportu 72-180
Narzedzia, przyrzady, ruchomosci i wyposazenie 60-240

w tym Dzieta sztuki, eksponaty muzealne, przedmioty kolekcjonerskie nieograniczony

Prawa autorskie, w tym prawa do wynalazkow,

120
znakow towarowych, wzorédw uzytkowych i przemystowych
Licencje na oprogramowania informatyczne 72 lub 144
Oprogramowania informatyczne wytworzone przez NBP 120

we wlasnym zakresie

W okredlonych przypadkach dla $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych

przyjmuje sie indywidualne okresy uzywania.

Okresy uzywania $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych podlegaja weryfikacji

w kazdym roku obrotowym.

Odpisow amortyzacyjnych od srodkow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych
o niskiej jednostkowej warto$ci poczatkowej, to jest ponizej 3,5 tys. zl, dokonuje si¢ jednorazowo na
koniec miesigca, w ktérym te skladniki majatku oddano do uzywania, w kwocie réwnej wartosci

poczatkowej.

Srodki trwate oraz wartosci niematerialne i prawne podlegaja okresowemu (nie rzadziej niz na dzier
bilansowy) przegladowi w celu weryfikacji czy nie wystapity istotne przestanki utraty wartosci, ktore
wymagalyby dokonania (zwigkszenia) odpisu z tytulu utraty wartosci lub czy ustaty przyczyny

utraty wartosci, ktére wymagatyby odwrdcenia (zmniejszenia) odpisu z tytutu utraty wartosci.

Na dzien bilansowy srodki trwate oraz wartosci niematerialne i prawne wycenia si¢ wedtug wartosci

poczatkowej, pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne i odpis z tytutu utraty wartosci.
2.5.9. Srodki obrotowe

Srodki obrotowe ujmuije si¢ w aktywach bilansu NBP wedtug;
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= ceny zakupu — materialy i towary oraz zloto nieodpowiadajace miedzynarodowym standardom
czystosci i inne metale szlachetne,
= kosztu wytworzenia — produkty,

= wartosci nominalnej — wartosci kolekcjonerskie nieobiegowe.

Na dzien bilansowy s$rodki obrotowe wycenia si¢ wedlug ceny zakupu/kosztu wytworzenia
pomniejszonych o odpisy z tytulu utraty wartosci, a w przypadku wartosci kolekcjonerskich

nieobiegowych — wedlug wartosci nominalne;j.
2.5.10. Utrata wartosci aktywow

Utrata wartosci aktywow jest ustalana na dzien bilansowy, przez poréwnanie ich wartosci ksiggowej
z wartoScia uzytkowa lub rynkowa, lub jezeli istnieje duze prawdopodobienistwo,

ze skladnik aktywow nie przyniesie w przysztosci oczekiwanych korzysci ekonomicznych.
2.5.11. Rezerwy na przyszle zobowiazania

Rezerwy na przyszle zobowiazania ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych NBP wéwczas, gdy na NBP
ciazy obowiazek wynikajacy ze zdarzen przeszlych lub zidentyfikowanego ryzyka i gdy jest
prawdopodobne, ze wypelnienie obowiazku lub wystapienie zidentyfikowanego ryzyka, spowoduje
w NBP zmniejszenie korzy$ci ekonomicznych, a kwote tego obowiazku i kwote odpowiednia by
pokry¢ zidentyfikowane ryzyko, mozna wiarygodnie oszacowaé. Rezerwy tworzy sie w ciezar
kosztéw w kwocie jaka musiataby by¢ zaplacona nie pdzniej niz na dzien bilansowy, w zwiazku
z wypelnieniem powyzszego obowiazku Ilub bylaby odpowiednia by pokry¢ powyzsze

zidentyfikowane ryzyko.

Na dzien bilansowy rezerwy na przyszte zobowigzania podlegaja aktualizacji. Rezerwy
na przyszle zobowigzania, niewykorzystane z powodu ustania w catosci lub czesci obowiazku lub
ryzyka uzasadniajacego ich utworzenie, rozwiazuje si¢ na dobro przychodéw.

2.5.12. Rezerwa na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych

Rezerwe na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych szacuje sie w oparciu o ogdlnie

akceptowane i stosowane konsekwentnie przez NBP metody szacowania ryzyka finansowego (por.
Rozdziat 9.1.4.).

Rezerwe tworzy sig, wykorzystuje i rozwigzuje na dzien bilansowy.

Rezerwa tworzona jest w ciezar kosztéow i nie moze powodowac¢ dla NBP ujemnego wyniku

finansowego roku biezacego.
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Rezerwe wykorzystuje sie — zaliczajac ja do przychodéw - wylacznie na pokrycie kosztéw
niezrealizowanych, wynikajacych ze zmian kursu ztotego do walut obcych w kwocie, ktéra mogtaby

spowodowac strate.

Nadwyzke rezerwy rozwiazuje sie na dobro przychoddow.

2.5.13. Rachunek rewaluacyjny zlota odpowiadajacego miedzynarodowym standardom czystosci

Rachunek rewaluacyjny ztota rozwiazuje si¢ na dobro przychodéw w kwocie:

* Kkosztow niezrealizowanych z wyceny zasobu zlota, zaliczonych do wyniku finansowego
w dniu bilansowym,
* odpowiadajacej proporcjonalnie spadkowi stanu zasobu ztota w odniesieniu do stanu z dnia

bilansowego poprzedniego roku obrotowego.

2.5.14. Transakcje terminowe walutowe — foreign exchange forward

Zakupione lub sprzedane $rodki pieniezne w transakcji terminowej walutowej ujmowane sg od dnia
zawarcia transakcji do dnia rozliczenia na kontach pozabilansowych wedlug okreslonego w umowie
kursu biezacego. Rdznice pomiedzy uzgodnionym w umowie kursem terminowym a kursem
biezacym zalicza si¢ do wyniku finansowego na koniec kazdego dnia operacyjnego, w kwotach
naliczonych proporcjonalnie do uptywu czasu miedzy dniem zwyczajowo przyjetym dla rozliczenia

transakgji biezacej a dniem rozliczenia transakcji terminowej walutowe;j.

2.5.15. Transakcje wymiany walut — foreign exchange swap

Zakupione lub sprzedane oraz odpowiednio odsprzedane lub odkupione srodki pieniezne
w transakcji wymiany walut ujmuje sie¢ na kontach pozabilansowych wedtug okreslonego w umowie
kursu biezacego od dnia zawarcia umowy do dnia rozliczenia. Réznice pomiedzy uzgodnionym
w umowie kursem terminowym a kursem biezacym zalicza si¢ do wyniku finansowego na koniec
kazdego dnia operacyjnego, w kwotach naliczonych proporcjonalnie do uptywu czasu miedzy dniem

rozliczenia transakcji biezacej a dniem rozliczenia transakcji terminowej walutowe;j.

2.5.16. Transakcje terminowe na dluzne papiery wartosciowe — forward transactions

in securities

Dtuzne papiery wartosciowe zakupione lub sprzedane w transakcji terminowej ujmuje si¢ na kontach
pozabilansowych od dnia zawarcia transakcji do dnia rozliczenia wedlug ceny ustalonej w umowie.
W dniu zawarcia transakcji dltuzne papiery wartosciowe, zakupione lub sprzedane w transakgji

terminowej nie zmieniaja zasobu dtuznych papieréw wartosciowych.
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Dtuzne papiery warto$ciowe zakupione lub sprzedane w transakcji terminowej wycenia si¢ na dzien
bilansowy wedtug ceny rynkowej tych transakcji, obowiazujacej w dniu wyceny. Do przychodow
i kosztow wynikajacych z wyceny stosuje sie reguly przewidziane dla ujecia przychodow i kosztow

niezrealizowanych.

W dniu rozliczenia transakcji, dluzne papiery wartosciowe zakupione w transakcji terminowej
zwiekszajg zaséb dluznych papierow warto$ciowych, a dluzne papiery wartosciowe sprzedane

w transakgji terminowej pomniejszaja zasdb dtuznych papieréw wartosciowych.

Wynik z rozliczenia transakgji ustala sie:

* dla diuznych papieréw wartosciowych zakupionych w transakcji terminowej jako roznice
miedzy cena rynkowa a cena ustalong w umowie, skorygowana o koszty z wyceny ujete na dzien
bilansowy,

* dla dluznych papieréw wartosciowych sprzedanych w transakcji terminowej jako roéznice
miedzy ceng ustalong w umowie a srednim kosztem zasobu dtuznych papieréw wartosciowych,

skorygowana o koszty z wyceny ujete na dzien bilansowy.

Jezeli zawarto wiecej niz jedna transakcje terminowa zakupu lub sprzedazy dtuznych papierow

wartosciowych, wyceny i rozliczenia tych transakcji dokonuje sie odrebnie.

2.5.17. Gwarantowane transakcje gietdowe — futures

Gwarantowang transakcje gietdowa ujmuje sie na kontach pozabilansowych, od dnia zawarcia
transakcji do dnia rozliczenia, w wartosci nominalnej zakupionego lub sprzedanego instrumentu

bazowego.

Depozyt zabezpieczajacy wykonanie gwarantowanej transakcji gieldowej, zlozony w srodkach
pienieznych, ujmuje si¢ na kontach bilansowych jako skladnik aktywéw. Depozyt zabezpieczajacy

ztozony w dtuznych papierach warto$ciowych nie zmienia ich zasobu.

Dzienne zmiany cen rynkowych gwarantowanej transakcji gieldowej zalicza si¢ do wyniku
finansowego kazdego dnia, w tym rowniez w dniu zamkniecia otwartej pozycji w gwarantowanej

transakgji gietdowej.
W przypadku, gdy w dniu zamkniecia otwartej pozycji w gwarantowanej transakcji gietdowej

ma miejsce rzeczywista dostawa instrumentu bazowego, jego zakup lub sprzedaz ujmuje sie wedtug

ceny rynkowe;j.
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2.6. Zdarzenia po dacie bilansu

W bilansie oraz rachunku zyskéw i strat uwzglednia sie zdarzenia, o ktérych informacje otrzymano
po dniu bilansowym, a przed zatwierdzeniem rocznego sprawozdania finansowego, jezeli maja

istotny wplyw na ich tresc.

3. Zmiany zasad rachunkowosci

W 2015 r. w NBP nie wystapily zmiany zasad rachunkowosci.

4. Wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego, NBP dokonuje okreslonych szacunkéw
oraz przyjmuje zalozenia, ktore maja wptyw na kwoty ujmowane w sprawozdaniu finansowym.
Szacunki i zatozenia sa oparte m.in. o dane historyczne oraz oczekiwania co do przysztych zdarzen,
ktore wydaja sie by¢ zasadne na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego. Poniewaz istniejace
okoliczno$ci i oczekiwania dotyczace przysztosci moga ulec zmianie, w zwigzku ze zmianami
rynkowymi lub czynnikami bedacymi poza kontrola NBP, dokonane przez NBP szacunki podlegaja

regularnemu przegladowi.

Najistotniejszym obszarem, gdzie NBP dokonuje oszacowan jest ustalanie wysokosci rezerwy
na pokrycie ryzyka zmian kursu ztotego do walut obcych (por. Rozdziat 9.1.4.). Zgodnie z uchwata
nr 12/2010 oszacowana rezerwa na pokrycie ryzyka zmian kursu ztotego do walut obcych jest rowna
kwocie, jaka pokrylaby potencjalng zmiane wartosci zasobéw walut obcych z tytulu
zidentyfikowanego ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych, pomniejszonej o oszacowane
przychody niezrealizowane, wynikajace ze zmian kursu ztotego do walut obcych. Oszacowana
rezerwa nie moze by¢ nizsza od kwoty niepokrytej skumulowanej straty z lat ubieglych, powstatej

w wyniku zmian kursu ztotego do walut obcych.
Inne obszary, gdzie NBP dokonuje oszacowan dotycza w szczegolnosci ustalania:

* kwoty rezerw na odprawy emerytalne, rentowe i nagrody jubileuszowe (szacowanie rezerw jest
dokonywane na podstawie wyceny aktuarialnej sporzadzanej okresowo przez niezaleznego
aktuariusza),

* okreséw uzywania $srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych,

= kwoty odpisow z tytutu utraty wartosci aktywéw,

* kwot rozliczeri miedzyokresowych biernych oraz czynnych.

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku 107



Skrocone sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2015 roku wraz z opinig niezaleznego bieglego rewidenta

5. Noty objasniajace do bilansu

Notal  Zloto i naleznosci w zlocie odpowiadajacym miedzynarodowym
standardom czystosci

vy ot | sti2ante | otq2ams | Zmiana |

Zapas zlota przechowywany w NBP 661 255,2 6514974 -9757,8
Ztoto na rachunkach w bankach zagranicznych, w tym: 13 257 250,1 13 061 874,5 -195 375,6
- rachunki biezgce w zfocie 15455 34027 1857,2
- lokaty terminowe w zfocie 13255 704,6 13058 471,8 -197 232,8
Razem 13 918 505,3 13713 371,9 -205 133,4
w tym rdznice z wyceny kursowej 9580871,8 9374 594,8 -206 277,0
mmm
Zapas zlota przechowywany w NBP 157,2 157,2
Ztoto na rachunkach w bankach zagranicznych, w tym: 3152,0 3152,0 0,0
- rachunki biezgce w zfocie 0,4 0,8 0,4
- lokaty terminowe w zfocie 31516 3151,2 -0,4
Razem 3309,2 3309,2* 0,0

* Co odpowiada wadze 102,9 ton.

Zasob zlota jest przechowywany w NBP, a takze w Banku Anglii.
Ztoto przechowywane w Banku Anglii jest:
* utrzymywane na rachunku biezacym w Banku Anglii,
* inwestowane w transakcje lokat terminowych z zagranicznymi bankami komercyjnymi

oraz bankami centralnymi; odsetki od lokat terminowych w zlocie sg naliczane i wyptacane
w USD (por. Nota 3 i Nota 29).

Spadek wartosci pozycji w walucie krajowej wynikal gléwnie z aktualizacji wyceny kursowej ztota
(por. Nota 22).
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Nota 2 Naleznosci od MFW

s | o122 | st1ans | Zmina |

Transza rezerwowa 1842 983,0 1249 9434 -593 039,6
Rachunek biezacy w MFW 5012 458,8 5121 205,3 108 746,5
Lokata terminowa w MFW 35912,2 38 263,5 23513
Pozyczki udzielone MFW 1545 883,1 13333288 -212554,3
Razem 84372371 7742741,0 -694 496,1
w tym rdznice z wyceny kursowej 720978,8 962 663,9 241 685,1
hposor ] st | steats | Zmana
Transza rezerwowa 363 020,6 231077,3 -131943,3
Rachunek biezacy w MFW 987 326,4 946 758,4 -40 568,0
Lokata terminowa w MFW 70738 70738 0,0
Pozyczki udzielone MFW 304 499,5 246 492,8 -58 006,7
Razem 1661 920,3 1431 402,3 -230 518,0

Pozycja obejmuje nominowane w SDR:

* transze rezerwowa, ktdra odpowiada udzialom cztonkowskim Rzeczypospolitej Polskiej
w Miedzynarodowym Funduszu Walutowym (MFW) pomniejszonym o zobowiazania z tytutu

rachunku prowadzonego przez NBP dla MFW w walucie krajowej (tzw. Rachunek nr 1).

stizans | sizants | zmens |

Udzialy czfonkowskie w MFW 8 335 326, 1 9 226 226,1 890 900,0
Rachunek nr 1 MFW -6 492 343,1 -7 976 282,7 -1483939,6
Transza rezerwowa 1842 983,0 1249 943,4 -593 039,6
mmm
Udziaty cztonkowskie w MFW 1688 400,0 1688 400,0

Rachunek nr 1 MFW -1325379,4 -1457 322,7 -131 9433
Transza rezerwowa 363 020,6 231 077,3 -131 943,3

Wielkos$¢ udziatlow w MFW jest okreslana dla kazdego kraju cztonkowskiego na podstawie
wybranych wskaznikéw makroekonomicznych i wnoszona w pelnej wysokosci (w walucie
krajowej i w walutach obcych). Od wielkosci udziatéw uzaleznione sa m.in. liczba gloséw

w MFW danego kraju czlonkowskiego, przypisana mu wielko$¢ alokacji SDR, limity

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku 109



Skrocone sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2015 roku wraz z opinig niezaleznego bieglego rewidenta

przyznawanych kredytéw. Wielko$¢ udziatéw cztonkowskich Rzeczypospolitej Polskiej w MFW
obowigzujaca na 31.12.2015 zostata ustalona w 2011 r. (por. Nota 46).

Srodki zgromadzone na Rachunku nr 1 MFW sa wykorzystywane przez MFW w ramach
kwartalnych Planéw Transakgji Finansowych — Financial Transactions Plans (FTP). Srodki te sa
zamieniane na walute obca i przekazywane krajom cztonkowskim — pozyczkobiorcom MFW
(co powoduje wzrost transzy rezerwowej). Z kolei splaty dokonywane przez pozyczkobiorcow
MFW w walutach obcych sa zamieniane na walute krajowa i uyjmowane na Rachunku nr 1 MFW

(co powoduje spadek transzy rezerwowej),

* rachunek biezacy w MFW, na ktérym sa ujmowane srodki pieniezne otrzymane w ramach
alokacji SDR (por. Nota 17) oraz dokonywane rozliczenia z tytulu odsetek i optat od sald
i transakcji zwiazanych z MFW,

* nieoprocentowana lokate terminowa NBP w administrowanym przez MFW Funduszu
Powierniczym PRG-HIPC (Program Ograniczania Ubdstwa 1 Wspierania Wzrostu
Gospodarczego — Inicjatywa na rzecz Oddtuzenia Krajow Najubozszych),

= pozyczki udzielone MFW w walutach obcych w ramach Nowych Porozumien Pozyczkowych
— New Arrangements to Borrow (NAB) (por. Nota 27).

Transza rezerwowa (z wyjatkiem czeSci nieoprocentowanej, ktora jest stala i wynosi
56.236,0 tys. SDR), érodki zgromadzone na rachunku biezagcym w MFW oraz pozyczki udzielone

MEFW sa oprocentowane wedtug stopy procentowej okreslonej przez MFW.
Spadek pozycji w walucie oryginalnej byt wynikiem zmniejszenia:

* transzy rezerwowej, co bylo efektem:

= transakcji zrealizowanych w ramach FTP - sptaty dokonane przez kraje cztonkowskie na rzecz
MFW na Rachunek nr 1 MFW w NBP (140.000,0 tys. SDR) przewyzszyly kwoty ptatnosci
dokonanych przez MFW z tego rachunku na rzecz krajéow cztonkowskich (8.000,0 tys. SDR),

= zasilen Rachunku nr 2 MFW (por. Nota 14) $rodkami pienieznymi z Rachunku nr 1 MFW
(56,7 tys. SDR),

* naleznosci z tytulu pozyczek udzielonych MFW w ramach NAB, co bylo efektem splaty przez
MFW czesci zadtuzenia wobec NBP (102.200,0 tys. SDR) przy jednoczesnym przekazaniu przez
NBP w 2015 r. kolejnych ptatnosci w ramach NAB (44.200,0 tys. SDR) oraz zmniejszenia
naliczonych odsetek (o0 6,7 tys. SDR),

* stanu $rodkéw na rachunku biezagcym w MFW, co bylo efektem rozliczen z MFW z tytulu
odsetek i optat.

Na wartos¢ pozycji w walucie krajowej wplyw miata rowniez aktualizacja wyceny kursowej SDR (por.
Nota 22).
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Nota3  Rachunki w instytucjach zagranicznych, dluzne papiery wartosciowe,
udzielone kredyty, inne aktywa zagraniczne

vy ot | sieaote | steaots | Zmema |

Rachunki biezace w walutach obcych, w tym 6562 775,3 2 847 147,0 -3715628,3
- rachunek biezacy w EBC dla rozliczen w systemie TARGET2 412 374,6 1162 1855 749 810,9
Lokaty terminowe w walutach obcych 31072016,2 347181749 3646 158,7
Lokaty terminowe w walutach obcych z olrzymanym 13223762,9 11908 632,8 -1315130,1
przyrzeczeniem odkupu dtuznych papieréw warto$ciowych
Dtuzne papiery wartosciowe w walutach obcych, w tym 278 948 631,1 299263 199,9 20 314 568,8
- dyskontowe dfuzne papiery wartosciowe 48 389 561,3 31953 191,3 -16 436 370,0
- oprocentowane dfuzne papiery wartosciowe 230 559 069,8 267 310 008,6 36 750 938,8
Zapas banknotéw i monet zagranicznych 124 138,5 126 274,5 2136,0
Inne naleznosci w walutach obcych, w tym 992,2 4201,7 3209,5
- dfepozyty zabezpieczajace gwarantowane transakcje 3788 00 3788
gietdowe w walutach obcych
- odsetki od lokat terminowych w ztocie 6134 4201,7 3588,3
Razem 329932 316,2 348 867 630,8 18 935 314,6
wiym
- réznice z wyceny kursowej 21158 239,6 23492 133,7 2333 894,1
- réznice z wyceny cenowej 2776 390,5 1100 632,3 -1675758,2

Pozycja obejmuje gléwnie podstawowe instrumenty inwestycyjne rezerw walutowych w USD, EUR,
GBP, AUD, NOK i NZD, to jest: dluzne papiery wartosciowe (dyskontowe i o oprocentowaniu
stalym), lokaty terminowe, lokaty terminowe z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu diuznych
papieréw warto$ciowych (lokaty reverse repo). Ponadto, w 2015 r. NBP utrzymywat zaangazowanie
w rzadowe papiery wartosciowe w walutach krajow rozwijajacych si¢ (brazylijski real — BRL,

meksykanskie peso — MXN).

Instrumenty inwestycyjne rezerw walutowych w podziale na waluty obce przedstawiono ponizej.
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Lokaty terminowe Lokaty reverse repo D:;J:rrtlzéi?z\i:;y

2486 604,3 283 316,3 105 405 105,9 108 175 027,0
EUR 116318224 0,0 91 036 657,4 102 668 479,8
GBP 1061810,6 12 940 446,6 34 362 458,2 48 364 715,4
AUD 787 626,4 0,0 29 166 555,6 29954 182,0
NOK 107713418 0,0 9637 853,8 20409 195,6
NZD 4332810,2 0,0 47532177 9086 027,9
BRL 0,0 0,0 15323715 1532371,5
MXN 0,0 0,0 3054 411,0 3054 411,0
Razem 31072 016,2 13223 762,9 278 948 631,1 323 244 410,2

Lokaty terminowe

Lokaty reverse repo

Dluzne papiery

wartosciowe

USD 35029725 1729978 1 125 708 831,1 131031 781,7
EUR 8556 728,5 00 88 164 335,8 96 721 064,3
GBP 627 224,1 10178 654,7 37 868 205,4 48674 084,2
AUD 3025 482,8 00 29 906 633,4 32932 116,2
NOK 13386 781,0 0,0 9105322,7 224921037
NZD 5 528 986,0 0,0 42941946 9823 180,6
BRL 0,0 00 12094493 12094493
VXN 0,0 00 3 006 227,6 3006 227,6
Razem 34718 174,9 11 908 632,8 299 263 199,9 345 890 007,6

Wszystkie dluzne papiery wartosciowe w walutach obcych zakupione przez NBP s notowane

na aktywnym rynku i wyceniane wedtug srednich cen rynkowych. Zaréwno na 31.12.2014, jak i na

31.12.2015 NBP nie posiadat dtuznych papierow wartosciowych zakwalifikowanych jako

utrzymywane do terminu wymagalnosci.

Wzrost pozydji byt gléwnie wynikiem zwiekszenia zasobu papieréw wartosciowych w USD, przy

jednoczesnym zmniejszeniu zaangazowania w instrumenty inwestycyjne w EUR. Ponadto na zmiane

pozycji wptyw miata aktualizacja wyceny kursowej i cenowej (por. Nota 22 i Nota 33).
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Nota4  Pozostale naleznosci od krajowych pozostalych monetarnych instytucji

finansowych w walucie krajowej

vy e mmm

Kredyty i pozyczki udzielone w walucie krajowej 180 576,7 180 576,7
Odse.tkl za na.ruszenle obowigzku utrzymywania rezerwy 2164 4209 1745
obowigzkowej

Inne naleznosci w walucie krajowej 249 3,3 -21,6
Razem 271,3 181 000,9 180 729,6

Na 31.12.2015 pozycja obejmowata:

* naleznosci od banku krajowego z tytulu udzielonego mu w 2015 r. kredytu refinansowego

na przywrdcenie ptynnosci ptatniczej banku,

* naleznosci od spoldzielczej kasy oszczednosciowo — kredytowej z tytutu odsetek za naruszenie

obowigzku utrzymywania rezerwy obowigzkowej,

* naleznosci od bankéw krajowych z tytutu rozliczen zwigzanych z przyjmowaniem krajowych

znakow pienieznych.

Nota5  Srodki trwale i wartoéci niematerialne i prawne

p— | st122014 | 31122015 | Zmiana |

Srodki twate brutto 1839 983,0 1729 351,8 -110 631,2
Umorzenie -1010 035,0 -906 730,0 103 305,0
Odpisy aktualizujace -27 014,0 -26 673,4 340,6
Srodki trwale netto 802 934,0 795 948,4 -6 985,6
Warto$ci niematerialne i prawne brutto 390 924,2 406 205,1 15280,9
Umorzenie -299 183,3 -317 254,5 -18 071,2
Odpisy aktualizujace -8,9 -8,9 0,0
Wartosci niematerialne i prawne netto 917320 88 941,7 -2790,3
Razem 894 666,0 884 890,1 -9775,9

Na 31.12.2015, podobnie jak na 31.12.2014, na warto$¢ bilansowa pozycji sktadaly

nieruchomosci, maszyny i urzadzenia oraz oprogramowania informatyczne.

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku
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Nota 6  Pozostale aktywa finansowe

vy ot | sti2a0te | stozants | Zmisna |

Akcje i udziaty w podmiotach krajowych, w tym 53 848,9 128 848,9 75000,0
- akcje Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. 517081 517081 0,0
- akcje Krajowej Izby Rozliczeniowej S.A. 3125 75312,5 75000,0
- udziaty w Bazy i Systemy Bankowe Sp. z 0.0. 1820,0 1820,0 0,0
- udziaty w spétdzielniach mieszkaniowych 83 83 0,0
Akcje i udzialy w podmiotach zagranicznych, w tym 139 644,5 143 390,3 37458
- akcje Banku Rozrachunkow Migdzynarodowych 50768,0 54.092,0 33240
- udziaty w S.W.L.F.T. 236,9 675,4 438,5
- udziaty w Europejskim Banku Centralnym 88 639,6 886229 -16,7
Razem 193 493,4 272 239,2 787458
w tym réznice z wyceny kursowej 6 350,2 83731 20229

Wzrost pozydji byt gtéwnie wynikiem nabycia w 2015 r. przez NBP dodatkowych akcji Krajowej Izby
Rozliczeniowej S.A. (KIR S.A.) w cenie zakupu 75.000,0 tys. zt (3.125 akgji).

Udziat NBP w podmiotach krajowych przedstawiono ponizej.

Udziat NBP w podmiotach krajowych

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. 21000,0 21000,0 1,0 1,0 7000 7000 33,33% 33,33%
Krajowa Izba Rozliczeniowa S.A. 5445,0 5445,0 05 0,5 625 3750 5,74% 34,44%
Bazy i Systemy Bankowe Sp. z 0.0. 10000,0 10 000,0 10,0 10,0 1000 1000 100,00% 100,00%

Udziat NBP w podmiotach zagranicznych ksztattowat si¢ nastepujaco:

* akgje Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych (Bank for International Settlements - BIS).
Na 31.12.2014 i 31.12.2015 NBP posiadat 8.000 akgji przektadajacych si¢ na te sama liczbe gtosow.
Optacono 25% warto$ci nominalnej akcji (warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 5,0 tys. SDR), co
wynosi 10.000,0 tys. SDR. Udziat NBP w kapitale udziatowym BIS stanowi 1,43%.

* udzialy w SW.LE.T.
Na 31.12.2014 NBP posiadat 23 udziaty. W wyniku przeprowadzonej realokacji udziatéw w 2015
r. NBP objat dodatkowo 30 udziatow (w kwocie 102,9 tys. EUR) i na 31.12.2015 posiadat facznie
53 udziaty (w wysokosci 158,5 tys. EUR) z ogdlnej liczby 110.251 udziatow.

* udzialy w Europejskim Banku Centralnym.
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Od 01.05.2004, to jest od dnia przystapienia Polski do Unii Europejskiej, NBP posiada udziaty
w kapitale EBC. Na 31.12.2015 warto$¢ oplaconych przez NBP udziatow w kapitale EBC
wyniosta 88.622,9 tys. zt (20.796,2 tys. EUR).

Zgodnie z art. 28 Statutu Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych i Europejskiego Banku
Centralnego, zwanego dalej ,Statutem ESBC i EBC”, wylgcznie krajowe banki centralne ESBC sg
uprawnione do subskrybowania kapitatu EBC. Kapital EBC jest subskrybowany zgodnie
z kluczem okre$lonym w art. 29 Statutu ESBC i EBC, to jest udzialy krajowych bankow
centralnych w kapitale EBC sg wyrazone procentowo i odpowiadaja udziatowi poszczegélnych
panstw czlonkowskich w lacznej liczbie ludnosci oraz lacznym produkcie krajowym brutto
panstw Unii Europejskiej (w rownej proporcji). Aktualizacja klucza subskrypcji kapitatu EBC jest
przeprowadzana regularnie co pig¢ lat, jak réwniez w momencie przystapienia nowego kraju do
Unii Europejskiej. Ostatnia regularna aktualizacja klucza subskrypcji kapitalu nastapita
z dniem 1 stycznia 2014 r. W jej wyniku udzial NBP w kapitale subskrybowanym EBC wzrost
z 4,8581% do 5,1230%, co odpowiadalo wzrostowi kwoty udzialéw z 525.889,7 tys. EUR do
554.565,1 tys. EUR.

NBP jako bank centralny spoza strefy euro jest zobligowany do pokrycia okreslonego przez Rade
Ogolna EBC (na podstawie art. 47 Statutu ESBC i EBC) minimalnego procentu subskrybowanego
przezen kapitatu EBC, jako wktadu NBP na rzecz kosztéw operacyjnych EBC. Procent ten od
dnia 29 grudnia 2010 r. wynosi 3,75%. W przeciwienstwie do bankéw centralnych strefy euro,
NBP nie ma prawa do udzialu w zyskach EBC, ani tez obowigzku pokrywania strat EBC.
W wyniku ostatniej aktualizacji klucza subskrypcji kapitalu EBC z dnia 1 stycznia 2014 r.
wysokos¢ udziatu oplaconego przez NBP w kapitale EBC wzrosta z 19.720,9 tys. EUR do 20.796,2
tys. EUR. W momencie przystapienia Polski do strefy euro, NBP bedzie zobowigzany do
oplacenia pozostatych 96,25% subskrybowanego przezen kapitatu EBC, to jest 533.768,9 tys. EUR.

Na koniec 2014 r. oraz 2015 r. klucz subskrypcji kapitatu, kapitat subskrybowany i kapitat
oplacony EBC w podziale na banki centralne ESBC ksztattowaty sie nastepujaco:
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Narodowy Bank Austrii 1,9631% 1,9631% 212505 713,78 212505 713,78 212505 713,78 212505 713,78
Narodowy Bank Belgii 2,4778% 2,4778% 268 222 025,17 268 222 025,17 268 222 025,17 268 222 025,17
Centralny Bank Cypru 0,1513% 0,1513% 16 378 235,70 16 378 235,70 16 378 235,70 16 378 235,70
Bank Estonii 0,1928% 0,1928% 20870 613,63 20870613,63 20870 613,63 20870 613,63
Bank Finlandii 1,2564% 1,2564% 136 005 388,82 136 005 388,82 136 005 388,82 136 005 388,82
Bank Francji 14,1792% 14,1792% 1534 899 402,41 1534 899 402,41 1534 899 402,41 1534 899 402,41
Bank Greciji 2,0332% 2,0332% 220094 043,74 220094 043,74 220094 043,74 220094 043,74
Bank Hiszpanii 8,8409% 8,8409% 957 028 050,02 957 028 050,02 957 028 050,02 957 028 050,02
Bank Holandii 4,0035% 4,0035% 433 379 158,03 433379 158,03 433 379 158,03 433 379 158,03
Centralny Bank Irlandii 1,1607% 1,1607% 125 645 857,06 125 645 857,06 125 645 857,06 125 645 857,06
Bank Litwy* - 0,4132% - 44728 929,21 - 44728 929,21
Centralny Bank Luksemburga 0,2030% 0,2030% 21974 764,35 21974 764,35 21974 764,35 21974 764,35
Bank Lotwy 0,2821% 0,2821% 30 537 344,94 30 537 344,94 30 537 344,94 30 537 344,94
Centralny Bank Malty 0,0648% 0,0648% 7014 604,58 7014 604,58 7014 604,58 7014 604,58
Niemiecki Bank Federalny 17,9973% 17,9973% 1948 208 997,34 1948 208 997,34 1948 208 997,34 1948 208 997,34
Bank Portugali 1,7434% 1,7434% 188723 173,25 188723 173,25 188 723 173,25 188 723 173,25
Narodowy Bank Stowacji 0,7725% 0,7725% 83623 179,61 83623 179,61 83623 179,61 83623 179,61
Bank Stowenii 0,3455% 0,3455% 37 400 399,43 37 400 399,43 37 400 399,43 37 400 399,43
Bank Wioch 12,3108% 12,3108% 1332644 970,33 1332644 970,33 1332644 970,33 1332644 970,33

Razem krajowe banki centralne

w strefie euro 69,9783% 70,3915% 7575 155 922,19 7619 884 851,40 7 575 155 922,19 7619 884 851,40
Narodowy Bank Butgarii 0,8590% 0,8590% 92986 810,73 92 986 810,73 3487 005,40 3487 005,40
Narodowy Bank Chorwacji 0,6023% 0,6023% 65199 017,58 65199 017,58 2444 963,16 2444 963,16
Narodowy Bank Czech 1,6075% 1,6075% 174 011 988,64 174 011 988,64 6 525 449,57 6 525 449,57
Narodowy Bank Danii 1,4873% 1,4873% 161000 330,15 161000 330,15 6037 512,38 6037 512,38
Bank Litwy* 0,4132% - 44728 929,21 - 1677 334,85 -
Narodowy Bank Polski 5,1230% 5,1230% 554 565 112,18 554 565 112,18 20796 191,71 20796 191,71
Narodowy Bank Rumunii 2,6024% 2,6024% 281709 983,98 281709 983,98 10 564 124,40 10 564 124,40
Bank Szweciji 2,2729% 2,2729% 246 041 585,69 246 041 585,69 9226 559,46 9226 559,46
Narodowy Bank Wegier 1,3798% 1,3798% 149 363 447,55 149 363 447,55 5601 129,28 5601 129,28
Bank Anglii 13,6743% 13,6743% 1480243 941,72 1480 243 941,72 55509 147,81 55509 147,81
Razem krajowe banki centralne

spoza strefy euro 30,0217% 29,6085% 3249 851 147,43 3205122 218,22 121 869 418,02 120 192 083,17
Razem 100,0% 100,0% 10 825 007 069,61 10 825 007 069,61 7 697 025 340,21 7740 076 934,57

* W dniu 01.01.2015 . Litwa przystapita do strefy euro.

Nota7  Roznice z wyceny instrumentow pozabilansowych

e | otz | sti2avts | Zmians |

Réznice z wyceny kursowej 38707,2 32507911 286 371,9
Rdznice z wyceny cenowej 122,4 0,0 -122,4
Razem 38 829,6 325 079,1 286 249,5

Pozycja obejmuje dodatnie réznice z wyceny kursowej transakcji biezacych w walutach obcych
ujetych na kontach pozabilansowych (por. Nota 25) oraz wyceny cenowej transakcji terminowych na
dtuzne papiery wartosciowe w walutach obcych (por. Nota 22 i Nota 26).
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Nota8  Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

2204 | st22005 | Zmiana

Rozliczenia migdzy okresowe kosztow dy skonta

od wyemitowany ch dtuzny ch papieréw warto$ciowych 46%,7 21597,0 168983
Czynne rozliczenia miedzy okresowe kosztdw ustug 11 519,0 18 299,4 6 780,4
Razem 16 217,7 39 896,4 23 678,7

Wzrost pozycji byt wynikiem zwigkszenia:

* dyskonta pozostajacego do rozliczenia od wyemitowanych przez NBP bonoéw pienigeznych (por.
Nota 11),

* salda rozliczen miedzyokresowych kosztéw ustug dotyczacych gospodarki wtasnej NBP
(gtownie z tytutu oplat za ustugi informatyczne na rzecz NBP).

Nota 9 Inne

vy ot | stiza0te | stzants | Zmisna |

Srodki obrotowe 43 507,0 31963,5 -11543,5
Kredyty i pozyczki udzielone pracownikom 22 504,1 20 605,4 -1898,7
Naleznosci z operacii finansowych, w tym 82 5445 23 186,3 -59 358,2

- odsetki od zadtuzenia banku w likwidacji 77 576,3 12 344,5 -65231,8
Nalezno$ci publicznoprawne 2898,2 2707,3 -190,9
Naleznosci od odbiorcow i dostawcow 5972,2 913,8 -5058,4
\;\g;r:t\:\i/lr;r;i: V;iyoc rs;:redniego kosztu zasobu instrumentow 00 474979 474979
Pozostate 16 194,5 18632,9 24384
Razem 173 620,5 145 507,1 -28113,4
w tym roznice z wyceny kursowej 54.8 46,1 -8,7

Spadek pozycji byt gléwnie spowodowany sptatq naleznosci z tytulu odsetek od zadluzenia banku
w likwidagji, ktore zostaty naliczone do dnia postawienia banku w stan likwidagji (por. Nota 19 i Nota
29).

Wyréwnanie do Sredniego kosztu zasobu waluty obcej dla instrumentéw pozabilansowych dotyczy

transakgji biezacych ujetych na kontach pozabilansowych (por. Nota 25).
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Nota 10 Pieniadz w obiegu

vy 2ot | stt2a0te | o205 | Zmiana |

Banknoty krajowe w obiegu 138 955 416,2 158 945 406,2 19989 990,0
Monety krajowe w obiegu 39733898 42803718 306 982,0
Razem 142 928 806,0 163 225 778,0 20296 972,0

Pozycja obejmuje znajdujace sie w obiegu wyemitowane przez NBP banknoty i monety, w tym
banknoty i monety kolekcjonerskie, ktérych warto$¢ na 31.12.2015 wyniosta 273.893,5 tys. zt
w poréwnaniu z 267.769,5 tys. zl na 31.12.2014.

Sredni poziom pieniadza w obiegu w ciggu 2015 r. wyniést 151.012,4 min zt w poréwnaniu
z132.291,9 mln zt w 2014 r.

Nota1ll Zobowiazania wobec krajowych pozostalych monetarnych instytucji
finansowych w walucie krajowej z tytulu operacji polityki pienieznej

w5 o0t | stizaote | izans | zmiana

Rachunki biezace (w tym rachunki rezerw obowiazkowych) 47 218 516,7 48 666 911,2 1448 394,5
Depozyty na koniec dnia 1740 047,7 558 107,6 -1181 940,1
Inne operacje polity ki pienieznej 84 661 440,0 74 121 000,0 -10 540 440,0
Razem 133 620 004,4 123 346 018,8 -10 273 985,6

Pozycja obejmuje zobowigzania z tytutu przeprowadzanych przez NBP operacji polityki pienigeznej.
Sktadaja si¢ na nie:

* zobowigzania wobec bankéw krajowych z tytulu emisji dtuznych papieréw wartosciowych —
bonow pienieznych emitowanych przez NBP w ramach operacji otwartego rynku (wykazywane
w pozydji Inne operacje polityki pienieznej),
* saldana:
= rachunkach biezacych bankéw krajowych, stuzacych realizacji rozliczen miedzybankowych
w zlotych i utrzymywaniu srodkéw pienieznych stanowigcych rezerwe obowigzkowa,
= rachunkach rezerwy obowigzkowej bankéw nieposiadajgcych rachunku biezgcego w NBP,
= rachunku rezerwy obowiazkowej Krajowej Spotdzielczej Kasy Oszczednosciowo-Kredytowej
(KSKOK), stuzgcym utrzymywaniu $rodkéw pienieznych stanowigcych rezerwe
obowiazkowq spoétdzielczych kas oszczednosciowo — kredytowych oraz KSKOK,

= zobowigzania wobec bankow krajowych z tytutu depozytow na koniec dnia.
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Nota12 Pozostale zobowiazania wobec krajowych pozostalych monetarnych
instytucji finansowych w walucie krajowej

py— | stzavta | stizavts | zmiana

Rozrachunki w krajowych systemach platniczych KIR, w tym 160 925,9 128 051,3 -32 874,6
- w systemie Elixir 128 056,3 78 004,6 -50 051,7
- w systemie Express Elixir 32 869,6 50 046,7 17 177,1
Inne zobowigzania w walucie krajowej 5838,3 4 656,6 -1181,7
Razem 166 764,2 132 707,9 -34 056,3

Pozycja obejmuje zobowiazania wobec bankéw z tytutu operacji niezwigzanych z polityka pieniezna.

Jej podstawowym sktadnikiem sg zobowigzania wynikajace z:

= pozostatych do rozliczenia na 31.12.2015 zlecen ptatniczych klientéw NBP skierowanych
do rozrachunku w krajowym systemie ptatniczym Elixir,

= $rodkéw pienieznych zgromadzonych na rachunku stuzacym do rozliczen w systemie Express
Elixir,

* zastepczej obstugi kasowej prowadzonej przez banki krajowe; dotyczy ona wyptat gotowki
dokonywanych w bankach krajowych przez panstwowe jednostki budzetowe oraz urzedy
obstugujace organy podatkowe, majace siedzibe poza miastem, w ktérym NBP prowadzi obstuge

kasowa.

Nota 13 Zobowiazania wobec innych rezydentow w walucie krajowej

31.12.2014
dane z 31.12.2014
zatwierdzonego dane
sprawozdania porownywalne*

w tys. ztotych finansowego
Zobowigzania wobec sektora rzagdowego, w tym 4380 658,1 4380 769,9 5917 451,3 1536 681,4
- rachunki budzetu panstwa 31343357 31343357 4071 306,0 936 970,3
- rachunki funduszy ubezpieczen spotecznych 1189 546,3 1189 546,3 1766 180,9 576 634,6
- rachunki pozostafych podmiotéw sektora rzadowego 56 776,1 56 887,9 79 964,4 23076,5
Pozostate zobowigzania 16 395,3 16 283,5 247815 8498,0
Razem 4397 053,4 4397 053,4 59422328 15451794

* Zmiany wynikaja z dokonanej w 2015 r. reklasyfikacji statystycznej jednego z podmiotéw z sektora pomocniczych instytucji finansowych (pozycja pasywow 4.2. Pozostafe
zobowigzania ) do sektora rzadowego (pozycja pasywow 4.1. Zobowigzania wobec sektora rzadowego - rachunki pozostatych podmiotéw ).

Pozycja obejmuje gtéwnie rachunki biezace, pomocnicze oraz rachunki lokat terminowych w walucie

krajowej prowadzone przez NBP dla podmiotéw krajowych innych niz banki.
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Nota14 Zobowiazania wobec nierezydentow w walucie krajowej

B | stizat | stza0ts | zmana

Rachunki miedzy narodowy ch organizaciji finansowy ch i bankéw

centralnych, w ym 48435 5906,9 1063,4

- Rachunek nr 2 MFW 90,6 69,7 -20,9
Rachunki miedzy narodowy ch organizacji niefinansowy ch 329 535,8 2240 062,0 1910 526,2
Razem 334 379,3 2 245 968,9 1911 589,6

Pozycja obejmuje rachunki biezace w walucie krajowej prowadzone przez NBP dla
miedzynarodowych organizacji finansowych i niefinansowych oraz bankéw centralnych, w tym

rachunek prowadzony przez NBP dla MFW, stuzacy realizacji wydatkow administracyjnych MFW
(tzw. Rachunek nr 2).4

Nota1l5 Zobowiazania wobec rezydentow w walutach obcych

B | st2ante | o205 | Zmiena |

Rachunki budzetu paristwa 16 238 494,7 8 946 863,2 -7291631,5
Rachunki bankéw krajowych dla rozliczen w systemie TARGET2 344 115,2 1070 084,3 725 969,1
Pozostate zobowigzania 495 364,7 39829,2 -455535,5
Razem 17 077 974,6 10 056 776,7 -7021197,9
w tym réznice z wyceny kursowej 432 614,7 364 624,0 -67 990,7

Pozycja obejmuje gitownie srodki pienigzne zgromadzone na rachunkach w walutach obcych
prowadzonych przez NBP dla:

* budzetu panistwa — rachunki biezace, pomocnicze oraz lokat terminowych,

* bankow krajowych — rachunki biezace w EUR stuzace rozliczeniom w systemie TARGET2.

Ponadto w pozycji tej sa ujmowane zobowiazania wynikajace z rozliczen klientéw NBP
z kontrahentami zagranicznymi (m.in. nierozliczone zlecenia ptatnicze, wptaty w walutach obcych do

przekazania za granice, zobowiazania z tytutu sprzedazy czekdw bankierskich).

4 Srodki pieniezne MFW zgromadzone na Rachunku nr 2 podlegaja przeszacowaniu na zlecenie MEW. Przeszacowanie jest
dokonywane na podstawie kursu PLN do SDR podanego przez MFW. Efekty przeszacowania sa ujmowane jako pozostate
przychody/koszty operacji finansowych (por. Nota 31 i Nota 32).
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Nota1l6 Zobowiazania wobec nierezydentdéw w walutach obcych

vy do | stizad | stieaots | zmins |

Lokaty terminowe w walutach obcych z udzielonym przyrzeczeniem

odkupu dtuznych papieréw wartosciowych, w tym 132219026 AL Y 13148126
- lokaty repo w USD 283 308,6 1729 961,7 1446 653,1
- lokaty repo w GBP 12 938 594,0 10177 128,3 -2 7614657
Rachunki migdzynarodowych organizacii niefinansowych 83702,0 447217 -38 980,3

Pozostate zobowigzania 68 225,3 91991,0 23765,7

Razem 13373 829,9 12 043 802,7 -1330 027,2

w tym rdznice z wyceny kursowej 1197 822,9 1036 253,3 -161 569,6

Pozycja obejmuje gtownie:

* lokaty terminowe w walutach obcych z udzielonym przyrzeczeniem odkupu dtuznych papieréow
warto$ciowych (lokaty repo) zawierane z zagranicznymi instytucjami finansowymi. W ramach
realizowanego przez NBP procesu inwestycyjnego powyzsze lokaty s zwykle zawierane tacznie
z lokatami reverse repo (por. Nota 3);

* rachunki w walutach obcych prowadzone przez NBP dla miedzynarodowych organizacji
niefinansowych;

* zobowigzania w walutach obcych z tytutu nierozliczonych zlecen transgranicznych bankéw
krajowych oraz klientéw NBP wystanych do systemu STEP2 (system rozliczen detalicznych

W euro).

Nota17 Zobowiazania wobec MFW

wtys. Zotyon | 31122014 | 31422015 | Zmiana |

Alokacja SDR 6623 949,5 7 057 646,7 433 697,2

w tym réznice z wyceny kursowej 566 029,7 877 4854 3114557
wys SOR mmm
Alokacja SDR 1304 749,0 1304 748,7

Alokacja SDR zostata przeprowadzona w drugiej polowie 2009 r. Rzeczypospolitej Polskiej, w ramach
alokagji ogolnej i specjalnej, przyznano tacznie kwote 1.304.639,7 tys. SDR.

Zobowiazanie wobec MFW z tytutu alokacji SDR jest oprocentowane wedlug stopy procentowej
MFW.
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Spadek pozycji w walucie oryginalnej wynikatl ze spadku naliczonych odsetek o 0,3 tys. SDR (z 109,3
tys. SDR na 31.12.2014 do 109,0 tys. SDR na 31.12.2015).

Na zmiane pozycji w walucie krajowej wptyw miala przede wszystkim aktualizacja wyceny kursowej
SDR (por. Nota 22).

Nota18 Roznice z wyceny instrumentéw pozabilansowych

m stizants | zmians |

Réznice z wyceny kursowej 50 463,8 50 463,8
Réznice z wyceny cenowej 2331 0,0 -233,1
Razem 2331 50 463,8 50 230,7
w tym réznice z wyceny kursowej 6,9 0,0 -6,9

Pozycja obejmuje ujemne réznice z wyceny kursowej transakcji biezacych w walutach obcych ujetych
na kontach pozabilansowych (por. Nota 25) oraz wyceny cenowej transakgji terminowych na dtuzne
papiery wartosciowe w walutach obcych (por. Nota 26 i Nota 33).

Nota19 Rozliczenia miedzyokresowe

vy ot | stizante | o205 | Zmiana |

Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztoéw 50 486,1 50 029,5 -456,6
Rozliczenia migdzyokresowe przychoddw, w tym 144 775,8 76 835,1 -67 940,7

- odsetki od zadfuzenia banku w likwidacji 77 576,3 12 344,5 -65231,8
Razem 195261,9 126 864,6 -68 397,3
w tym roznice z wyceny kursowej 141,4 103,0 -38,4

Spadek pozycji dotyczyt gtéwnie rozliczen miedzyokresowych przychodow z odsetek od zadtuzenia
banku w likwidacji (por. Nota 9), ktore zostaly odniesione na wynik finansowy (por. Nota 29).
Pozostate salda dotyczyty gtéwnie gospodarki wtasnej NBP.
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Nota20 Inne

v s ot ETET ETOTON T

Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych 13472,6 19112,5 5639,9
Zobowigzania z operacji finansowych 39 5192,3 5188,4
Zobowigzania publicznoprawne 27 384,3 26 252,9 -1131,4
Zobowigzania wobec dostawcow 20 136,0 200931 -42,9
\é\é};:");\i/lr;ir;t) \,;jy(:; ré]redniego kosztu zasobu instrumentow 593169 3247914 2654745
Pozostate 2920,8 595,2 -2 325,6
Razem 123 234,5 396 037,4 272 802,9
w tym réznice z wyceny kursowej 0,1 0,6 0,5

Wzrost $rodkéw Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych wynikat gléwnie z przeznaczenia na

fundusz wplywow ze sprzedazy srodkéw trwatych stuzacych dziatalnosci socjalnej.

Wyréwnanie do $redniego kosztu zasobu waluty obcej dla instrumentéw pozabilansowych dotyczy
transakcji biezacych ujetych na kontach pozabilansowych (por. Nota 25).

Nota21 Rezerwy na przyszle zobowiazania

vy ot [ stt2ante | ota2ams | Zmiana |

Rezerwy na przyszle zobowigzania wobec pracownikow,

W tym 2 tyluly 156 499,1 125 562,8 -30936,3
- odpraw emerytalnych 55063,1 511158 -3947,3
- odpraw rentowych 1876,0 17918 -84,2
- nagréd jubileuszowych 51449,6 55818,7 4 369,1
- niewykorzystanych urlopéw wypoczynkowych 10757,4 9276,5 -1480,9
- dodatkowych odpraw pienigznych oraz dodatkowych $wiadczen 37 3530 7 560,0 -29793,0
Pozostate 74595 7704,6 2451
Razem 163 958,6 133 267,4 -30 691,2

Spadek pozycji byl gtownie efektem wykorzystania w 2015 r. rezerwy na odprawy pieniezne
i dodatkowe $wiadczenia dla pracownikéw, w zwiazku z realizacjq rozpoczetego w 2014 r. Programu

optymalizacji zatrudnienia w NBP, ktéry zakonczyt sie¢ w styczniu 2016 r.
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Nota 22 Roéznice z wyceny

B | stieante | otsaams | Zmiana |

Dodatnie réznice z wyceny kursowej, w tym 30 152 500,2 33589 083,2 3436 583,0
- Z wyceny zfota 9580 871,8 9374 594,8 -206 277,0
- Z wyceny walut obcych 20 571 628,4 24214 488,4 3642 860,0

Dodatnie roznice z wyceny cenowej, w tym 2803 062,3 1438 258,1 -1 364 804,2
- Z wyceny dtuznych papierow warto$ciowych 2802 939,9 1438 258,1 -1364 681,8
- Z wyceny instrumentéw finansowych pozabilansowych 1224 0,0 -122,4

Rachunek rewaluatfyj'ny ztota odpowiadajacego miedzynarodowym 16180232 16180232 00

standardom czystosci

Razem 34 573 585,7 36 645 364,5 2071778,8

Dodatnie réznice z wyceny kursowej sa ustalane:

* dla zlota — przez pordwnanie Sredniego kosztu zasobu zlota z wyzsza od niego Srednig ceng
rynkowa ztota wyrazong w zlotych,
= dla walut obcych - przez poréwnanie $redniego kosztu zasobu waluty obcej z wyzszym

od niego kursem srednim NBP.

Srednie koszty zasobu walut obcych i ztota oraz kursy érednie NBP i $rednia cena rynkowa ztota

AUD 2,7589624338 2,8735 2,7815474073 2,8546
BRL 1,2827101828 1,3197 1,2672493104 0,9851
EUR 4,1658064400 4,2623 4,1828658257 4,2615
GBP 4,9752598745 5,4648 5,3373270404 5,7862
MXN 0,2305324942 0,2382 0,2309055561 0,2242
NOK 0,4934243647 0,4735 0,4694532178 0,4431
NzZD 2,5911742231 2,7500 2,5817621826 2,6765
usb 3,0697564838 3,5072 3,3503676585 3,9011
SDR 4,6429772859 5,0768 4,7366679244 5,4092
uncja ztota* 1310,7821428807 4 206,0096 1311,1032898126 4143,9435

* Cena uncji ztota wyrazona w USD wynosita odpowiednio: 1.199,25 USD na 31.12.2014 i 1.062,25 USD
na 31.12.2015.

Dodatnie réznice z wyceny kursowej w podziale na waluty obce przedstawiono ponizej.
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w tys. zfotych mmm

AUD 1164 525,1 819 814,7 -344710,4
BRL 427879 0,0 -42787,9
EUR 2125552,0 1648 613,3 -476 938,7
GBP 3113 096,4 2961 800,5 -151295,9
MXN 96 605,5 0,0 -96 605,5
NzD 517 8271 333 207,9 -184619,2
usb 13 351 664,7 18 358 632,0 5006 967,3
SDR 159 287,3 91903,9 -67 383,4
Pozostate 2824 516,1 2337
Razem 20 571 628,4 24214 488,4 3642 860,0

Dodatnie réznice z wyceny cenowej dla diuznych papieréw wartoSciowych sa ustalane przez
poréwnanie $redniego kosztu zasobu dluznych papierow warto$ciowych z wyzsza od niego srednig
ceng rynkowa tych papieréw. Dodatnie réznice cenowe w podziale na papiery wartoSciowe

nominowane w poszczegolnych walutach obcych przedstawiono ponizej.

B | stieante | stsaams | Zmiena |

Papiery warto$ciowe w GBP 684 675,6 327 156,4 -357 519,2
Papiery wartosciowe w NOK 357 652,3 307 679,9 -49 9724
Papiery warto$ciowe w AUD 740 581,4 299 243,3 -441 3381
Papiery wartosciowe w NZD 120 944,9 196 244,3 752994
Papiery wartosciowe w USD 4378719 161 105,6 -276 766,3
Papiery wartosciowe w EUR 402 190,4 118 200,0 -283990,4
Papiery warto$ciowe w pozostatych walutach 590234 28 628,6 -30 394,8
Razem 2802939,9 1438 258,1 -1 364 681,8

Na 31.12.2015 nie wystapily dodatnie réznice z wyceny cenowej instrumentéw finansowych
pozabilansowych z uwagi na brak transakcji terminowych na dtuzne papiery warto$ciowe na dzien
bilansowy (por. Nota 26).
W zwigzku z niewystgpieniem na 31.12.2015:

= kosztow niezrealizowanych z wyceny zasobu zlota,

* spadku stanu zasobu zlota w odniesieniu do stanu z dnia bilansowego poprzedniego roku

obrotowego,

NBP, podobnie jak w 2014 r., nie dokonat rozwigzania rachunku rewaluacyjnego zlota.
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Nota 23 Fundusze i rezerwy

v s et mmm

Fundusz statutowy 1500 000,0 1 500 000,0

Fundusz rezerwowy 1243 645,5 993 645,5 -250 000,0
Rezerwy 8 740 388,2 11207 911,6 2467 523,4
Razem 11484 033,7 13 701 557,1 2217 523,4

Pozycja obejmuje:

* fundusz statutowy, ktérego wysokos¢ okresla art. 61 ustawy o NBP,
* fundusz rezerwowy, ktéry zgodnie z art. 62 ustawy o NBP jest tworzony z odpisow
z zysku NBP w wysokosci 5% rocznego zysku az do osiagniecia przez ten fundusz

rownowartosci funduszu statutowego i moze by¢ przeznaczony wytacznie na pokrycie strat
bilansowych NBP,

* rezerwe na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych, ktorej tworzenie przewiduje
art. 65 ustawy o NBP.

Zmiana pozydji byla efektem:

* czesciowego wykorzystania funduszu rezerwowego w kwocie 250.000,0 tys. zt na pokrycie straty
z lat ubiegtych (por. Nota 24);

* dotworzenia rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych w wysokosci
2.467.523,4 tys. zt (por. Nota 34 i Rozdziat 9.1.4.).

Zmiane stanu rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu ztotego do walut obcych w 201412015r.
przedstawia ponizsza tabela:

Stan poczatkowy Wykorzystanle Stan koricowy

2014 4696 287,6 4044 100,6 8 740 388,2
2015 8740 388,2 24675234 0,0 0,0 11207 911,6

Nota24 Wynik finansowy

Na 31.12.2015 pozycja obejmowata:

* wynik finansowy roku biezacego w kwocie 8.275.780,8 tys. zt (por. Nota 44),

* niepokryta strate z lat ubiegtych w kwocie 11.207.911,6 tys. zl, ktdra jest efektem poniesienia
przez NBP straty za 2007 r. w wysokosci 12.427.261,7 tys. zt oraz jej czeSciowego pokrycia
srodkami z funduszu rezerwowego:

= w2008 r. — w kwocie 969.350,0 tys. zt,
= w2015 r. — w kwocie 250.000,0 tys. zt.
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6. Noty objasniajace do pozycji pozabilansowych

Nota 25 Transakcje biezace ujete na kontach pozabilansowych

vy do | stizad | stieaots | zmina |

Waluta do otrzymania z tytutu transakcji biezacych, w tym 1726 409,7 2303 405,6 576 995,9
- CHF 0,0 11818 1181,8
-EUR 1725520,0 0,0 -1725520,0
-USD 889,7 23022238 2301 334,1

Waluta do wydania z tytutu transakcji biezacych, w tym 1726 409,7 2 303 405,6 576 995,9
-AUD 0,0 597 946,9 597 946,9
-EUR 0,0 1492 213,1 1492 213,1
-NZD 0,0 213 164,4 213164,4
-PLN 1726 409,7 81,2 -1726 328,5

Wzrost poszczegdlnych pozycji wynikat z wigkszego wolumenu zawartych przez NBP pod koniec

roku transakcji biezacych zakupu/sprzedazy walut obcych.

Nota 26 Instrumenty finansowe pozabilansowe

o IEET TN T

Diuzne papiery warto$ciowe w walutach obcych zakupione

269 408,5 0,0 -269 408,5
w transakcjach terminowych
Dtuzne paplery wartgsmowe w walutach obcych sprzedane 1290 305.7 00 1290 305.7
w transakcjach terminowych
Sprzedane gwarantowane transakcje gietdowe w walutach obcych 87 582.7 00 §7582.7

(bond futures)

Pozycja obejmuje instrumenty finansowe pozabilansowe wykorzystywane przez NBP w ramach

zarzadzania rezerwami walutowymi.

Na 31.12.2015 nie wystepowaly transakcje terminowe na dluzne papiery wartosciowe, jak réwniez

gwarantowane transakcje gietdowe.

Nota 27 Limity pozyczek udzielonych MFW w walutach obcych

Nowe Porozumienia Pozyczkowe (NAB)

Z dniem 15 listopada 2011 r. NBP stat sie¢ uczestnikiem Nowych Porozumien Pozyczkowych (NAB),

do ktérych moga przystepowaé panstwa cztonkowskie MFW lub banki centralne tych panstw.
Jako uczestnik NAB, NBP pozostaje w gotowosci do wyptacenia MFW oprocentowanych pozyczek,
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do kwoty odpowiadajacej ustanowionemu limitowi (por. Nota 46). Przekazanie przez NBP $rodkéw
pienieznych nastepuje na wniosek MFW.

Na 31.12.2015 kwota, do ktorej NBP byl zobowigzany udzieli¢ MFW pozyczek w ramach NAB,
wyniosta 2.282.117,5 tys. SDR (12.344.430,0 tys. zt wedlug kursu sredniego NBP na dzien bilansowy).

Zwigkszenie Wykorzystanie .
Stan poczatkowy — — ————— Stan koricowy
wtys. SDR ustanowienie limitu [ sptata pozyczki | udzielenie pozyczki

2011 0,0 2528590,0 0,0 -174.000,0 2354 590,0

2012 2354 590,0 0,0 2500,0 -127 000,0 2230 090,0

2013 2230 090,0 0,0 27 200,0 -51600,0 2205 690,0

2014 2205690,0 0,0 728275 -54 400,0 2224117,5

2015 22241175 0,0 102 200,0 -44 200,0 2282117,5
Razem 204 727,5 -451 200,0

Pozyczka dwustronna

W dniu 15 marca 2013 r. zostala zawarta umowa pozyczki dwustronnej pomiedzy NBP a MFW,
zgodnie z ktéorag NBP pozostaje w gotowosci do wyptacenia MFW oprocentowanych pozyczek
do wysokosci stanowigcej rownowartos¢ w SDR kwoty 6.270.000,0 tys. EUR. Przekazanie przez NBP
srodkow pienieznych moze nastgpowac na wniosek MFW. Skorzystanie przez MFW z tych srodkéw
jest mozliwe w przypadku, gdy MFW wyczerpie inne dostepne zasoby finansowe pochodzace

z udziatéw cztonkowskich oraz pozyczek w ramach NAB.

Umowy pozyczek dwustronnych, w tym umowa z NBP, zawierane byly przez MFW na okres dwoch
lat, z mozliwoscia ich przediuzenia o dwa jednoroczne okresy. W 2014 r. Rada Wykonawcza MFW po
konsultacjach z sygnatariuszami uméw (w tym NBP) podjeta decyzje o przediuzeniu o rok okresu
obowigzywania umoéw pozyczek dwustronnych. Nastepnie, w 2015r., po uzyskaniu zgody od
sygnatariuszy umow (decyzja Zarzadu NBP w tej sprawie zostala podjeta 9 lipca 2015 r.), Rada
Wykonawcza MFW zatwierdzita przediuzenie okresu obowigzywania umow o drugi jednoroczny
okres. W zwigzku z tym umowa pozyczki dwustronnej pomiedzy NBP a MFW wygasa w marcu
2017 r.

Do 31.12.2015 MFW nie korzystat ze srodkéw dostepnych w ramach umowy pozyczki dwustronnej
zawartej z NBP. W zwigzku z tym na 31.12.2015 kwota, do ktoérej NBP zobowigzany byt udzieli¢ MFW
pozyczek w ramach umowy pozyczki dwustronnej, wyniosta 6.270.000,0 tys. EUR (26.719.605,0 tys. zt

wedlug kursu sredniego NBP na dzien bilansowy).
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Nota 28 Pozostale pozycje ujete na kontach pozabilansowych

Pozycja obejmuje gldwnie:

otrzymane zabezpieczenia kredytu refinansowego na przywrdcenie ptynnosci ptatniczej banku
w postaci wierzytelnosci banku krajowego z umow kredytowych bedacych przedmiotem
przelewu narzecz NBP (por. Nota 4); wedtug danych uzyskanych od banku, ktéremu NBP
udzielit kredytu, na 31.12.2015 zaktualizowana wartos¢ nominalna wierzytelnosci
z uwzglednieniem rezerw celowych utworzonych przez bank krajowy na podstawie polskich
standardéw rachunkowosci wyniosta 945.641,4 tys. zt;

otrzymane zabezpieczenia zwigzane z gospodarka wtasng — gfownie gwarancje i poreczenia
bedace zabezpieczeniem nalezytego wykonania uméw na realizacje dostaw i ustug przez
kontrahentéw NBP oraz ustanowione na rzecz NBP zabezpieczenia hipoteczne zwigzane
z pozyczkami udzielonymi pracownikom NBP; na 31.12.2015 kwota zabezpieczernn wyniosta
28.729,2 tys. zI w pordwnaniu z 28.374,3 tys. zt na 31.12.2014;

odsetki od zadluzenia banku w likwidacji, naliczone po dniu postawienia banku w stan
likwidacji; na 31.12.2015 warto$¢ odsetek od zadluzenia banku w likwidacji nie ulegta zmianie

w poréwnaniu do roku ubiegtego i wyniosta 1.183.103,7 tys. z1.
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7. Noty objasniajace do rachunku zyskow i strat

Nota29 Przychody z tytulu odsetek, dyskonta i premii

vy o o | ants | Zmins

Przychody od dtuznych papieréw warto$ciowych w walutach obcych,

5582841,0 5802 288,3 2194473
w tym
- z dyskonta 164 860,6 108 834,9 -56 025,7
- Z odsetek 5417 980,4 5693 4534 275473,0
Przychody z odsetelk od .rachunkow bankowych NBP 3717556 406 45,7 34 690.1
w walutach obcych i ztocie, w tym
- od rachunkow biezacych 52,0 434 -8,6
- od lokat terminowych, w tym 295 126,6 324 527,3 29 400,7
* od lokat terminowych w zfocie 15 840,5 287055 12 865,0
- od lokat terr.nmowych 'z qtrzyman}’/n.; przyrzeczeniem 765770 818750 52980
odkupu dfuznych papieréw warto$ciowych
Przychody z odsetek od kredytow i pozyczek, w tym 1819,6 76709 5851,3
- w walutach obcych 1326,9 682,7 -644,2
- w walucie krajowej 492,7 6988,2 64955
Inne przychody z tytutu odsetek, w tym 87273 722916 63 564,3
- od zadfuzenia banku w likwidacji 186,5 65 231,8 65 045,3
- od rachunkéw bankowych prowadzonych przez NBP 28656 36764 810,8
w walutach obcych
Razem 5965 143,5 6 288 696,5 323 553,0

Pozycja obejmuje gldwnie przychody:

* od instrumentdw inwestycyjnych rezerw walutowych (por. Nota 3), to jest:
= przychody z odsetek i dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych w walutach obcych,
= przychody z odsetek od lokat terminowych w walutach obcych,
* przychody z odsetek od lokat terminowych w walutach obcych z otrzymanym
przyrzeczeniem odkupu dtuznych papieréw wartosciowych (lokaty reverse repo),

* od instrumentéw inwestycyjnych w ztocie (por. Nota 1).
W 2015 r. wzrost pozydji byt gléwnie wynikiem:
= wyzszych o 241.281,0 tys. zt (z 5.938.704,1 tys. zt w 2014 r. do 6.179.985,1 tys. zt w 2015 r.)

przychodéw z odsetek i dyskonta od instrumentéw inwestycyjnych rezerw walutowych, na co
istotny wplyw miaty:
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= wzrost poziomu rezerw walutowych® w ujeciu sredniorocznym (ich $redni poziom wyniost

324.450,3 mIn zt w 2015 r. w pordwnaniu z 276.569,9 min zt w 2014 r.); zmiane poziomu

rezerw walutowych w podziale na poszczegodlne waluty przedstawiono ponizej,

Srednioroczny poziom rezerw walutowych w podziale na waluty obce

usD
EUR
GBP
AUD
NOK
NZD
BRL

MXN
JPY

31968,8
210793
5982,1
9045,6
37001,6
30157
11430
11504,4
295,7

317121
26 3131
58771
97875
43 230,5
32538
1280,3
12 136,9
0,0

-256,7
52338
-105,0
7419
6228,9
2381
137,3
632,5
-295,7

= zmiana udzialu poszczegélnych instrumentéw inwestycyjnych w strukturze rezerw

walutowych — wzrost udziatu lokat terminowych oraz lokat z otrzymanym przyrzeczeniem

odkupu dluznych papieréw wartosciowych (samodzielnych), przy jednoczesnym spadku

udziatu oprocentowanych dtuznych papieréw wartosciowych,

Struktura inwestycyjna rezerw walutowych NBP w ujeciu $redniorocznym

Lokaty terminowe

Lokaty terminowe z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu
dtuznych papieréw wartosciowych (samodzielne)

Dyskontowe diuzne papiery wartosciowe

Oprocentowane diuzne papiery wartosciowe

73

0,2

14,3
78,2

11,3

25

14,5
"7

4,0p.p.
2,3p.p.

0,2 p.p.
-6,5p.p.

= zmiana s$redniego dziennego zaangazowania kwotowego w jednoczesne transakcje

z otrzymanym i udzielonym przyrzeczeniem odkupu dtuznych papieréw wartosciowych,

5 W ramach rezerw walutowych uwzgledniono: lokaty terminowe, lokaty terminowe z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu

dtuznych papieréw wartosciowych (samodzielne), dyskontowe dluzne papiery wartoSciowe oraz oprocentowane diuzne

papiery wartosciowe.
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usD
EUR
GBP
AUD
NzZD

Srednie dzienne zaangazowanie w jednoczesne transakcje z otrzymanym
i udzielonym przyrzeczeniem odkupu dtuznych papieréw wartosciowych

525,8
33,0
25039
135,6
1,0

1027,6
734
23435
100,3
0,0

= zmiana sredniorocznych kurséw ztotego do walut obcych — deprecjacja zlotego do USD, GBP,
NZD i MXN, przy jednoczesnej aprecjacji ztotego w stosunku do BRL, NOK, AUD i EUR,

usD
EUR
GBP
AUD
NOK
NZD

BRL

MXN

* zmiana S$redniego oprocentowania instrumentéw inwestycyjnych rezerw

Srednioroczne kursy walut obcych

3,1551
4,1852
5,1934
2,8437
0,5009
2,6165
1,3420
0,2370

3,7701
4,1839
5,7637
2,8352
0,4681
2,6375
1,1496
0,2380

0,6150
-0,0013
0,5703
-0,0085
-0,0328
0,0210
-0,1924
0,0010

walutowych,

w szczegolnosci wzrost sredniorocznego oprocentowania lokat terminowych z otrzymanym

przyrzeczeniem odkupu diuznych papierow wartosciowych w USD oraz oprocentowanych

dtuznych papieréw warto$ciowych w USD;

* wyzszych o 12.865,0 tys. zt przychodéw z odsetek od lokat terminowych w ztocie (por. Nota 1),

ktore wynikaty gltéwnie ze wzrostu $redniorocznego zaangazowania ztota w lokaty terminowe

oraz deprecjacji ztotego w stosunku do USD w ujeciu $redniorocznym;

* wystapienia w 2015 r. przychodéw z odsetek od kredytu refinansowego na przywrdcenie

plynnosci ptatniczej banku w kwocie 6.626,8 tys. zt (por. Nota 4);

* wyzszych o 65.045,3 tys. zt przychodow z odsetek od zadtuzenia banku w likwidacji ze wzgledu

na wyzsze niz w latach ubiegtych splaty odsetek uzyskane przez NBP (por. Nota 9 i Nota 19).
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Nota 30 Koszty z tytulu odsetek, dyskonta i premii

vy o o | ants | Zmins

Koszty premii od diuznych papieréw warto$ciowych

2805 604,1 31111181 305514,0
w walutach obcych
Koszty qyskonta od wytlamltoyvany'ch dtuznych papieréw 2633 208.1 1444 4640 11887441
warto$ciowych w walucie krajowej
Koszty odsetek od rachunll(ow bankowych prowadzonych przez NBP 671909 728110 5620.1
w walutach obcych, w tym:
- od lokat termmowych .z L{leeIonyfnlprzyrzeczen/em 66 889,5 725365 56470
odkupu dtuznych papieréw warto$ciowych
Koszty c?dsetgk od. rachunkéw bankowych prowadzonych przez NBP 803 854.2 530 674.6 2731796
w walucie krajowej, w tym
- od rezerwy obowigzkowej 763 929,4 507 770,4 -256 159,0
- od depozytéw na koniec dnia 3029,9 29537 -76,2
Inne koszty z tytutu odsetek, w tym 10 383,5 78 750,8 68 367,3
- od rachunkéw bankowych NBP w walutach obcych 2536,3 48 135,6 45599,3
Razem 6 320 240,8 5237 818,5 -1082422,3

Pozycja obejmuje gléwnie koszty:

* od instrumentéw wykorzystywanych przez NBP w ramach operacji polityki pienieznej

(por. Nota 11), to jest:

* koszty dyskonta od bonéw pienieznych NBP emitowanych w ramach podstawowych
i dostrajajacych operacji polityki pienieznej,

= koszty odsetek od rezerwy obowigzkowej oraz depozytdw na koniec dnia,

* od instrumentéw inwestycyjnych rezerw walutowych (por. Nota 3 i Nota 16), to jest:

* koszty premii od dtuznych papieréw warto$ciowych w walutach obcych,

= koszty odsetek od lokat terminowych w walutach obcych z udzielonym przyrzeczeniem

odkupu dtuznych papieréw wartosciowych (lokaty repo),

= odsetek od rachunkéw prowadzonych przez NBP na rzecz innych podmiotéw niz banki

(gtéwnie budzet panstwa).

W 2015 r. spadek pozycji byt gtéwnie wynikiem:

* nizszych o 1.188.744,1 tys. zt kosztéow dyskonta od wyemitowanych diluznych papierdéw

warto$ciowych w walucie krajowej, na skutek nizszego $redniorocznego poziomu emisji bonow
pienieznych NBP, a takze spadku $redniorocznego poziomu stopy referencyjnej okreslajacej ich

rentownosé,
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Srednioroczny poziom operacji podstawowych i dosvajajqcych* oraz $rednioroczny poziom stopy referencyjnej

Operacije podstawowe 107 190,6 87 955,6 -19235,0
Operacje dostrajajace 1238,2 1107,9 -130,3
Stopa referencyjna NBP 2,38 1,59 -0,79 p.p.

* Do wyliczenia wielkosci srednioroczny ch operacji podstaw owy ch i dostrajajacy ch uw zgledniono wszy stkie dni kalendarzowe
od 1 stycznia do 31 grudnia kazdego roku.

* nizszych o 256.159,0 tys. zt kosztow odsetek od rezerwy obowigzkowej, co bylo spowodowane
spadkiem $redniorocznego oprocentowania rezerwy obowigzkowej, przy jednoczesnym

wzroscie sredniego poziomu rezerwy obowiazkowej w ciagu roku,

*

Sredni poziom rezerwy obowiazkowej oraz $rednioroczne oprocentowanie rezerwy obowigzkowej

Rezerwa obowigzkowa 32990,9 35595,0 26041
Oprocentowanie rezerwy obowigzkowej 2,32 1,43 -0,89 p.p.

* Kwoty rezerwy obowigzkowej obliczane przy uwzglednieniu okreséw rezerwowych wazonych liczbg dni w okresie.

** Zgodnie z uchwatq nr 7/2014 RPP z dnia 8 pazdziernika 2014 r. zmieniajacq uchwate w sprawie stop rezerwy obowigzkowej bankdw,
spotdzielczych kas oszczednosciowo — kredytowych i Krajowej Spotdzielczej Kasy Oszczedno$ciowo — Kredytowej oraz wysokosci oprocentowania
rezerwy obowigzkowej poczawszy od dnia 09.10.2014 $rodki rezerwy obowiazkowej sg oprocentowane w wysokosci 0,9 stopy referencyjnej NBP.
Do dnia 08.10.2014 $rodki rezerwy obowigzkowej byty oprocentowane w wysokosci 0,9 stopy redyskontowej weksli.

* wyzszych o 305.514,0 tys. zt kosztow premii od dluznych papieréw wartosciowych gtownie

w USD, AUD i EUR, co bylo przede wszystkim spowodowane:

* depregjacja ztotego w stosunku do USD w ujeciu $redniorocznym (por. Nota 29),

= wzrostem sredniorocznego poziomu rezerw walutowych w EUR i AUD (por. Nota 29),

= wzrostem udziatu dyskontowych dluznych papierow wartosciowych w EUR rozliczanych
Z premia,
* wyzszych o 5.647,0 tys. zt kosztow odsetek od lokat terminowych w walutach obcych
z udzielonym przyrzeczeniem odkupu dtuznych papieréw wartosciowych (wzrost kosztéw od
lokat repo w GBP i USD, przy jednoczesnym spadku kosztéw od lokat repo w AUD), co byto
spowodowane przede wszystkim:
= zmiang s$redniego dziennego =zaangazowania kwotowego w jednoczesne transakcje
z otrzymanym i udzielonym przyrzeczeniem odkupu diluznych papierow wartosciowych
(por. Nota 29),

= deprecjacjg zlotego w stosunku do USD i GBP oraz aprecjacja w stosunku do AUD w ujeciu
$redniorocznym (por. Nota 29),

= zmiang $redniego oprocentowania lokat (wzrost oprocentowania lokat w USD i GBP, przy
spadku oprocentowania transakcji w AUD),

= wyzszych 0 45.599,3 tys. zl kosztéw odsetek od rachunkéw bankowych NBP w walutach obcych,

co bylo gléwnie spowodowane ujemnym oprocentowaniem lokat terminowych oraz lokat
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terminowych z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu dtuznych papieréw wartosciowych w EUR
(lokaty reverse repo).

Nota 31 Przychody z operacji finansowych

B | aou | s [ Znins

Dodatnie zrealizowane réznice kursowe 5150923,0 12 874 818,0 7723 895,0
Dodatnie zrealizowane réznice cenowe, w tym 1746 508,8 2 357 802,9 6112941
- Z transakcji biezacych dtuznymi papierami warto$ciowymi 1466 344,1 1958 961,3 492 617,2

- Z instrumentow finansowych pozabilansowych, w tym 280 164,7 398 841,6 118 676,9

« Z transakcji terminowych na dfuzne papiery wartoSciowe 276 902,5 328 157,6 512551

* z gwarantowanych transakcji gietdowych 3262,2 70 684,0 67 421,8
Pozostate przychody z operacji finansowych 14 1,7 0,3
Razem 6 897 433,2 15232 622,6 8335 189,4

W 2015 r. pozycja obejmowata gléwnie:

* dodatnie zrealizowane réznice kursowe z transakcji w walutach obcych i zlocie,

wys. Zotych 2014 2015 | Zmiena |

AUD 769 710,2 537 911,9 -231798,3
BRL 263,8 0,0 -263,8
EUR 3252289 855 732,2 530503,3
GBP 1003 521,3 22331414 1229 620,1
MXN 6,3 0,1 -6,2
NOK 148 929,3 1311854 -17743,9
NzD 4094478 367 337,0 -42110,8
SDR 407276 150 081,9 109 354,3
usDb 2449 438,3 8594 748,8 6145310,5
zZtoto 4921 906,3 4142
Pozostate 31574 3773,0 615,6
Razem 5150 923,0 12 874 818,0 7723 895,0

* dodatnie zrealizowane rdznice cenowe z transakcji biezacych sprzedazy diuznych papieréw
wartosciowych.
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vy ot L au | s | Zwea |

Papiery warto$ciowe w EUR 756 4771 619 035,0 -137 4421
Papiery warto$ciowe w USD 261915,2 508 679,0 246763,8
Papiery warto$ciowe w GBP 308 826,0 4191281 110 302,1
Papiery wartosciowe w AUD 139 125,8 406 526,6 267 400,8
Papiery wartosciowe w pozostatych walutach 0,0 5592,6 5592,6
Razem 1466 344,1 1958 961,3 492 617,2

Nota 32 Koszty operacji finansowych

s o [ au | s |z

Ujemne zrealizowane roznice kursowe 2351244 1602 185,3 1367 060,9
Ujemne zrealizowane réznice cenowe, w tym 3929225 837 077,8 444 1553
- Z transakcji biezacych dtuznymi papierami warto$ciowymi 240704,2 629 911,7 389 207,5

- Z instrumentéw finansowych pozabilansowych, w tym 152 218,3 207 166,1 54 947,8

« z transakcji terminowych na dfuzne papiery warto$ciowe 149 651,0 138 736,8 -10914,2

* z gwarantowanych transakcji gietdowych 2567,3 68 429,3 65862,0
Pozostate koszty operacji finansowych 4,6 49 0,3
Razem 628 051,5 2439 268,0 1811 216,5

W 2015 r. pozycja obejmowata gtéwnie:

* ujemne zrealizowane réznice kursowe z transakcji w walutach obcych,

AUD 17 825,8 189 533,0 171707,2
BRL 0,0 22 558,0 22558,0
EUR 84 611,0 531 357,0 446 746,0
GBP 157424 121519,8 1057774
MXN 0,1 0,1 0,0
NOK 62 700,7 124 187,3 61486,6
NZD 72647 348 206,0 340 941,3
SDR 1,1 11,0 9,9
usD 46 796,8 264 756,7 217 959,9
Pozostate 181,8 56,4 -125,4
Razem 235124,4 1602 185,3 1367 060,9

136 Narodowy Bank Polski



Skrécone sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2015 roku wraz z opinig niezaleznego bieglego rewidenta

* ujemne zrealizowane rdéznice cenowe z transakcji biezacych sprzedazy dluznych papieréw

warto$ciowych.

oo | 2% [ o5 | zmana |
Papiery wartosciowe w USD 75615,8 194 096,4 118 480,6
Papiery wartosciowe w EUR 66 137,9 165 048,5 98 910,6
Papiery wartosciowe w GBP 76 182,3 136 711,7 60 529,4
Papiery warto$ciowe w AUD 22768,2 134 055,1 111 286,9
Razem 240 704,2 629 911,7 389 207,5

Nota 33 Koszty niezrealizowane

v s o o | ats | Zmens

Ujemne réznice z wyceny kursowej walut obcych 843 913,56 1755122,6 911 209,1
Ujemne roznice z wyceny cenowej, w tym 267825 337 625,8 310 843,3
- Z wyceny cenowej diuznych papieréw wartosciowych 26 549,4 337 625,8 311 076,4
- Z wyceny cenowej instrumentéw finansowych pozabilansowych 2331 0,0 -233,1
Razem 870 696,0 2092 748,4 1222 052,4

Ujemne réznice z wyceny kursowej walut obcych sg ustalane przez poréwnanie $redniego kosztu
zasobu waluty obcej z nizszym od niego kursem $rednim NBP (por. Nota 22). Ujemne rdznice

z wyceny kursowej w podziale na waluty obce przedstawiono ponize;.

BRL 0,0

346 413,0 346 413,0
MXN 0,0 89 058,9 89 058,9
NOK 843 880,1 1319 595,6 4757155
Pozostate 334 55,1 21,7
Razem 843913,5 1755 122,6 911 209,1

Ujemne rdéznice z wyceny cenowej dla diuznych papieréw wartoSciowych sa ustalane
przez poréwnanie sredniego kosztu zasobu diuznych papieréw wartosciowych z nizsza od niego
$rednia cena rynkowa tych papieréw. Ujemne rdéznice cenowe w podziale na papiery wartosciowe

nominowane w poszczegolnych walutach obcych przedstawiono ponizej.
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vy o Lo | s [ Zmins

Papiery wartosciowe w USD 14 657,6 208 227,0 193 569,4
Papiery wartosciowe w BRL 9856,0 79327,7 694717
Papiery warto$ciowe w pozostatych walutach 2035,8 50 071,1 48035,3
Razem 26 549,4 337 625,8 311 076,4

Na 31.12.2015 nie wystapily ujemne rdéznice z wyceny cenowej instrumentéw finansowych
pozabilansowych z uwagi na brak transakgji terminowych na dtuzne papiery wartoSciowe na dzien
bilansowy (por. Nota 26).

Nota 34 Koszty z tytulu utworzenia rezerw na ryzyko i odpiséw aktualizujacych
wartos¢ aktywow finansowych

W 2015 r. koszty w wysokos$ci 2.467.523,4 tys. z byly efektem dotworzenia rezerwy na pokrycie
ryzyka zmian kursu ztotego do walut obcych do poziomu minimalnego odpowiadajacego wysokosci
niepokrytej skumulowanej straty z lat ubiegtych, powstatej w wyniku zmian kursu ztotego do walut
obcych (por. Nota 23).

W 2014 r. koszty w wysokosci 4.044.100,6 tys. zl byly efektem dotworzenia rezerwy na pokrycie
ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych w kwocie niepowodujacej ujemnego wyniku
finansowego.

Nota 35 Przychody z tytulu oplat i prowizji

i 0t ] o0ts | Zmiana

Za prowadzenie przez NBP rachunkéw bankowy ch 632,6 557,2 75,4
Za wykonanie zlecen ptatniczych 240149 26 586,7 2571,8
Pozostate przy chody z tytutu optat i prowizji 10271,5 9994,6 -276,9
Razem 34919,0 37 138,5 2219,5

Nota 36 Koszty z tytulu oplat i prowizji

i o ] o0ts | Zmiana

Za otwarcie i prow adzenie rachunkéw NBP 8181,2 8 576,7 395,5
Za wykonanie wiasny ch zlecen ptatniczy ch 31739 31185 -55,4
Z tytutu zastepczej obstugi kasowej 11329,7 82424 -3087,3
Pozostate koszty z tytutu opfat i prowizji 12088,6 12 653,4 564,8
Razem 34773,4 32 591,0 -2182,4
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Nota 37 Przychody z tytulu akcji i udzialow

Pozycja obejmuje przychody z tytulu dywidend od posiadanych przez NBP akqji i udzialow
w podmiotach krajowych i zagranicznych (por. Nota 6).

B | 25| Zmiena |

Dywidendy otrzymane, w tym 9 688,4 11 284,0 1 595,6
- Krajowa Izba Rozliczeniowa S.A. 1587,5 1700,0 112,56
- Bank Rozrachunkdéw Migdzynarodowych 8100,9 9584,0 1483,1

Nota 38 Pozostale przychody

Pozycja obejmuje gléwnie przychody ze sprzedazy monet i banknotéw kolekcjonerskich, przychody
z uzyskania metali szlachetnych z przetopu monet kolekcjonerskich wycofanych ze sprzedazy,
przychody ze sprzedazy srodkéw trwatych oraz przychody z wynajmu pomieszczen biurowych
i sprzedazy ustug informatycznych.

W 2015 r. pozycja wyniosta 104.230,2 tys. zt i byta o 71.093,2 tys. zt nizsza w poréwnaniu z 2014 r.,
co bylo miedzy innymi wynikiem spadku przychodéw z uzyskania metali szlachetnych z przetopu

monet kolekcjonerskich.

Nota 39 Koszty wynagrodzen pracownikéw wraz z narzutami na wynagrodzenia

S o ants | Zmine |

Koszty wynagrodzen 384 4581 370 225,5 -14 232,6
Koszty utworzenia rezerw na przyszie zobowigzania wobec
pracownikéw z tytutu nagréd jubileuszowych, odpraw emerytalnych i 13 756,2 12 104,5 -1651,7

rentowych oraz niewykorzystanych urlopdw wypoczynkowych

Koszty narzutéw na wynagrodzenia 84 807,2 82199,7 -2607,5

Razem 483 021,5 464 529,7 -18 491,8

W 2015 r. przecietne zatrudnienie w NBP ksztattowato si¢ na poziomie 3.387 etatow i byto nizsze
0 235 etatbw w poréwnaniu do roku 2014, co bylo przede wszystkim efektem realizacji Programu

optymalizacji zatrudnienia w NBP.

W 2015 r. nizsze koszty wynagrodzen wynikaly gltéwnie z realizacji wyzej wymienionego programu
i byly zgodne z przyjeta polityka kadrowo-placowa.
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Nota 40 Koszty administracyjne

Zuzycie materiatow i energii 313105 22 903,1 -8407,4
Swiadczenia na rzecz pracownikdw i innych oséb uprawnionych, 493773 190235 303538
w tym
- podnoszenie kwalifikacji zawodowych 97828 9284,2 -498,6
- r’ez‘en/va na' dodatkowe oqp(awy pieniezne i dodatkowe 339567 43786 295781
$wiadczenia dla pracownikéw
Podréze stuzbowe 45353 4652,1 116,8
Ustugi obce, w tym 1312771 125 189,3 -6 087,8
- obstuga systemow informatycznych 56 520,8 56 792,7 271,9
- usfugi remontowe, naprawy, konserwacje, przeglady 33900,5 27 130,8 -6 769,7
- ustugi transmisji danych i wiadomosci 16 170,2 19 113,2 29430
Podatki i opfaty 28 314,7 31211,2 2896,5
Odpisy na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych 46777 44194 -258,3
Pozostate koszty administracyjne, w tym 54 230,8 32272,6 -21958,2
- koszty informacji, promocji i edukacji 315494 270238 -4525,6
- koszty organizacji konferencji miedzynarodowych
oraz seminaridw i warsztatow zwigzanych 20 682,1 3189,2 -17 492,9
Z udzielaniem pomocy technicznej i szkoleniowej
Razem 3037234 239 671,2 -64 052,2

Spadek pozycji byt gtéwnie wynikiem zmniejszenia:

* kosztow $wiadczen na rzecz pracownikow i innych oséb uprawnionych w wyniku nizszych
kosztow utworzenia rezerwy na dodatkowe odprawy pieniezne i dodatkowe $wiadczenia
dla pracownikéw (por. Nota 21),

* pozostatych kosztow administracyjnych, co bylo spowodowane przede wszystkim spadkiem
kosztow organizacji konferencji miedzynarodowych; wyzsze koszty w 2014 r. byly zwigzane
z organizacja przez NBP Dorocznego Spotkania Rady Gubernatoréw Europejskiego Banku

Odbudowy i Rozwoju.

Nota 41 Koszty amortyzacji

w s, 2otyct 2o 2015 | Zmiana |

Koszty amorty zacji srodkéw trwatych 61 262,3 58 496,3 -2766,0
Koszty amortyzacji warto$ci niematerialny ch i prawnych 19635,0 22 625,5 2990,5
Razem 80 897,3 81121,8 224,5
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W 2015 r., podobnie jak w 2014 r., koszty amortyzacji srodkéw trwalych dotyczyly gldéwnie
amortyzacji maszyn iurzadzen oraz budynkéw i lokali, natomiast koszty amortyzacji wartosci

niematerialnych i prawnych — oprogramowania informatycznego.

Nota 42 Koszty emisji znakow pienieznych
Pozycja obejmuje koszty emisji banknotdw i monet, w tym banknotéw i monet kolekcjonerskich.

W 2015 r. pozycja wyniosta 311.340,4 tys. zt i byla o 20.553,5 tys. zt wyzsza w poréwnaniu z 2014 r.
Wzrost pozycji byt gtéwnie wynikiem:

= zwiekszenia kosztow emisji banknotéw powszechnego obiegu w wyniku wzrostu liczby
zamOwionych banknotéw, w tym banknotow o nominale 200 zt ze zmodernizowanymi
zabezpieczeniami,

= zwigkszenia kosztéw emisji monet powszechnego obiegu w wyniku wzrostu liczby
zamowionych monet oraz wyzszych cen produkcji monet o nominale od 10 gr do 1 zt, przy

jednoczesnym spadku cen produkcji monet o nominatach 2 zti 5 z1,
przy jednoczesnym:

* zmniejszeniu kosztow emisji monet kolekcjonerskich gléwnie w zwigzku ze zmniejszeniem
liczby zaméwionych monet kolekcjonerskich i wynikajacym z tego nizszym zuzyciem zlota

i srebra do ich produkdji.

Nota 43 Pozostale koszty

Pozycja obejmuje gléwnie koszty odpowiadajace wartosci nominalnej sprzedanych monet
i banknotéw kolekcjonerskich, koszty z tytutu sprzedazy srodkow trwalych, koszty utworzenia

rezerw na przyszte zobowigzania oraz koszty korekt przychodow/kosztéw dotyczacych lat ubiegtych.

W 2015 r. pozycja wyniosta 31.578,6 tys. zt i byla o 5.362,5 tys. zt wyzsza w poréwnaniu z 2014 r., co
bylo gtéwnie efektem wyzszych kosztow z tytutu sprzedazy $rodkéw trwatych, przy jednoczesnie
nizszych kosztach korekt przychoddw/kosztow dotyczacych lat ubiegtych (w 2015 r. koszty zwigzane
byly m.in. z naliczeniem i zaptata podatku u zrédia od wybranych operacji zwiazanych z gospodarka

wlasng NBP przeprowadzanych w latach poprzednich).
Nota 44 Wynik finansowy roku biezacego i jego podzial
Wynik finansowy NBP za 2015 r. wyniost 8.275.780,8 tys. zt.

Zgodnie z art. 62 i 69 ustawy o NBP zysk NBP podlega podziatowi (w terminie 14 dni od dnia

zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego NBP przez Rade Ministréw) na:

* odpis na fundusz rezerwowy NBP (5% zysku) — 413.789,0 tys. zl,
* wplate z zysku NBP do budzetu panstwa — 7.861.991,8 tys. zt.
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8. Pozostale noty objasniajace

Nota 45 Elastyczna Linia Kredytowa

Elastyczna Linia Kredytowa jest instrumentem MFW, przeznaczonym dla krajéw o stabilnych
podstawach i prognozach makroekonomicznych. W przypadku Polski ma on charakter

ostrozno$ciowy.

Obowiazujaca na dzien 31 grudnia 2015 r. Elastyczna Linia Kredytowa w wysokosci
15,5 mld SDR zostata przyznana Polsce w dniu 14 stycznia 2015 r. przez Rade Wykonawcza MFW na
okres dwoch lat (to jest do 13 stycznia 2017 r.). Dysponentem Elastycznej Linii Kredytowej byt Rzad
Rzeczypospolitej Polskiej, a NBP petnit role agenta finansowego Rzadu.

W dniu 13 stycznia 2016 r. Rada Wykonawcza MFW zaakceptowata wniosek Polski o zmniejszenie
wysokosci Elastycznej Linii Kredytowej do wysokosci 13,0 mld SDR. Dysponentem Elastycznej Linii
Kredytowej nadal jest Rzad Rzeczypospolitej Polskiej, a NBP pelni role agenta finansowego Rzadu.

Nota 46 Zdarzenia po dacie bilansu

Podwyzszenie udzialéw cztonkowskich Rzeczypospolitej Polskiej w MFW

W dniu 26 stycznia 2016 r. weszta w zycie rezoluca nr 66-2 Rady Gubernatorow MFW
o przeprowadzeniu 14. Ogolnego Przegladu Udzialow oraz reformy Rady Wykonawczej MFW.6
Rezolucja ta przewidywata wzrost udziatéw Rzeczypospolitej Polskiej w MFW z 1.688.400,0 tys. SDR
(por. Nota 2) do 4.095.400,0 tys. SDR, to jest o0 2.407.000,0 tys. SDR.

W zwigzku z tym w dniu 2 lutego 2016 r. NBP dokonat wniesienia:

* 75% warto$ci obejmowanych udziatow (1.805.250,0 tys. SDR) w walucie krajowej poprzez
uznanie Rachunku nr 1 MFW w kwocie 10.093.258,9 tys. z,

= 25% wartosci obejmowanych udziatow (601.750,0 tys. SDR) w SDR ze srodkéw zgromadzonych
na rachunku biezacym w MFW.

Jednoczesnie w dniu optacenia udzialéw przez NBP ulegla zmniejszeniu wielkos¢ limitu pozyczek dla
MFW w ramach NAB o 1.243.190,0 tys. SDR (z pierwotnej wielkosci 2.528.590,0 tys. SDR do
1.285.400,0 tys. SDR; por. Nota 27).

¢ Rezolucja Rady Gubernatoréw MFW z 15 grudnia 2010 r.
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9. Ryzyko finansowe i operacyjne

W NBP funkcjonuje zintegrowany system zarzadzania ryzykiem stanowiacy ciagly i powtarzalny
proces decyzyjny, wspomagajacy — przy zastosowaniu odpowiednich rozwigzan organizacyjnych,

proceduralnych i technicznych — osiagniecie celéw banku.
Obejmuje on trzy integralnie ze soba powigzane poziomy:

= zdecentralizowane zarzadzanie ryzykiem operacyjnym - dokonywane przez dyrektoréw
departamentéw Centrali i Oddziatéw Okregowych NBP, ktérzy monitoruja ryzyko operacyjne,
przeprowadzaja ocene jego poziomu oraz podejmuja dziatania ograniczajace wystepowanie
ryzyka w swojej jednostce;
= dziatalnos¢:
* Departamentu Zarzadzania Ryzykiem Finansowym (DZRF), odpowiedzialnego
za zarzadzanie ryzykiem finansowym,
* Departamentu Ryzyka Operacyjnego i Zgodnosci (DROZ), odpowiedzialnego
m.in. za opracowywanie regulacji dotyczacych ryzyka operacyjnego, monitorowanie
i przeprowadzanie analiz z zakresu ryzyka operacyjnego i ryzyka zgodnosci w NBP,
wdrazanie nowych narzedzi, raportowanie o ryzyku operacyjnym i zgodnosci w skali banku,
= Komisji ds. Zarzadzania Ryzykiem Operacyjnym, ktéra m.in. ocenia efektywnos¢ zarzadzania
ryzykiem operacyjnym w skali catego banku i wydaje rekomendacje w tym zakresie; Komisji
przewodniczy wyznaczony cztonek Zarzadu NBP, odpowiedzialny za nadzor nad obszarem
zarzadzania ryzykiem w NBP,
* podejmowanie przez Zarzad NBP decyzji o charakterze strategicznym, na podstawie

otrzymywanych informacji na temat ryzyka finansowego i operacyjnego.
Zadania realizowane w ramach systemu zarzadzania ryzykiem obejmuja:

= biezace identyfikowanie oraz analizowanie poszczegolnych rodzajow ryzyka,

* pomiar poziomu ryzyka,

* dobor i stosowanie mechanizmdw ograniczajacych ryzyko,

* monitorowanie i biezace kontrolowanie skutecznosci zastosowanych mechanizméw
ograniczajacych ryzyko,

* okresowe informowanie o wynikach zarzadzania ryzykiem,

= akceptacje/brak akceptacji dla istniejacego poziomu ryzyka.
9.1. Ryzyko finansowe

Podstawowymi rodzajami ryzyka finansowego towarzyszacego dziatalnosci NBP sa: ryzyko
kredytowe, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko rynkowe (stopy procentowej i kursowe). Akceptowany

poziom ryzyka finansowego okreslany jest poprzez system limitdéw, ustalany w sposob
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uwzgledniajacy réwniez ograniczenie ryzyka koncentracji. Ekspozycja na poszczegdlne rodzaje
ryzyka, w ramach przyjetych ograniczen, jest monitorowana na biezaco przez DZRF. Analiza

ekspozycji na ryzyko finansowe jest regularnie przedstawiana Zarzadowi NBP.
9.1.1. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z mozliwoscia poniesienia strat finansowych wskutek
niewywiazania si¢ kontrahenta z cigzacych na nim zobowigzan (w szczegdlnosci niesptacenia
catosci lub czesci kapitalu wraz z odsetkami w uzgodnionym terminie) lub spadku wartosci rynkowej

instrumentow inwestycyjnych w konsekwengji pogorszenia wiarygodnosci kredytowej emitenta.
9.1.1.1. Ryzyko kredytowe w zarzadzaniu rezerwami dewizowymi

W procesie zarzadzania rezerwami dewizowymi NBP stosuje nastepujace metody ograniczania

ryzyka kredytowego:

* ograniczenie udzialu transakgji lokacyjnych i pozarzadowych papierow wartosciowych,
= kryteria wyboru kontrahentow i biezace monitorowanie ich wiarygodnosci kredytowej,
* limity dla kontrahentéw do transakcji lokacyjnych oraz wymiany walutowej,

* ograniczenie terminu zapadalnosci transakgji lokacyjnych,

= kryteria wyboru emitentéow papieréw wartosciowych,

* limity dla emitentéw papieréw wartosciowych,

* zawieranie umoéw ramowych z kontrahentami,

* zabezpieczenia w transakcjach lokacyjnych z przyrzeczeniem odkupu papieréw wartosciowych.

Analizy ryzyka kredytowego sa przeprowadzane przez NBP przy wykorzystaniu zar6wno danych
dotyczacych sytuacji finansowej kontrahentéw i ocen agencji ratingowych, jak réwniez wyceny

ryzyka odzwierciedlonej w kwotowaniach rynkowych.

Dominujaca czes¢ rezerw dewizowych inwestowana jest w rzadowe papiery wartosciowe krajow
o wysokim ratingu, charakteryzujace si¢ najwyzszym stopniem bezpieczenstwa i plynnosci.
Utrzymywane w portfelach inwestycyjnych pozarzadowe papiery wartosciowe emitowane sg przede
wszystkim przez instytucje miedzynarodowe oraz agencje rzadowe, skala inwestycji na rynku
obligacji korporacyjnych jest niewielka. Rowniez udzial lokat w rezerwach dewizowych jest niski

— transakcje zawierane sg na krotkie terminy, z bankami o wysokiej wiarygodnosci kredytowe;.
9.1.1.2. Ryzyko kredytowe w krajowych operacjach kredytowych

NBP, wspierajac ptynnos¢ systemu finansowego, moze udziela¢c bankom kredytu refinansowego
w zlotych w celu uzupelnienia ich zasobéw pienieznych. Banki korzystaja w szczegolnosci z kredytu

technicznego, a takze kredytu lombardowego. Banki wykorzystujq réwniez kredyt w ciagu dnia

w euro. Ryzyko zwigzane z tymi operacjami ograniczane jest poprzez zabezpieczenia spetniajace
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kryteria okreslone przez NBP. Podstawowym zabezpieczeniem przedstawianym przez banki sa
papiery warto$ciowe Skarbu Panstwa i NBP w ztotych, przy czym lista aktywdow zabezpieczajacych
obejmuje réwniez inne papiery wartosciowe zdeponowane w Krajowym Depozycie Papieréw
Wartosciowych — listy zastawne, obligacje komunalne, obligacje korporacyjne, emisje Europejskiego
Banku Inwestycyjnego w PLN, a takze papiery skarbowe w EUR. W przypadku kredytu
refinansowego na przywrdcenie ptynnosci ptatniczej banku stosowane moze by¢ szersze spektrum

zabezpieczen.

Przy okreslaniu wymaganej wysokosci zabezpieczenia stosowany jest wspdtczynnik redukcji wartosci
aktywow zabezpieczajacych (haircut), stuzacy zmniejszeniu prawdopodobienstwa spadku wartosci
rynkowej zabezpieczenia ponizej wartosci udzielonego kredytu m.in. w wyniku niekorzystnych
zmian cen rynkowych papierow wartosciowych/kursow walutowych. Wspoélczynnik redukgji
wartosci zabezpieczenia dla kredytu lombardowego, technicznego ustalany jest w odniesieniu do

warto$ci nominalnej przyjetych papieréw wartosciowych.

Kredyt w ciagu dnia w euro udzielany jest zgodnie z zasadami okreSlonymi przez EBC,
a jego zabezpieczeniem moga by¢ obligacje skarbowe bedace przedmiotem fixingu na BondSpot S.A.
(dodatkowo uwzgledniany jest haircut z tytutu ryzyka kursowego).

9.1.1.2.1. Naleznosci przeterminowane z tytulu krajowych operacji kredytowych

Na dzient 31.12.2015 NBP posiadat przeterminowang nalezno$¢ w kwocie 180.576,7 tys. zt od banku
krajowego z tytulu udzielonego w 2015 r. kredytu refinansowego na przywrécenie plynnosci
platniczej banku (por. Nota 4). Zabezpieczenie niesplaconej na dzienn bilansowy czesci kredytu
stanowily wierzytelnosci banku krajowego z uméw kredytowych bedacych przedmiotem przelewu
narzecz NBP (por. Nota 28). W ramach przeprowadzonej oceny stwierdzono, ze na 31.12.2015
zdyskontowana wartos¢ oczekiwanych przeptywow pienieznych z zabezpieczenia w pelni pokrywa
warto$¢ bilansowa naleznosci. Wierzytelnosci banku krajowego z umow kredytowych bedacych
przedmiotem przelewu na rzecz NBP, stanowiacych zabezpieczenie udzielonego kredytu
refinansowego na przywrdcenie ptynnosci ptatniczej banku nie wchodza do masy upadtosci banku
krajowego zgodnie z przepisami zawartymi w art. 67 ust. 2 i 3 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo

upadlosciowe i naprawcze’ (tekst jednolity Dz. U z 2015 r. poz. 233, z pdzniejszymi zmianami).

9.1.2 Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnosci zwigzane jest z mozliwoscia poniesienia dodatkowych kosztéw w razie

koniecznosci niezwlocznego pozyskania ptynnych srodkow.

7 Z dniem 1 stycznia 2016 r. stosownie do art. 428 pkt 1 ustawy z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne (Dz. U.
z 2015 r. poz. 978) tytul ustawy otrzymal brzmienie "Prawo upadfosciowe". Tym niemniej zgodnie z art. 449 tej ustawy
(. Prawa restrukturyzacyjnego), w sprawach, w ktorych przed dniem wejscia w Zzycie ustawy, tj. przed 1 stycznia 2016 r.,
wplynal wniosek o ogloszenie upadtosci, stosuje sie przepisy dotychczasowe, tj. przepisy ustawy Prawo upadtosciowe
i naprawcze w brzmieniu dotychczas obowiazujacym.
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Ze wzgledu na fakt, iz NBP przysluguje wylaczne prawo emitowania znakéw pienieznych
Rzeczypospolitej Polskiej, posiada on zdolnos¢ do kreowania ptynnosci w walucie krajowej. Jest ona
ograniczona przez odpowiedzialnos¢ NBP za stabilno$¢ waluty krajowej. Zalozenia polityki
pienieznej sa co roku ustalane przez RPP, ktdra kierujac si¢ powyzszymi zatozeniami zatwierdza

réowniez plan finansowy NBP.

W procesie zarzadzania rezerwami walutowymi NBP zapewnia wilasciwa ptynnos¢ srodkéw
dopasowujac biezace i przewidywane przeplywy pieniezne. Inwestycje dokonywane sa na rynkach
zapewniajacych niezwloczng dostepnos¢ srodkéw - waluty rezerwowe oraz instrumenty

inwestycyjne charakteryzuja sie zasadniczo wysoka ptynnoscia.

9.1.3 Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej zwigzane jest z mozliwosciq spadku wartosci rynkowej instrumentow

finansowych w wyniku niekorzystnej zmiany ich rynkowej rentownosci.

Podstawowq miara ryzyka stopy procentowej, stosowana przez NBP, jest modified duration okreslajace

wrazliwo$¢ wartosci portfeli inwestycyjnych na zmiany rentownosci instrumentéw finansowych.

Ograniczajac ryzyko stopy procentowej w procesie zarzadzania rezerwami walutowymi, NBP okresla
benchmarkowy poziom modified duration rezerw walutowych wraz z dopuszczalnymi przedziatami
wahan. W 2015 r. utrzymano modified duration rezerw na poziomie zblizonym do obowiazujacego

w roku poprzednim.

Analiza wrazliwosci, przeprowadzona w oparciu o modified duration (MD)3, wykazata, ze zmiana stop
procentowych o 100 pb (dla kazdego portfela walutowego, rownomiernie na catej dtugosci krzywej
dochodowosci) spowodowalaby zmiane wartosci portfeli papieréw wartosciowych tacznie
0 6.280,3 mln zt na 31.12.2015 (na 31.12.2014 o 5.718,9 mlIn zl). Ponizej zaprezentowano oszacowana
w oparciu o MD zmiane wartosci portfeli papierdw wartosciowych w poszczegdlnych walutach

w reakcji na zmianeg stop procentowych o 100 pb.

8 W analizie wrazliwo$ci wykorzystano wskaznik MD dla poszczegélnych portfeli walutowych papierow wartosciowych na
31.12.2014 i 31.12.2015, jako miare liniowa zaleznosci ceny od rentownosci, a takze stan portfeli papieréw wartosciowych na
31.12.2014 i 31.12.2015 wedtug wartosci wykorzystywanych do monitorowania MD.
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Oszacowana w oparciu 0 MD zmiana warto$ci portfeli papierow warto$ciowych w poszczegoinych
walutach w reakcji na zmiane stop procentowych o 100 pb

usD 1824,45 2 186,16 361,7
EUR 1442,48 1496,20 53,7
GBP 1038,98 1197,87 158,9
AUD 840,39 878,99 38,6
NOK 277,71 254,15 -23,6
NZD 158,89 142,68 -16,2
BRL 31,43 20,69 -10,7
MXN 104,55 103,51 -1,0
Razem 5718,88 6 280,25 561,4

Zgodnie z zasadami rachunkowosci NBP, na koniec roku przychody powstale z wyceny cenowej
papieréw wartosciowych sa ujmowane jako réznice z wyceny w pasywach bilansu, natomiast koszty

obcigzaja wynik finansowy NBP.
9.1.4 Ryzyko kursowe

Ryzyko kursowe wynika z mozliwosci spadku wartosci zasobow walut obcych na skutek

niekorzystnych zmian kurséw na rynku walutowym.

Oszacowanie ekspozydji na ryzyko kursowe jest dokonywane w oparciu o wartos¢ zagrozona (VaR)
wyliczang przy zastosowaniu metody parametrycznej. Poziom wartosci zagrozonej wyliczony na
dzien bilansowy jest uwzgledniany przy okreslaniu wielkosci rezerwy na ryzyko zmian kursu ztotego

do walut obcych (por. Rozdziat 4).

Zarzadzajac rezerwami walutowymi, NBP okresla strukture walutowa benchmarku strategicznego
wraz z dopuszczalnymi przedziatami wahan. W 2015 r. ograniczony zostat udziat EUR w strukturze
walutowej benchmarku strategicznego — obejmowata ona: 39% USD, 29% EUR, 12% GBP, 10% AUD,
7% NOK i 3% NZD. Dodatkowo, 1,5% rezerw stanowily inwestycje w walutach krajéw rozwijajacych
sie - MXN i BRL.

9.1.4.1 Ekspozycja na ryzyko kursowe
Ponizej przedstawiono wartosci zasobéw walutowych NBP na 31.12.2014 i 31.12.2015 w podziale na

waluty, przy czym pozycje w walutach obcych zwigzane z gospodarkg wiasng jako nieistotne zostaty

zaprezentowane w ramach zasobu PLN.

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku 147



tego rewidenta

ieg]

ezaleznego b

inig ni

2015 roku wraz z opi

A 31 grudnia

en

Skrécone sprawozdanie finansowe NBP na dz

“gemouwns aju 3is Bow yoejage) m 1sopem aujoBazozsod ‘elus|Besyoez eu npd|bzm a7 ‘wAmosueiqezod aiqosez m a13in Ateisoz (01'd | 01"y yoeloAzod m suemojuazaid) yoagqo yoeinjem m oBamosue|iqezod nqosez [amosiny Ausofm zeio nqosez njzsoy oBalupals op elUBUMOIAM Aje)T ,

00 00 00 00 00 00 00 00 00 0026 %02 0088 1605 924 - Amosueyqezod gosez
688 L) £'505 846 €1 9'650 ¥98 | pP94 100 € 2'195 928 | 6256 596 8 2'70L ¥50 02 98Ir Gz 62 £'668 15 ¥ 9'999 ¥84 26 £'886 540 L0} 9'68/ G625 Zhe- fmosueyiq qosez
‘whym
6Ly LL £'505 816 €1 9'650 498 | 7791 100 € 2195925 | 6266 596 8 T'Y0L ¥50 02 9’81 §12 62 £'668 15L ¥ 9'985 688 €6 £'898 970 201 £'664 25T Yle- OLL3N 90SVYZ
2607 92L L 00 00 0'0 00 00 00 00 00 00 00 00 L'60v 92L 1 YoAokza|q tfoyesuen nimA) z euep/m op enjepm
1'607 922 | 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'02GS2L b 1'688 0'0 yorokzelq lfovesue nini} z eluewAzijo op enjep
AMOSNVTIBYZ0d 3rdIAZOd
1'1G1 G609 £5€ 0'9.L 86 00 §'676 €299 8862 €5 Z'I09 676 021 8659 L5 9'€9 0¥ v'Iv8 €29 €1 0291 SEL L) 6'706 281 | 0286 199 €1€ 31090 YMASYd
L'LI6 LS L 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 L'LIB LS L1 Amosueuy yuAm L
L'eE0 vy Ll 0'0 00 00 00 00 00 0'0 00 00 00 0'0 L'EE0 ¥8Y | fAwuozel 1ezsnpuny gl
1'S8G €45 ¥E 0'0 0'0 0'0 8'852 €9 9Tr8 s 6'vv6 02} €269 /6¢ 7'186 0V 9'G/9 ¥89 8'vET 20V 6'1/8 LSV Y'€25 0LL 1€ Ausokm z soz0Y 71
9'856 €91 00 00 0'0 00 00 00 00 00 00 00 00 9866 €91 eluezeimoqoz afzshzid eu Amiszey 1|
6'94€ 66 00 00 00 00 00 00 00 00 00 ¥'261 66 §'64s 00 yoAmosueyiqezod (foAzod Ausakm | eluBUMOIAM IYIUAM Wh) M
G'62L 81 L' 00 0'0 00 9864 0'0 Sl 795 9Ly £Y15€9 L'v9) L'SLE ¥ST emfsed afejsozod "0}
0’0 0’0 0’0 0'0 0’0 0’0 0’0 0'0 00 0’0 0’0 0’0 0'0 eIUSZ0I|Z0) B1oXes) M 3Azod 6
5’676 €299 00 00 S'6v6 €299 0’0 00 00 00 0'0 0’0 00 00 00 4N 98GOM BlUBZBIMOGOZ '8
6'628 €LE €1 00 00 00 0'0 00 00 0'0 0'0 0'765 8€6 2} €26 151 9'80€ €82 0'0 40aqo yoBINIEM M MOJUSPAZAISIU D8GOM BIUBZRIMOGOZ  */
9'7.6 220 L} €'7.. 86 0'0 0'0 00 0’0 0'0 0'0 00 0'6S4 9'G8Y L1591 1'685 197 0'0 4o£90 yoeIN[eM M MOJUBPAZE) 98OM BIUBZEIMOGOZ  °9
€'61€ vE€ 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 €'6LE vEE fomolex} s1onjem m MOJUSPAZaIBIU D8GOM BIUBZBIMOGOZ  °G
¥'€50 L6€ ¥ 0’0 0'0 0'0 00 0'0 0'0 0'0 0o 00 0’0 0'0 €50 L6€ ¥ famolexy sronjem m mojuspAzal yoAuul 98qom BIUBZEIMOGOZ
2991991 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 2191991 . fomoleay aponfem
) yoAmoleny| 98qom elUBZEIMOQOZ BfE)S0Z0d ¢
700 029 €€ 00 00 0'0 0'0 0'0 00 00 00 00 00 00 500 029 €64 feuzaueid myAjjod 1loesado njnif} z lamofesy
QloNEM M tomAisu yokmoleny| 95qom eluezemoqoz ‘g
0'908 826 Z¥} 0'0 0'0 00 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'908 826 2vL nBaiqo m zpkiusld |
VMASYd
1'1) 609 £5€ 6952 911 £'505 816 €1 1'500 88 8 2TV Y50 € '209 2§ | 268 980 6 0°85€ ZLv 02 2'950 956 62 L'0VL SL€ 8Y 9822 662 601 5'£88 822 801 7102 91 | 31090 VMALNY
2'0L 8¢ 00 00 00 00 00 00 00 00 00 766 86 8604 00 yoAmosueiqezod foAzod Ausakm | eiueumoudm muAm wks m
T'L2891E L 1'o 0'0 0'89L 05 0'0 6'LL 0'0 0'0 0'0 0'0 €'1v6 621 8601 1'0e6 GEL | emApe ofeIs0z04 0}
00 0'0 0'0 00 00 00 00 00 00 00 0'0 00 00 BUaZOZ01 o10Ye M 9bAZOG 6
00 00 00 0'0 00 00 00 00 00 00 00 00 0'0 fomolesy aionjem m oBamopezi BIOYSS Po 19S0UZAlEN '8
00 00 00 0'0 00 00 00 00 00 00 00 00 0'0 fomolesy alonjem m mojuapAzas amolosopem Alaided suznig 7
ez 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 ez fomolesy
Ionjem m yoAmolesy po 1osouzeleu fejsozod 9
00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 y fouzauad od foesedo minidy
Z [omolesy aonjem m tomAisut yoAmolesy po 1osouz S
00 00 00 0'0 00 00 00 0'0 0'0 00 00 00 0'0 fomoley aronjem m mojuapAzalalu po 10SOUZOEN  f
00 0'0 00 0'0 00 00 0'0 0'0 00 00 00 0'0 0'0 4oAogo yoejN[em M MOJUSpAZal po 19SouZajeN ¢
£'€55 69€ 8EE 8'v5z 91l 00 V€T LEV 8 zeTrvsoe SVeSTES | 8'/68 980 6 0'85€ by 02 2'950 956 62 L0VLSLE8Y €'/82 691 601 1'€11 822 804 0'0 4o£dq0 yoEIN[EM M MOJUBPAZBIBIU PO 10SOUZOeN ‘7
£'505 816 €1 00 £'506 816 €1 00 00 00 00 00 0'0 00 00 00 00 1050}8AZ20 I f I00fZ M 1950UZBJeU | 0J0Z |
VMALYY
N1d

HEHHEHHEHH

Narodowy Bank Polski

148



iezaleznego biegtego rewidenta

inig ni

31 grudnia 2015 roku wraz z op:

ien

Skrécone sprawozdanie finansowe NBP na dz

“gemoLuns alu is BBow Yoe|age) m [osoUem sujpbazozsod ‘elus|Besyoez eu npd|bzm a7 ‘wAmosueliqezod aiqosez m a}3in Ateisoz (0}'d 1 0}y UoefoAzod m suemojuszaid) yoAoqo yoeinjem m obamosueiqezod nqosez [emosiny AusoAm zeo nqosez njzsoy ofslupals op elueumMoIAM Apfe)3 ,

81814 00 00 00 00 0'0zk pie- 00 6999 665- 00 £'90L 26V I~ vHgeoee 2’18 Amosueyiqezod qosez
9esLee 6°LLEELLEL £'984 662 £'6.9146¢C £'1Lr 607 | 676/ 1296 r'625 284 22 9'805 ¥€9 26 »0LL 624 88 £'1¥9 268 06 S0vy 0vL L2} 2'80Z 998 6€€- mosuejq qosez
whym

y'vee €2 6LeeiLel €'981 6€L €619 116 £'LLY 602 | 6V.9€17 6 625 281 22 LTr0 580 2€ 7041 6L 8€ ¥'1€6 PVE 68 6156 290 0} 6682 998 6€€- OLL3N 80SVZ
9'50v €0€ ¢ 00 00 00 00 00 7'l €T 00 6'976 265 00 V'ELzTey | 00 718 Yokokezalq tfosesuen niniA z eluepfm op ejnjep
9'607 €0€ T 8181 1 00 00 0'0 0'0 0'0 00 00 0'0 0'0 8'€22 208 T 0'0 YoAokzalq ifosesuen ninify z eluewzio op enfepm

IMOSNVISYZ0d 3rdAZOd
§'95€ ZL) 2LE 2'60L 001 0'0 1'9Y9 150 L 9'829 82 00 £'€28 €02 6'189 L0€ €19 7ie 0'6€9 705 01 G'6VLS8L8 1'805 229 € £'86€ 961 V€ 31090 YMASYd
8081 2€6 - 00 00 0'0 00 00 00 00 00 0'0 00 00 8081 2€6 - Amosueuy YiuApy -yl
1'1SS 10LEL 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 1'18S 10LEL Amiazay | azsnpung g}
S'V9E G¥9 9¢ 00 00 00 9'829 82 0'0 €9z 961 6629 208 £'EVZ 667 Y961 228 0'00Z 811 9'501 19} ¥'904 202 5€ Kusokm z 9oz0y 7|
¥'292 €81 0’0 0o 00 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 ¥'19Z €EL elUBZBIMOQOZ 8zsAzid BU Anuazoy ||
2'sgz 5L £'se 00 00 00 00 06452 00 0'LrESE 00 1'¢v5 12 2'99. vee 00 yoAmosueyiqezod 1fozod Ausdfm | ejueumoIAm pyuAm why m
8'G9E €45 e 00 00 00 00 065 L 1l 0'89€ G} 6'€0€ 7807 e 1228 ¥2e 8158 €61 emAsed ajejsozod 0}
00 0’0 0'0 0’0 00 0'0 0'0 00 00 00 0'0 0'0 0'0 BlUSZ0|jz01 Bo¥el M 8fAZOd 6
1'9¥9 160 L 0’0 00 1'9¥9 150 £ 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 M4W 98qom BluBZemMoqoz g
1208 €10 21 0'0 0'0 0’0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 €'9ZL LLL O} LTV 98 2'19662L | 00 YoAogo yoeIn[em M MoJUBPAZaIBIU JBGOM BIUEZBIMOGOZ  *L
1'912.950 04 §'229001 0'0 0’0 00 00 00 60 00 ¥'0§ 9'82Y 667 8 €619957 | 00 yofogo yoenjem m mojuapAzal 98GoM UBZBIMOGOZ  °Q
6'896 G2 T 0’0 0o 00 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0’0 0'0 0'0 6'896 572 T famolexy ajonjem m mOjuapAZalalu 98GOM BIUBZBIMOGOZ G
8'2€22V6 S 0’0 00 00 0'0 0'0 0’0 0’0 00 00 0'0 0'0 8'7€TTV6 S famoleuy aionjem m mojuspAzal yoAuur 99GoM BIUEZBIMOGOZ ¢
6202281 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 6202281 N o ok 50M m_cm@_ﬁw_wmmwm”“ N
88L09vEETL | 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 8810 9% €21 sonznn s fouzaaid “wﬂ_mﬂwﬂwumﬂhﬂwﬂw 2
0'82L G522 €94 00 00 00 00 0'0 00 00 00 0'0 00 0'0 0'82L G522 €94 nbBaiqo m zpeuald |
VMASYd
§'9S€ 2L} 2LE 8'198 221 6'LLEELLEL 0'6€8 96L L 6'20€ 900 € £'1LY 602 | 9299 0£8 6 £'11Z 567 22 6°009 Lv6 Z€ 7’67 £89 8% 0006 229 66 98T €LY 1EL 9'6Y) 0E€ | 37090 YMALYY
02/5¢2L¢ £'se 00 00 00 00 »'€299 00 0228 ¢l 00 925022 8650 62¢ 00 yoAmosuejiqezod 1foAzod Ausokm | elueumMoIAm pyufm wh} m
61192991 (34 00 0260 ¥ 00 00 ¥'€299 00 0'zz8 €l 00 L'ov8 8Ll 8650 62¢ L'8yi6rl L emfppe afejsozod "0}
00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 elUBZOIfZ0l loYel M 3PAzod 6
0’0 0'0 0o 00 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 femolexy aionjem m oBamopezi eI0pES PO 10S0UZBEN '8
0’0 0’0 0o 00 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 femoley oronjem m mojuepAzel smojosopem Aleided suznig  *,
6000 181 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 6000 181 aonenn o d okt o s w.wm“wu o
0'0 0'0 0’0 0'0 00 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 00 0'0 0'0 < fowtl N s ._mﬁv___”m&wﬁ“ %Em% A .
00 0’0 0'0 0’0 00 0'0 00 00 00 0'0 0'0 0'0 00 femofesy aionjem m mojuspAzaielu po DSOUZeleN
0’0 0’0 00 00 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 0'0 yoAago yoeniem m mojuepAzal po 1ogouzeleN g
8'12€ 019 95¢ G'0e8 2z 0'0 0'bwlevl L 6'20€ 900 € €LY 602 | 2'6€0 7286 €'z ser e 6'8LL €66 2¢ ¥'6v. €89 8% £'€50 05 66 0'¢81 880 1€} 00 YoAogo yoein[em m mojuepAZalelU PO 1OSOUZOlEN 7
6'LLEELLEL 0'0 6'lLeelL el 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 1soishzo A I fepey B100fZ M 10S0UZBIBU | 007 |
VMALYY

Yokiogz 'shym
Knjem auu| THg N1d
SL02TL'LE

149

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku



Skrocone sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2015 roku wraz z opinia niezaleznego bieglego rewidenta

9.1.4.2 Wartos$¢ zagrozona i rezerwa na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych

Analiza ryzyka zmian kursu ztotego do walut obcych jest dokonywana w NBP przy zastosowaniu
metody wartosci zagrozonej (Value at Risk — VaR). Okresla ona oczekiwang strate z tytutu zmian
kursu zlotego do walut obcych, ktéora w warunkach normalnych, =z zalozonym

prawdopodobienistwem, nie powinna zosta¢ przekroczona w przyjetym horyzoncie czasowym.

Warto$¢ zagrozona jest nastepnie pomniejszona o przychody niezrealizowane z tytutu zmian kursu
ztotego do walut obcych, oszacowane na podstawie analizy ich rozktadu. Oszacowanie przychodow
niezrealizowanych jest dokonywane w oparciu o stan zasobéw walut obcych w strukturze walutowej
rezerw na dzien bilansowy oraz historyczne szeregi czasowe srednich kosztéw zasobu i $rednich
kursow NBP dla tych walut. Takie podejscie pozwala na okreslenie stabilnego poziomu przychodéw
niezrealizowanych i tym samym ogranicza zmiennos¢ rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu

ztotego do walut obcych.

Na 31.12.2014 kwota rezerwy wyniosta 8.740.388,2 tys. zt. Biorac pod uwage, iz zgodnie z uchwata
nr 12/2010 kwota oszacowanej rezerwy nie moze by¢ nizsza od kwoty niepokrytej skumulowanej
straty z lat ubiegltych, powstatej w wyniku zmian kursu zlotego do walut obcych (11.207.911,6 tys. zt),
na 31.12.2015 dotworzono rezerwe w ciezar kosztow do wysokosci poziomu minimalnego, to jest
0 2.467.523,4 tys. zt (w 2014 r. koszty dotworzenia rezerwy wyniosty 4.044.100,6 tys. zt). Na 31.12.2015

kwote rezerwy ustalono na poziomie 11.207.911,6 tys. zt.

9.1.5 Kapital NBP

NBP jako centralny bank panstwa, nie podlega regulacjom dotyczacym adekwatnosci kapitalowej

bankow.

Do sktadnikow kapitatu, zgodnie z praktyka przyjeta wsrdd bankéw centralnych, NBP kwalifikuje:

* fundusz statutowy,

* fundusz rezerwowy,

* rezerwe na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych,

* rachunek rewaluacyjny ztota odpowiadajacego miedzynarodowym standardom czystosci,

* dodatnie réznice z wyceny kursowej i cenowej,

= strate bilansowa,

* cze$¢ zysku roku biezacego pozostajaca w NBP (to jest 5%), ktéra zostanie przeznaczona na

zwigkszenie funduszu rezerwowego.

Ponizej przedstawiono wartosci sktadnikéw kapitatu NBP.
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vy o | stiza | st2ants

Fundusz statutowy 1500 000,0 1500 000,0
Fundusz rezerwowy 12436455 993 645,5
Rezerwa na pokrycie ryzyka zmian kursu ztotego do walut obcych 8 740 388,2 11207 911,6
Rachunek rewaluacyjny 1618 023,2 1618 023,2
Réznice z wyceny 32 955 562,5 35027 341,3
Strata bilansowa z lat ubiegtych -11457 91,7 -11207 911,6
Cze$¢ zysku pozostajaca w NBP* 0,0 413789,0
Razem 34 599 707,7 39 552 799,0
% sumy bilansowej NBP 9,8% 10,6%

* 5% z zysku NBP, ktory w 2015 r. wynidst 8.275.780,8 tys. zt; w 2014 r. wynik finansowy wynidst zero.

9.2. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to mozliwos¢ poniesienia przez NBP szkdd materialnych lub niematerialnych,
w tym niezrealizowania zadan i negatywnego wplywu na reputacje, wynikajacych z niedostosowania

lub zawodnosci proceséw wewnetrznych, ludzi, systemow lub zdarzen zewnetrznych.

W 2015 r. w NBP wyrdzniano 5 podkategorii ryzyka operacyjnego: ryzyko zarzadzania, ryzyko
bezpieczenstwa, ryzyko kadrowe, ryzyko prawne, ryzyko technologiczne, ktore dzieli sie na
teleinformatyczne ryzyko technologiczne (dotyczace m.in. systeméw informatycznych
i telekomunikacyjnych, oprogramowania i sprzetu IT) oraz nieteleinformatyczne ryzyko
technologiczne (dotyczace m.in. obiektow budowlanych i elementéw wyposazenia ruchomego).

Do stosowanych w NBP mechanizmoéw ograniczania ryzyka naleza w szczegélnosci:

* regulacje zewnetrzne i wewnetrzne,

= zakresy czynnosci i obowiazkéw oraz podziat zadan,

* uzgadnianie danych oraz zasada komisyjnosci,

* stosowanie systemu limitdw i ograniczen (finansowych, czasowych),

* wprowadzanie kontroli dostepu oraz zabezpieczen teleinformatycznych, fizycznych
i elektronicznych,

* sporzadzanie kopii zapasowych, planéw awaryjnych i ewakuacyjnych,

= ubezpieczenia,

* kontrola i audyt wewnetrzny.
W 2015 r. kontynuowano prace nad zmiang istniejacej uchwaty w sprawie zarzadzania ryzykiem

operacyjnym w NBP oraz wynikajacych z niej dodatkowych regulacji. Uchwata weszta w zycie

zdniem 1 stycznia 2016 r. W $lad za nig przeprowadzono cykl szkolen (w tym szkolenie
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e-learningowe i warsztaty) majacych na celu propagowanie wiedzy nt. ryzyka operacyjnego wsrdd

pracownikéw NBP.

Ponadto w 2015 r. sporzadzano dla Zarzadu NBP i Komisji ds. Zarzadzania Ryzykiem Operacyjnym

regularne informacje na temat ryzyka operacyjnego w NBP.

W styczniu 2015 r., w ramach zarzadzania ryzykiem zgodno$ci, weszly w Zycie nowe Zasady Etyki
Pracownikéw Narodowego Banku Polskiego. DROZ podejmowat na rzecz cztonka Zarzadu NBP ds.
etyki dziatania monitorujace zakres stosowania Zasad Etyki Pracownikéw Narodowego Banku
Polskiego. Ponadto cztonek Zarzadu NBP ds. etyki dokonywal ich interpretacji, w szczegdlnosci
poprzez wydawanie na wniosek departamentéw i pracownikéw NBP opinii w przedmiocie zgodnosci
z zasadami etyki. Prowadzono rowniez szkolenia dotyczace stosowania nowych Zasad Etyki oraz

dziatania informacyjne i promujace zachowania etyczne w banku.

Dyrektor Departamentu Zarzad
Rachunkowosci i Finanséw Narodowego Banku Polskiego:
Narodowego Banku Polskiego:
/-/ Krzysztof Kruszewski /-/ Marek Belka

/-/ Piotr Wiesiotek

/-/ Anna Trzecinska

/-/ Jacek Bartkiewicz

/-/ Adam Glapinski

/-] Ryszard Kokoszczynski

/-/ Andrzej Raczko

/-/ Pawet Samecki

/-/ Katarzyna Zajdel-Kurowska
Warszawa, dnia 24.03.2016 r.
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1

i bett: 00-124 Warszawa
%:'ll?ii:g \:odd 2 Tel. +4822557 7000

Faks +4B225577001
warsawa®pl.ey.com
www.ey.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA O SKROCONYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Dla Rady Polityki Pieni¢znej Narodowego Banku Polskiego

Zalaczone skrécone sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku
Narodowego Banku Polskiego (zwanego dalej ,NBP”) z siedziba w Warszawie, ul. Swigtokrzyska
11/21, obejmujace bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek zyskow i strat za
rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku oraz skrécona informacje dodatkowa (zwane dalej
wzalgczonym skréconym sprawozdaniem finansowym NBP”) zostalo sporzadzone przez Zarzad
NBP na podstawie rocznego sprawozdania finansowego NBP za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2015 roku (zwanego dalej ,rocznym sprawozdaniem finansowym NBP”), sporzadzonego zgodnie
z ustawg z dnia 29 sierpnia 1997 roku o Narodowym Banku Polskim (Dz. U. z2013 r. poz. 908,
z pézniejszymi zmianami), uchwalg nr 16/2003 Rady Polityki Pieni¢znej z dnia 16 grudnia 2003
roku w sprawie zasad rachunkowosci, ukladu aktywéw i pasywéw bilansu oraz rachunku zyskéw
i strat Narodowego Banku Polskiego (Dz. Urz. NBP z 2003 r. nr 22, poz. 38, z p6zniejszymi
zmianami), uchwaia nr 12/2010 Rady Polityki Pieni¢znej z dnia 14 grudnia 2010 roku w sprawie
zasad tworzenia i rozwiazywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych
w Narodowym Banku Polskim (Dz. Urz. NBP z 2010 r. nr 17, poz. 19) oraz uchwala nr 45/2013
Zarzadu Narodowego Banku Polskiego zdnia 12 grudnia 2013 roku w sprawie sposobu
wykonywania zadan z zakresu rachunkowo$ci w Narodowym Banku Polskim, z pézniejszymi
zmianami oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

Badanie rocznego sprawozdania finansowego NBP, na podstawie ktérego sporzadzono zalaczone
skrécone sprawozdanie finansowe NBP, przeprowadziliémy stosownie do postanowien:

« rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330,
z pozniejszymi zmianami),

* Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

W dniu 24 marca 2016 roku wydalismy opini¢ bez zastrzezen o rocznym sprawozdaniu finansowym
NBP. Roczne sprawozdanie finansowe NBP, jak rowniez zalaczone skrécone sprawozdanie
finansowe NBP nie odzwierciedlaja efektow zdarzen, ktére mialy miejsce po dniu wydania
powyzszej opinii.

Skrécone sprawozdanie finansowe nie zawiera wszystkich elementéw oraz ujawnien wymaganych
przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego. Dla pelnego zrozumienia wyniku
finansowego NBP za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku, jak tez sytuacji majatkowej
i finansowej NBP na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz zakresu przeprowadzonego przez nas badania
rocznego sprawozdania finansowego NBP, nalezy czyta¢ pelne roczne sprawozdanie finansowe
NBP. wraz z opinig i raportem bieglego rewidenta z badania tego sprawozdania.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNE ) PRAKTYII EANST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spdika 2 0ranic2on3 cdpowiodzisngicy sp. k. (dawmie] Ermst & Young ALt $p. 2 0.0.)
533 Rejonowy cha m.st. Warsiawy w Warszawie, XIl Wydzis Gospodarczy Kray Rejestry Sydi , KRS: 0000481039, NP 526-020-79-76
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EY

Building a better
working world

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu NBP za zalgczone skrécone sprawozdanie finansowe NBP

Zgodnie z § 91 uchwaly nr 45/2013 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 12 grudnia 2013
roku w sprawie sposobu wykonywania zadan z zakresu rachunkowosci w Narodowym Banku
Polskim, z pézniejszymi zmianami, Zarzad NBP jest odpowiedzialny za sporzadzenie i publikacje
zalgczonego skréconego sprawozdania finansowego NBP wraz z opinig bieglego rewidenta
o zafgczonym skréconym sprawozdaniu finansowym NBP w Sprawozdaniu z dziatalnosci NBP oraz
w Raporcie Rocznym NBP.

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii na temat zalaczonego skréconego sprawozdania
finansowego NBP, na podstawie wykonanych przez nas procedur, ktére przeprowadzilismy zgodnie
zKrajowym Standardem Rewizji Finansowej nr 3, kierujac si¢ zasadami okreslonymi
w Migdzynarodowym Standardzie Rewizji Finansowej 810 ,.Zlecenie sporzadzenia opinii na temat
skréconych sprawozdan finansowych”.

Opinia
Naszym zdaniem zalaczone skrécone sprawozdanie finansowe NBP sporzadzone na podstawie

rocznego sprawozdania finansowego NBP za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku jest spojne,
we wszystkich istotnych aspektach, z tym sprawozdaniem.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Aol

Arkadiusz Krasowski
Biegly Rewident
Nr 10018

Ernst & Young Audyt Polska
spoitka z ograniczong odpowiedzialnodcia
spétka komandytowa
Ronto ONZ 1, G0-124 Warszawa

Warszawa. dnia 16 maja 2016 roku

(S8
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2. Otoczenie polskiej gospodarki

W 2015 r. wzrost gospodarczy na swiecie pozostal umiarkowany, przy duzym zrdéznicowaniu
koniunktury pomiedzy poszczegdlnymi gospodarkami. W strefie euro trwato ozywienie gospodarcze,
cho¢ wzrost PKB pozostawat na relatywnie niskim poziomie. W Stanach Zjednoczonych wzrost
gospodarczy byl wyzszy niz w strefie euro, ale jego tempo obnizylo si¢ w II potowie roku.
W gospodarkach wschodzacych bedacych waznymi partnerami handlowymi Polski — tj. w Rosji i na
Ukrainie — koniunktura w 2015 r. wyraznie sie pogorszyta. Jednoczesnie na rynkach $wiatowych
nastapil znaczacy spadek cen surowcow. Relatywnie niski wzrost gospodarczy na $wiecie oraz spadki
cen wiekszo$ci surowcow energetycznych sprzyjaly utrzymywaniu sie bardzo niskiej dynamiki cen

w otoczeniu polskiej gospodarki, w tym deflacji w wigkszosci krajow Europy Srodkowo-Wschodniej.

W strefie euro, bedacej gtdownym partnerem handlowym Polski, wzrost PKB w 2015 r. przyspieszyl
w poréwnaniu do 2014 r., pozostajac jednak na relatywnie niskim poziomie (Wykres 12). Ozywienie
w tym obszarze walutowym bylo wspierane przez przyspieszenie popytu konsumpcyjnego
w warunkach poprawy nastrojdw konsumentéw, zwigzanej w duzej mierze z lepsza sytuacja na
rynku pracy i wzrostem realnych dochodéw do dyspozycji. Do wzrostu aktywnosci gospodarczej
w strefie euro przyczyniato si¢ rowniez zwigkszenie inwestycji, a takze wzrost wydatkow sektora
finansdw publicznych. Sprzyjaly temu zwiekszona dostepno$¢ kredytéw oraz obnizenie rentownosci
obligacji skarbowych zwigzane z silnie ekspansywna polityka pienieznag EBC, w tym prowadzonym
od I kw. 2015 r. skupem obligacji skarbowych panstw strefy euro. Luzowanie ilosciowe EBC sprzyjato
rowniez deprecjacji euro wobec innych walut, w tym dolara, ktéra wspierata wzrost eksportu. Mimo
to aktywnos$¢ w strefie euro rosta nadal istotnie wolniej niz w Stanach Zjednoczonych, co mozna
wigza¢ z problemami strukturalnymi, w tym wciaz wysokim poziomem zadluzenia publicznego
i prywatnego, w czesci krajow tego obszaru walutowego. Ponadto wzrost eksportu ze strefy euro byt
ograniczany, zwtaszcza w II potowie roku, przez ostabienie dynamiki popytu w najwiekszych

gospodarkach wschodzacych.

W Stanach Zjednoczonych sytuacja gospodarcza i ocena jej perspektyw zmieniala sie¢ w 2015 r.
(Wykres 12). W I polowie roku naptywajace dane i prognozy wskazywaty na kontynuacje ozywienia
gospodarczego. Gléwnymi czynnikami wzrostu PKB pozostawaty poprawa sytuacji na rynku pracy
oraz utrzymujacy sie wzrost cen nieruchomosci, ktéry sprzyjat wzrostowi wydatkow gospodarstw
domowych. W II potowie ub.r. wzrost PKB w Stanach Zjednoczonych ostabit si¢, przede wszystkim ze
wzgledu na obnizenie si¢ dynamiki inwestycji przedsiebiorstw, co bylo zwiazane czeSciowo ze
spadkiem aktywnos$ci w sektorze wydobywczym. Ponadto do spowolnienia wzrostu gospodarczego
przyczynilo sie¢ pogorszenie koniunktury w przemysle, zwlaszcza eksportowym, wystepujace

w warunkach istotnego umocnienia dolara.
W gospodarkach wschodzacych istotnych z punktu widzenia koniunktury w Polsce — tj. w Rosji,

Chinach i na Ukrainie — sytuacja gospodarcza w ub.r. pogorszyla sie (Wykres 13). Ukraina pozostala

w kryzysie gospodarczym, a w Rosji wystapila recesja wywotana przede wszystkim przez silny
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spadek cen surowcédw, a takze sankcje gospodarcze wprowadzone m.in. przez wiele panstw
europejskich. Z kolei w Chinach wzrost PKB stopniowo sie obnizat i osiagnat w 2015 r. najnizszy
poziom od 25 lat, cho¢ pozostawat znacznie wyzszy niz w wielu gospodarkach. Gléwna przyczynag
spowolnienia w tym kraju bylo ostabienie wzrostu inwestycji, zwlaszcza na rynku nieruchomosci,
oraz obnizenie sie dynamiki popytu ze strony czesci waznych partneréw handlowych, w tym innych
gospodarek wschodzacych. Ostabienie wzrostu gospodarczego w Chinach — wraz ze wzrostem obaw
dotyczacych perspektyw tej gospodarki — przyczynito sie do gwattownego spadku cen na

tamtejszym rynku akcji od polowy 2015 r., ktéry dodatkowo pogarszat koniunkture w tym kraju
i nastroje na $wiatowych rynkach finansowych.

Wykres 12. Wzrost PKB w najwigkszych gospodarkach ~Wykres 13. Wzrost PKB w wybranych gospodarkach
rozwinietych (r/r) w latach 2004-2015 wschodzacych (1/r) w latach 2004-2015
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Zrédto: dane Bloomberg, Eurostat. Zrédto: dane Bloomberg.

Dynamika cen w wielu gospodarkach byta bardzo niska, do czego przyczynit si¢ umiarkowany
wzrost gospodarczy na Swiecie oraz spadajace ceny surowcow energetycznych, w tym ropy naftowej
(Wykres 14, Wykres 15). Spadkom cen ropy sprzyjalo wysokie wydobycie tego surowca
m.in. w Stanach Zjednoczonych, Arabii Saudyjskiej i Rosji, a takze stabsza dynamika popytu
z gospodarek rozwijajacych si¢, w tym Chin. W 2015 r. istotnie obnizyly sie rowniez ceny metali
przemystowych, a takze ceny surowcow rolnych”. W czesci gospodarek rozwijajacych sie, bedacych
eksporterami surowcdw, w tym w Rosji i Brazylii, w 2015 r. silnie wzrosta inflacja. Wzrost dynamiki
cen w tych krajach wynikat w duzym stopniu z wyraznego ostabienia ich walut, zwigzanego gtéwnie
ze spadkiem cen surowcdw na $wiatowych rynkach. Niskie ceny surowcow oddziatywaty natomiast

w kierunku obnizenia inflacji w pozostatych gospodarkach wschodzacych, w tym w Chinach.

70 Od grudnia 2014 r. do grudnia 2015 r. ceny ropy spadly o 38,5%, ceny wegla o 23,8%, ceny gazu o 44,4%, ceny surowcow
rolnych o 13%, a ceny metali przemystowych 0 26,3%.
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Wykres 14. Inflaga w otoczeniu gospodarczym Polski
w latach 2004-2015
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Wykres 15. Ceny surowcéw na rynkach $wiatowych w latach
2004-2015
indeks, 05m1=100

500 230
~——Ropa naftowa —\Wegiel kamienny

——Surowce rolne* (prawa os$)
/‘\ 200
“

PAGRR)

Gaz ziemny I|
400 |

300 -

200 -+ P/‘
R

’/-' M A% 110

170

+ 140

0 80
04m1 06m1 08m1 10m1 12m1 14m1

Zrédlo: dane Bloomberg, obliczenia NBP.

* Srednia inflacja cen towardéw i ustug konsumpcyjnych
u glownych partneréw handlowych Polski, tj. w krajach,
z ktérych pochodzi 80% importu Polski (strefa euro, Chiny,
Rosja, Czechy, Wielka Brytania i Szwecja), wazona udziatem

Zrédto: dane Bloomberg, obliczenia NBP.

* W sklad indeksu cen surowcéw rolnych wchodza ceny:
pszenicy, rzepaku, wieprzowiny, ziemniakéw, cukru, kakao,
kawy, w  proszku,
zageszczonego mrozonego soku pomaraniczowe- go. System

odttuszczonego  mleka masta,

tych krajéw w imporcie Polski w 2015 r. wag wykorzystany w ICSR odwzorowuje strukture

konsumpgdji polskich gospodarstw domowych.

Wobec powyzszych uwarunkowan w 2015 r. polityka pieniezna gléwnych bankow centralnych byta
nadal silnie ekspansywna, cho¢ w zréznicowanym stopniu. Fed sygnalizowal mozliwo$¢ podniesienia
stop procentowych, jakkolwiek oczekiwania rynkowe dotyczace terminu pierwszej podwyzki stop
podlegaty istotnym zmianom w ciagu roku. Ostatecznie Fed podwyzszyt stopy procentowe
w grudniu 2015 r. EBC rozpoczal natomiast skup obligacji skarbowych, a w IV kw. rozszerzyl
program skupu aktywdéw oraz obnizyt stope depozytowa do bardziej ujemnego poziomu (Wykres
16)"'. Z kolei Narodowy Bank Szwajcarii (SNB) w I kw. ub.r. nieoczekiwanie zrezygnowat
z asymetrycznego celu kursowego wobec euro, co doprowadzito do gwaltownej aprecjacji franka

wobec wiekszosci walut, w tym ztotego”.

W 2015 r. na miedzynarodowych rynkach finansowych mialy miejsce silne wahania nastrojow,
a przez to rowniez cen aktywéw finansowych. W strefie euro w I kw. ub.r. ceny akgji i obligacji rosty
w zwigzku z decyzjg EBC o rozpoczeciu programu skupu aktywow, ktéra rdwniez przyczynita si¢ do
ostabienia kursu euro do dolara w tym okresie (Wykres 17). Nastepnie w II kw. 2015 r. ceny akgji
i obligacji w strefie euro zaczely spada¢ ze wzgledu na nasilenie obaw o niewyptacalnos¢ Grecji.
W II potowie roku nastgpito pogorszenie nastrojéow na wigkszosci rynkoéw finansowych. Bylo to
zwiazane z zapowiedziami zaciesniania polityki pienieznej przez Fed oraz zwigkszeniem sie obaw

dotyczacych sytuacji gospodarczej w Chinach. Negatywnie na nastroje oddziatywato takze

7t W IV kw. 2014 r. EBC rozpoczat program skupu aktywow finansowych. W I kw. 2015 r. EBC rozszerzyl ten program
o nabywanie obligacji skarbowych i zapowiedziat prowadzenie skupu aktywéw przynajmniej do wrzesnia 2016 r. W IV kw.
ub.r. program zostal rozszerzony o skupowanie obligacji komunalnych, a takze przedtuzony do konca I kw. 2017 r. Ponadto
w Il kw. 2014 r. EBC po raz pierwszy w historii obnizyl stope depozytowa ponizej zera (do -0,10%), a nastepnie obnizat jg w III
kw. 2014 r. (do -0,20%) i w IV kw. 2015 r. (do -0,30%).

72 SNB obnizyt jednoczesnie stopy procentowe, przez co srednia stopa LIBOR CHF 3M spadta z 0% w IV kw. 2014 r. do -0,71%
w ITkw. 2015 .
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pogorszenie perspektyw gospodarek eksportujacych surowce oraz sygnaly ostabienia wzrostu
w Stanach Zjednoczonych. Zwigkszone obawy inwestoréow znalazty odzwierciedlenie we wzroscie
rentownosci obligacji skarbowych gospodarek rozwijajacych sie oraz spadku indekséw gieldowych na
$wiecie, przede wszystkim na rynkach wschodzacych. Ponadto istotnie ostabily si¢ waluty wiekszosci
gospodarek rozwijajacych sie (Wykres 17).

Wykres 16. Sumy bilansowe gtéwnych bankéw centralnych

w latach 2008-2015 (styczeni 2008 r. = 100)
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Wykres 17. Kursy wybranych walut w relacji do dolara (indeks,
styczen 2012 r.=100, wzrost oznacza aprecjacje danej waluty)
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Zrédto: dane Bloomberg, obliczenia NBP.
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3. Produkt Krajowy Brutto i popyt krajowy?

Wzrost PKB w 2015 r. wyniost 3,6% (wobec 3,3% w 2014 r.; Wykres 18). Gléownym czynnikiem
wzrostu gospodarczego byl — podobnie jak w poprzednim roku — popyt wewnetrzny, w tym przede

wszystkim popyt konsumpcyjny. Dodatni wktad do wzrostu PKB miat takze eksport netto.

Wykres 18. Wzrost PKB wraz z jego strukturg w latach Wykres 19. Wzrost PKB wraz z jego struktura w latach
2004-2015 (dane roczne) 2010-2015 (dane kwartalne)
proc. = Spozycie indywidualne == Spozycie publiczne Proc- mmSpozycie indywidualne = Spozycie publiczne
12 . . 12
12 w= Naktady na $rodki trwate == Przyrost zapasow 12 == Nakfady brutto na $rodki trwate mm Przyrost zapasow
10 Eksport netto —PKB 10 10 Eksport netto —PKB 10
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Zrédto: dane GUS. Zrédto: dane GUS.
Tempo wzrostu gospodarczego byto stabilne, cho¢ nieznacznie sie wahato w ciagu roku — po

przyspieszeniu w I kw. nieco si¢ obnizyto w Il kw., po czym rosto w Il i IV kw. (Wykres 19). Ponizej

omodwiono ksztattowanie sie gtéwnych sktadnikéw popytu zagregowanego (por. Tabela 6).

W 2015 r. wzrost spozycia indywidualnego przyspieszyt wobec 2014 r. Do zwigkszenia konsumpgiji
przyczynil sie wzrost realnych dochodéw gospodarstw domowych bedacy efektem poprawy na
rynku pracy, w tym wzrostu zatrudnienia i przyspieszenia realnych ptac. W kierunku wzrostu
spozycia indywidualnego oddzialywat tez wzrost kredytow dla gospodarstw domowych oraz

poprawa nastrojéw konsumentéw.

W 2015 r. nadal rosty naktady brutto na srodki trwate, cho¢ ich dynamika byta nizsza niz w 2014 r.
Gléwnym zrédltem wzrostu nakltadéw brutto na srodki trwale byly — podobnie jak w latach
ubieglych — wydatki inwestycyjne przedsigbiorstw. Do wzrostu inwestycji przedsigbiorstw
przyczynialy sie oczekiwania firm dotyczace wzrostu popytu na ich produkty oraz wysoki stopien
wykorzystania ich zdolnosci produkcyjnych. Jednoczes$nie rosnacej aktywnosci inwestycyjnej firm
sprzyjala ich korzystna sytuacja finansowa, umozliwiajgca finansowanie projektow ze $rodkow
wlasnych, wysoka dostepnos¢ kredytéw inwestycyjnych i nizsze niz w poprzednich latach ich

oprocentowanie. Dodatni wklad do wzrostu inwestycji w gospodarce mialy takze inwestycje

73 Prezentowane w zataczniku dane o rachunkach narodowych sg zgodne z ESA 2010.
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mieszkaniowe, ktorych dynamika byta wyzsza niz w poprzednim roku. Do ozywienia w tej kategorii

inwestycji przyczynil sie¢ systematyczny wzrost zatrudnienia i realnych wynagrodzen oraz

rozszerzenie od wrzesnia 2015 r. rzadowego programu Mieszkanie dla Mlodych?™. Jednoczesnie wzrost

inwestycji w gospodarce byl obnizany przez malejaca dynamike inwestycji sektora finansow

publicznych, ze wzgledu na mniejsze wydatki inwestycyjne samorzadéw finansowane $srodkami UE.

W 2015 r. eksport netto wniost niewielki dodatni wktad do wzrostu PKB, co wynikalo z nieco wyzszej

dynamiki eksportu niz importu. Wzrostowi eksportu sprzyjato ozywienie gospodarcze w strefie euro,

w tym w Niemczech, bedacych gléwnym partnerem handlowym Polski. W tym samym kierunku

oddzialywato ostabienie realnego kursu ztotego, ktore wspieralo konkurencyjnos¢ cenowa polskich

towaréw eksportowych. Do spadku dynamiki importu przyczynilo sie spowolnienie dynamiki

akumulacji, a wiec sktadnika popytu o wysokiej importochtonnosci.

Wykres 20. Wzrost wartosci dodanej brutto wraz z jego
strukturg w latach 2004-2015 (dane roczne)
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Wykres 21. Wzrost wartosci dodanej brutto wraz z jego
strukturg w latach 2010-2015 (dane kwartalne)
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Zrédlo: dane GUS.

Zrédto: dane GUS.

Dynamika warto$ci dodanej brutto nieznacznie wzrosta w 2015 r., osiagajac poziom 3,4% r/r (wobec

3,3% 1/r w 2014 r.; Wykres 20). Dekompozycja sektorowa PKB wskazuje, ze gtownym zrodlem

wzrostu wartosci dodanej brutto byt sektor przemystowy oraz sektor ustug.

74 We wrzesniu 2015 r. weszlta w zycie ustawa o zmianie ustawy o pomocy panstwa w nabyciu pierwszego mieszkania przez
miodych ludzi, ktorej efektem byto m.in. rozszerzenie zakresu programu Mieszkanie dla Mtodych o rynek wtérny mieszkan oraz
zwigkszenie dofinansowania do wktadu wlasnego w ramach tego programu.

160

Narodowy Bank Polski



Produkt Krajowy Brutto i popyt krajowy

Tabela 6. PKB i popyt krajowy w latach 2009-2015

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Roczna dynamika PKB i jego skladowych w cenach statych (w proc.)
Q1
PKB 26 37 50 16 13 33 36 36 31 34 43
Popyt krajowy 03 42 42 05 07 49 34 29 30 30 45
Spozycie 35 28 20 05 07 29 31 28 25 26 45
inj;::vziﬁ:lne 33 25 33 08 02 26 31 31 31 31 30
Akumulacja 127 97 128 39 58 128 45 34 49 48 45
ém]:liﬁ:izlz rutto na 19 04 88 18 -1 100 58 118 58 44 44
Eksport 63 129 79 46 61 64 68 83 52 56 82
Import 124 140 55 03 17 100 63 69 50 49 86
Udziat eksportu
netto we wzroScie 2,9 -0,5 0,9 2,1 2,0 -1,5 0,3 0,8 0,2 0,4 -0,1
PKB w pkt proc.
PKB 1000 1000 1000 1000 100,0 100,0 100,0 -
Popyt krajowy 1008 1018 101,8 1005 981 987 97,2 -
Spozycie 805 808 795 795 791 783 76,7 -
in:;"‘,’fizii:lne 608 606 605 607 600 592 57,9 -
Akumulacja 202 21,0 222 210 190 204 20,5 -
ér()l:;ﬁ:izlzr“ﬂ" na 21,1 198 203 198 188 197 20,1 -
Eksport 376 405 431 444 463 475 49,4 -
Import 383 423 449 449 444 462 46,6 -
Eksport netto 08 18 18 05 19 13 28 -

Zrédto: dane GUS.
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4. Ceny towarow i ustug konsumpcyjnych

Srednioroczna dynamika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych w 2015 r. wyniosta -0,9%, ksztattujac
si¢ ponizej celu NBP okreslonego na poziomie 2,5% +/- 1 pkt proc. (Wykres 22). Dynamika cen byla
nizsza niz w 2014 r. oraz nizsza od prognoz formulowanych w latach 2014-2015. Do spadku cen
w 2015 r. przyczynity sie gtéwnie czynniki zewnetrzne — w szczegélnosci silny i nieoczekiwany
spadek cen surowcow na rynkach swiatowych oraz niska dynamika cen w otoczeniu polskiej
gospodarki — a takze brak presji popytowej i kosztowej w krajowej gospodarce. Jednoczesnie skala
deflacji zmniejszata sie¢ w ciggu 2015 r., do czego przyczynil sie przede wszystkim wzrost dynamiki
cen zywnosci w kolejnych kwartatach ub.r.

Wykres 22. Roczne tempo zmian cen towaréw i ustug ~ Wykres 23. Roczne tempo zmian cen konsumpcyjnych
konsumpcyjnych na tle celu inflacyjnego w latach 2004-2015 i wklad gléwnych kategorii cen do dynamiki CPI w latach

2004-2015
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Zrédto: dane GUS. Zrédto: dane GUS, obliczenia NBP.

Do wystapienia deflacji w 2015 r. w Polsce przyczynit si¢ gtownie spadek swiatowych cen surowcéw,
w szczegoOlnosci energetycznych (Wykres 23)7. Przede wszystkim silnie obnizyly sie ceny ropy
naftowej, ktérej swiatowa produkcja nadal szybko rosta przy jedynie umiarkowanej dynamice popytu
na ten surowiec w warunkach ostabienia biezacego i prognozowanego wzrostu gospodarczego na
$wiecie (por. zalacznik Otoczenie gospodarcze Polski). Spadek cen ropy doprowadzit do obnizenia
krajowych cen paliw do prywatnych $rodkéw transportu, a takze regulowanych administracyjnie
oplat za gaz. Jednoczesnie spadek cen surowcéw znalazt odzwierciedlenie w dalszej deflacji cen
produkcji sprzedanej przemystu, co ograniczato presje kosztowa w gospodarce. W tych warunkach
w 2015 r. utrzymywat si¢ spadek cen towardw, do czego przyczyniata si¢ réwniez niska dynamika cen

w otoczeniu polskiej gospodarki, w tym zerowa inflacja w strefie euro.

Istotnym czynnikiem obniZzajgcym $rednioroczng dynamike cen w 2015 r. byt takze spadek cen

zywnosci. Wystepowat on w warunkach obnizania si¢ cen na rynku gtéwnych surowcéw rolnych na

7> Od grudnia 2014 r. do grudnia 2015 r. ceny ropy spadly o 38,5%, ceny wegla o 23,8%, ceny gazu o 44,4%, ceny surowcow
rolnych o 13%, a ceny metali przemystowych o 26,3%. Zobacz takze: zatacznik: Otoczenie gospodarcze Polski.
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Swiecie, do czego przyczynily sie przede wszystkim korzystne warunki agrometeorologiczne
w 2014 1. i w I potowie 2015 r. W Polsce spadek cen zywnosci wynikal dodatkowo z rosyjskiego
embarga na import produktow zywnosciowych m.in. z krajow Unii Europejskiej, a takze z utraty
przez polskich producentéw czesci zagranicznych rynkéw zbytu na wieprzowine’s. Natomiast
w ciggu 2015 r. dynamika cen Zywnosci stopniowo rosta i od pazdziernika jej wktad do dynamiki
wskaznika CPI byl dodatni. Do podnoszenia sie dynamiki cen Zzywnosci przyczynito sie przede

wszystkim pogorszenie warunkéw agrometeorologicznych w drugiej potowie ub.r.””

Ograniczajaco na deflacje wptywat z kolei utrzymujacy sie¢ wzrost cen ustug, ktéremu sprzyjato
przyspieszenie dynamiki PKB, w tym popytu konsumpcyjnego, wystepujace w warunkach wzrostu
zatrudnienia, spadku bezrobocia oraz stabilnego wzrostu akcji kredytowej. Relatywnie dobrej
koniunkturze gospodarczej sprzyjato z kolei obnizenie stop procentowych NBP w 2015 r. oraz
w latach poprzednich. Ponadto w kierunku wyzszych cen oddzialywalo oslabienie kursu ztotego,
w szczegdlnosci wobec dolara amerykanskiego, ktére przyczynilo sie do wzrostu dynamiki cen débr

importowanych w ub.r. w poréwnaniu do 2014 r.

Wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych odzwierciedla ksztalttowanie sie cen czterech
glownych kategorii dobr (tj. zywnosci i napojow bezalkoholowych, energii, towaréw oraz ustug),
ktérych dynamika w 2015 r. utrzymywata sie ponizej wieloletniej sredniej. Ceny poszczegoélnych

kategorii dobr w 2015 r. ksztattowaly sie nastepujaco?:

= Ceny energii obnizyly sie 0 4,2% r/r, a ich bezposredni wktad do zmian dynamiki $redniorocznego

wskaznika CPI wynidst -0,7 pkt proc. Na spadek cen energii ztozyly sie:

* obnizka cen paliw (spowodowana utrzymujacym si¢ spadkiem cen ropy na rynkach
$wiatowych);

* spadek cen gazu (spowodowany obnizkami taryf w styczniu i wrzedniu 2015 r. zwiazanymi
ze spadkiem cen gazu na rynkach swiatowych);

= obnizka cen opatu (zwigzana ze spadkiem ceny wegla na rynkach swiatowych).

m Ceny zywnosci i napojow bezalkoholowych obnizyly sie o 1,7% 1/r, a ich wklad do dynamiki
$redniorocznego wskaznika CPI wynidst -0,4 pkt proc. Do spadku cen tej kategorii przyczynit sig

przede wszystkim:

* spadek cen migsa (zwigzany z nadpodaza na krajowym i europejskim rynku);
= spadek cen nabiatu (wystepujacy w warunkach nadpodazy nabiatu zwiazanej z deregulacja

europejskiego rynku mleka od 1 kwietnia 2015 r. i z rosyjskim embargiem);

76 Byta to konsekwencja wprowadzenia przez wiele krajow w I kw. 2014 r. ograniczenia na import wieprzowiny z Polski,
co bylo zwigzane z wykryciem w Polsce ognisk afrykanskiego pomoru swin.

77 Do wzrostu rocznej dynamiki cen warzyw przyczynit sie réwniez dodatni efekt bazy, bedacy konsekwencja nietypowego
spadku ich cen w III kw. 2014 r. zwigzanego z wysokimi zbiorami oraz wprowadzeniem embarga przez Federacje Rosyjska.

76 Kategorie zostaly wymienione w kolejnosci odpowiadajacej ich wkltadom do zmian wskaznika CPI ogotem w 2015r.,
od kategorii o najwiekszym ujemnym wkladzie do kategorii o najwyzszym dodatnim wktadzie.
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* obnizenie cen olejow (wystepujace w warunkach spadku cen olejow spozywczych na rynku

Swiatowym) i pozostatych tluszczéow (wynikajace gléwnie z obniZenia si¢ cen dobr

posrednich, w tym miesa i nabiatu).

m Ceny towaréw spadly o 0,7% r/r, przyczyniajac si¢ do obnizenia dynamiki $redniorocznego

wskaznika CPI o 0,2 pkt proc. Na obnizenie cen towaréw wptynal przede wszystkim utrzymujacy

sie¢ od ponad 10 lat spadek cen odziezy i obuwia oraz cen $rodkow transportu.

m Ceny uslug wzrosty o 1,4% 1/r, a ich wktad do $redniorocznej inflacji CPI wyniost 0,4 pkt proc.

Wzrost cen dotyczyl wigkszosci gldéwnych kategorii ustug i nastepowal w warunkach

przyspieszenia wzrostu gospodarczego oraz poprawy sytuacji na rynku pracy.

Wykres 24. Roczne tempo zmian cen zywnosci i napojow
bezalkoholowych, energii, towaréw i ustug w latach 2004-
2015*
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Wykres 25. Wskazniki inflacji bazowej w latach 2004-2015
(x/r)
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Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP.

* Kategoria energia obejmuje nosniki energii (energia
elektryczna i cieplna, gaz oraz opal) oraz paliwa silnikowe
(do prywatnych srodkéw transportu); kategoria towary nie
obejmuje zywnosci i napojow bezalkoholowych oraz energii.
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Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych

Tabela 7. Roczne tempo zmian cen i ustug konsumpcyjnych oraz wktad gtéwnych grup do CPI

Tempo zmian (r/r, w proc.)

2015 $rednio
vV VI VI VIl IX w roku
CPI 1000 -14 -16 -15 -1  -09 08 07 06 08 07 06 -05 0,9
Inflacja bazowa 581 0,6 0,4 0,2 0,4 0,4 0,2 0,4 0,4 0,2 0,3 0,2 0,2 0,3
Towary 298 05 -07 -08 -09 -09 -08 -04 -03 -06 -06 07 07 -0,7
Ustugi 283 1,7 15 1,3 1,7 1,9 1,2 1,3 1,1 1,1 1,2 1,2 1,2 14
Zywnoéc’ i napoje bezalkoholowe 24,4 -3,9 -3,7 -3,5 -2,5 2,2 -1,7 -1,7 -0,7 -0,2 04 0,1 -0,1 -1,7
Mieso 65 33 35 28 25 33 35 40 36 26 22 21 25 3,0
Warzywa 24 4139 -112 -103 -67 24 00 -04 83 1,1 141 90 7,0 0,7
Owoce 14 76 83 97 52 03 34 6,3 9,7 84 100 91 9,0 1,7
Przetworzona 133 -19 20 20 -4 -8 -8 -7 -5 -5 -4 -2 -1 1,6
Nieprzetworzona 110 -62 58 53 37 25 -7 -7 04 1,5 2,6 17 1,1 1,7
Energia 175 46 53 44 38 34 29 31 37 52 55 -43 -36 4,2
Nosniki energii 120 04 03 0,4 0,4 0,5 0,4 0,4 02 -05 -06 -07 -06 0,1
Paliwa 55 -155 -176 -148 -130 -120 -102 -105 -122 -154 -164 -128 -108 -135
wg 12 grup COICOP
Zywnoéé i napoje bezalkoholowe 24,4 -3,9 -3,7 -3,5 -2,5 2,2 -1,7 -1,7 -0,7 -0,2 0,4 0,1 -0,1 -1,7
:‘t’(‘)’l‘l’i]z;ik"h"l"we gy 65 27 18 14 1,1 09 09 09 09 1,0 09 09 09 12
Odziez i obuwie 53 -5,1 -5,3 -5,3 -5,1 -4,9 -4,8 -4,5 -4,1 -4,4 -4,5 -4,6 -4,5 -4,8
E:g;‘i’wa“‘e mieszkania inosniki 5., o, 06 07 08 09 09 09 08 04 04 04 04 07
xyrg:f:(j::;fe";‘:;;ksgz 49 03 03 03 02 03 01 03 -02 02 -04 03 -04 -03
Zdrowie 52 15 15 1,1 1,1 1,0 1,0 25 2,7 2,3 2,6 2,6 2,6 19
Transport 90 -102 -116 99 91 -80 -73 70 -83 -100 -104 -82  -68 -8,9
Lacznosé 53 2,38 24 2,1 49 4,6 1,4 1,8 0,5 0,3 0,3 0,9 0,8 19
Rekreacja i kultura 6,4 19 19 1,2 1,0 1,1 1,2 09 1,1 0,0 0,0 -0,6 -0,8 0,7
Edukacja 1,0 1,2 1,3 1,2 1,2 1,2 1,1 1,1 1,0 1,1 1,0 0,9 0,9 1,1
Restauracje i hotele 52 1,3 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3 1,4 1,3 12 1,2 1,2 1,3
Inne towary i ustugi
Wkiad do CPI (w pkt proc.)
2015 $rednio
VI VI VIl IX w roku
CPI 1000 -14 -16 -15 -1 09 08 07 06 08 07 06 -05 0,9
Inflacja bazowa 581 03 0,2 0,1 0,2 0,2 0,1 03 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
Towary 29,8 01 -0,2 03 -03 03 -02 -0,1 -0,1 02 02 -02 -02 -0,2
Uslugi 28,3 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3 04 0,3 04
iywnoéc’ i napoje bezalkoholowe 24,4 -1,0 -0,9 -0,9 -0,6 -0,5 -0,4 -0,4 -0,2 0,0 0,1 0,0 0,0 -04
Mieso 65 02 02 02 -02 -02 -2 03 -02 -02 -01 -01 02 -0,2
Warzywa 24 04 03 03 02 01 0,0 0,0 0,2 0,2 0,3 0,2 0,2 0,0
Owoce 14 01 01 -01 -01 0,0 0,0 01 01 0,1 0,1 01 0,1 0,0
Przetworzona 133 03 -03 -03 02 02 02 02 02 02 02 -02 -01 -0,2
Nieprzetworzona 11,0 -0,7 -0,7 -0,6 -0,4 -0,3 -0,2 -0,2 0,0 0,2 0,3 0,2 0,1 -0,2
Energia 75 -08 -09 -08 07 06 05 05 07 09 -0 -08 -06 -0,7
Noéniki energii 120 01 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 00 -01 -01 -01 -01 0,0
Paliwa 55 09 -0 -08 07 -07 06 -06 07 09 09 -07 05 -0,7
Zywnos¢ i napoje bezalkoholowe 24,4 -1,0 -0,9 -0,9 -0,6 -0,5 -0,4 -0,4 -0,2 0,0 0,1 0,0 0,0 -0,4
i\;:l]::i] z ‘:lekoholowe i wyroby 65 02 01 01 01 01 i . - . o1 o1 01 o1
Odziez i obuwie 53 03 03 03 -3 -3 -3 -2 -2 -02 -02 -02 -02 0,3
E:eyrt;‘i‘i’wame mieszkania i nosniki ., o, o7 01 02 02 02 02 02 01 01 01 o1 01
f‘;’;‘;:::;::::;‘::;k;:: 49 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 0,0
Zdrowie 52 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Transport 90 09 -1,0 -09 -8 07 07 -06 -08 -09 09 07 -06 -0,8
Lacznosé 5,3 0,1 0,1 0,1 0,3 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Rekreacja i kultura 6,4 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 01 01 01 0,0 0,0 00  -01 0,0
Edukacja 1,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Restauracje i hotele 52 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Inne towary i ustugi 5,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Zrédto: dane GUS i obliczenia NBP na postawie danych GUS.
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5. Bilans platniczy

W 2015 r. deficyt na rachunku obrotow biezacych byl wyraznie nizszy niz w poprzednich latach
i wyniost 4,4 mld zl, co stanowito 0,2% PKB (wobec 2,0% w 2014 r. oraz 4,2% S$rednio od 2004 r.;
Wykres 26, Wykres 27). Obnizenie deficytu wobec poprzedniego roku bylo zwiazane przede
wszystkim ze wzrostem nadwyzki handlowej. Gtownym zrédtem deficytu na rachunku biezacym

pozostaly ujemne salda dochodéw pierwotnych i wtérnych.

Wykres 26. Saldo obrotéw biezacych w latach 2004-2015 Wykres 27 Saldo obrotéw biezacych i kapitatowych

(mld PLN) w relacji do PKB w latach 2004-2015 (4 kwartaty kroczaco)
3rgld PLN = Saldo dochodéw pierwotnych a0 proc. PKB: Saldo dochodéw wtérnych == Saldo obrotéw towarowych
== Saldo ustug 3 == Saldo dochodéw pierwotnych mmm Saldo ustug
== Saldo obrotéw towarowych —Rachunek biezacy ~=-Rachunek biezacy i kapitatowy a.
20 Saldo dochoddéw wtérnych 20
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Zrédto: dane NBP. Zrédto: dane NBP i GUS.

Do wzrostu nadwyzki w handlu zagranicznym przyczynito sie wystapienie pierwszej od 2004 r.
nadwyzki w obrotach towarowych przy jednoczesnym zwigkszeniu dodatniego salda w handlu
ustlugami (Wykres 27). Nadwyzka na rachunku obrotéw towarowych w 2015 r. wynikata z wyzszej
dynamiki eksportu niz importu towaréw. Wzrost eksportu wspierany byt przede wszystkim przez
trwajace od ponad dwoch lat umiarkowane ozywienie gospodarcze w strefie euro oraz utrzymujaca
sie¢ wysoka konkurencyjnos¢ cenowa polskich produktéw na rynkach zagranicznych. Do nadwyzki na
rachunku towarowym przyczynil sie takze spadek cen wielu surowcéw — w tym zwtaszcza cen ropy
naftowej — na rynkach swiatowych, ktéry ograniczal dynamike wartosci importu. W przeciwnym

kierunku oddziatywalo natomiast przyspieszenie aktywnosci gospodarczej w kraju.

Podobnie jak w poprzednich latach, saldo na rachunku obrotéw biezacych w 2015 r. byto obnizane
przez deficyt dochoddéw pierwotnych — ktérego poziom w ubieglym roku byl zblizony do
wieloletniej Sredniej — oraz powigkszenie niewielkiego deficytu dochodéw wtdérnych. Ujemne saldo
dochodéw pierwotnych wynikato przede wszystkim z wysokiego — chociaz nizszego niz
w poprzednich latach — poziomu dochodéw zagranicznych inwestoréw bezposrednich w warunkach

dobrej sytuacji finansowej przedsiebiorstw dziatajacych w Polsce.

W 2015 r. saldo na rachunku kapitalowym pozostato dodatnie oraz zblizone do salda w poprzednich
latach (2,4% PKB wobec 2,4% w 2014 r. oraz 2,3% w 2013 r.). W efekcie, na skutek spadku deficytu na
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rachunku biezacym, taczna relacja salda na rachunku obrotéw biezacych i kapitatowych do PKB

pozostata dodatnia i byta wyzsza niz w poprzednich latach.

Tabela 8. Bilans ptatniczy (w mln PLN) w latach 2005-20157

Bilans platniczy 2005 2006 2007 2008 pA) 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Rachunek biezacy 25796 -42742 -75162 -85780 -54261 -77770 -81497 -60477 -21039 -34687 -4368
Saldo obrotéw towarowych -17962  -30662 -62172 -82538 -33187 -43677 -54790 -34128 -1345 -13633 9012
Saldo ustug 7944 7902 20119 17983 21715 13174 21073 25145 32070 35874 41051
Saldo dochodow pierwotnych -16540 -22156 -35997 -24209 -38603 -47108 -50914 -50874 -50016 -55281 -50689
Saldo dochodéw wtérnych 762 2174 2 888 2984 4186 -159 -3134 -620 -1748  -1647 3742
Rachunek kapitalowy 3155 6482 12783 14241 22097 25705 30618 35711 37857 41990 42491
Rachunek finansowy -22701 -33750 -68877 -100814 -60189 -92927 -80229 -37275 -18673 -13433 31972

Inwestycje bezposrednie: aktywa 13526 32648 20206 10027 19262 28075 12944 4237 -10502 19252 10679

Inwestycje bezposrednie: pasywa 35685 65806 69043 34131 43754 53939 53575 23929 2809 53594 23416

Inwestycje portfelowe: aktywa 8133 14289 17360 -6017 4270 -488 -2796 1395 6 891 17460 41572
Inwestycje portfelowe: pasywa 48202 5460 -344 14023 47935 87130 47426 65455 7289 10977 29159
Pozostale inwestycje: aktywa 8920 12388 5116 -15369 -17026 11878 11060 7179 5286 12858 19422
Pozostale inwestycje: pasywa -4976 30991 83444 62174 25254 39230 18944 -11669 11064 351 -13 143
Pochodne instrumenty finansowe -537 2159 5427 2727 5850 1789 525 -8942 2200 -58 -3 385
Oficjalne aktywa rezerwowe 26168 8023 35157 -9900 44398 46118 17983 36571 3014 1977 3116
Saldo btedéw i opuszczen -60 3510 -6498 -29275 -28025 -40862 -29350 -12509 -35491 -20736 -6151

Zrédto: dane NBP.

W konsekwengji nadwyzki na rachunkach biezacym i kapitalowym w 2015 r. nastapit odptyw netto
kapitatu za granice, czego odzwierciedleniem jest dodatnie i najwyzsze w historii saldo na rachunku
finansowym. Wynikato to z jednej strony ze zmniejszenia si¢ naptywu kapitatu zagranicznego do
Polski w postaci inwestycji bezposrednich®. Z drugiej strony ponownie wzrosta skala odptywu
polskiego kapitatu za granice, gtéwnie w formie inwestycji portfelowych, do czego przyczynil sig
wzrost inwestycji funduszy inwestycyjnych i emerytalnych w aktywa zagraniczne. W kierunku
pogorszenia salda na rachunku finansowym oddzialywato natomiast ograniczenie polskich inwestycji

bezposrednich za granica — przede wszystkim w II potowie roku.

Efektem powyzszych zmian byta dalsza poprawa wigkszosci wskaznikéw nierownowagi zewnetrznej
Polski. W szczegdlnosci zarowno saldo obrotéw towarowych, jak i saldo obrotéw biezacych w relacji

do PKB wzrosty do historycznie najwyzszych pozioméw (Tabela 9).

7 W przypadku rachunku finansowego prezentowane wielkosci powinny by¢ interpretowane nastepujaco: dodatnia (ujemna)
wielko$¢ inwestydji rezydentéw za granica (pozycje: inwestycje bezposrednie: aktywa, inwestycje portfelowe: aktywa, pozostate
inwestycje: aktywa, oficjalne aktywa rezerwowe) oznacza zwiekszenie (zmniejszenie) polskich aktywow za granica. Z kolei
dodatnia (ujemna) warto$¢ inwestycji nierezydentow w Polsce (pozycje: inwestycje bezposrednie: pasywa, inwestycje
portfelowe: pasywa, pozostate inwestycje: pasywa) oznacza zwigkszenie (zmniejszenie) polskich zobowigzan wobec zagranicy.
8 Zmniejszona skala naplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych wynikata w duzej mierze ze spadku tej kategorii
inwestycji w II kw. ub.r. na skutek czynnikéw jednorazowych, tj. likwidacji podmiotu specjalnego przeznaczenia; Bilans
platniczy Rzeczypospolitej Polskiej za II kwartat 2015 r., NBP.
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Tabela 9. Wybrane wskazniki nieréwnowagi zewnetrznej w latach 2004-2015

Saldo obrotow biezacych/PKB (%) -5,5 -2,6 -4,0 -6,3 -6,7 -4,0 -5,4 -5,2 -3,7 -1,3 -2,0 -0,2

(So;xl)do obrotow biezacych i kapitalowych/PKB 50 23 34 53 56 24 36 30 15 1,0 04 21
0,

Saldo obrotéw towarowych/PKB (%) -3,3 -1,8 -2,9 -5,2 -6,5 -2,4 -3,0 -3,5 2,1 -0,1 -0,8 0,5

Saldo obrotow towarowych i ustug/PKB (%) -2,6 -1,0 2,1 -3,5 -5,1 -0,8 2,1 2,2 -0,6 1,9 1,3 2,8

Oficjalne aktywa rezerwowe — w miesiacach

. .. 3,8 4,7 4,0 3,8 3,4 52 55 57 55 52 53 53
importu towaréw i ustug

Zadluzenie zagraniczne/PKB (%) 42,0 441 46,4 479 56,8 58,7 655 70,8 70,2 69,8 72,4 71,6

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna

-41,1 -42,0 -451 493 -560 -578 -651 -624 -654 -690 -683 -619
netto/PKB (%)

Zrédto: obliczenia NBP na podstawie danych GUS i NBP.

W 2015 r. zmiany nominalnego kursu zlotego wobec gltéwnych walut byly determinowane
w istotnym stopniu przez czynniki zewnetrzne, w tym zwlaszcza polityke pieniezng gtéwnych
bankéw centralnych oraz zmiany awersji do ryzyka na miedzynarodowych rynkach finansowych
(Wykres 28, Wykres 29). W 1 polowie ub.r. zloty umocnit si¢ w stosunku do euro, do czego
przyczynilo sie przede wszystkim rozszerzenie programu skupu aktywow przez Europejski Bank
Centralny. W II potowie ub.r. zloty oslabil si¢ natomiast wzgledem euro, co zwigzane bylo
z pogorszeniem nastrojow inwestorow na rynkach finansowych na skutek wzrostu obaw
o spowolnienie gospodarcze w Chinach. W efekcie, sSrednioroczny kurs zlotego do euro utrzymat sie
na zblizonym do poprzedniego roku poziomie. Kurs ztotego do dolara amerykanskiego byt natomiast
wyraznie nizszy niz w poprzednim roku, co bylo gléwnie zwigzane z umocnieniem dolara na rynkach
miedzynarodowych i odzwierciedlato oczekiwania na podwyzki stép procentowych w Stanach
Zjednoczonych. W konsekwengji, nominalny efektywny kurs zlotego ksztattowat sie w 2015 r. na
nizszym poziomie niz w 2014 r., wspierajac konkurencyjnos¢ cenowa polskiego eksportu, a przez to

nadwyzke w polskim handlu zagranicznym.
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Wykres 28. Nominalny kurs zlotego wzgledem gtéwnych
walut w latach 2012-2015 (styczen 2012=100)
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Wykres 29. Realny i nominalny efektywny kurs walutowy
w latach 2008-2015 (styczen 2008=100)
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Zrédto: dane Bloomberg.

Wzrost oznacza aprecjacje.

Zrédlo: dane Eurostatu, OECD, Reuters, obliczenia NBP.
Wzrost oznacza aprecjacje.
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6. Pieniadz i kredyt

W 2015 r. kredyt dla podmiotow niemonetarnych w sektorze monetarnych instytucji finansowych
zwiekszyt sie o 5,2% (wobec 5,5% w poprzednim roku®'®?). Wzrostowi akcji kredytowej sprzyjat stabilny
wzrost gospodarczy w warunkach nizszego niz w poprzednich latach oprocentowania kredytéw oraz
lagodzenia polityki kredytowej przez banki w segmencie kredytow konsumpcyjnych oraz kredytow dla
przedsiebiorstw. Jednoczesénie do spowolnienia wzrostu zadtuzenia przyczynito sie zaostrzenie warunkéw
i kryteridow udzielania przez banki kredytéw mieszkaniowych, zwigzane z zaostrzeniem polityki
makroostrozno$ciowej®’, a takze systematyczne zmniejszanie si¢ portfela walutowych kredytéw

mieszkaniowych.

W 2015 r. wzrost akgji kredytowej dla przedsigbiorstw przyspieszyt, na co ztozyto sie istotne zwiekszenie
dynamiki kredytu biezacego oraz nieznaczny wzrost dynamiki kredytu inwestycyjnego (Wykres 30).
Wzrostowi zadluzenia firm sprzyjala poprawa sytuacji gospodarczej w kraju, w szczegdlnosci
— utrzymujacy sie wzrost inwestycji przedsiebiorstw. Wzrost kredytéw dla przedsiebiorstw wspierany byt
takze przez lagodzenie kryteriow oraz warunkéw ich udzielania przez banki, oraz nizsze niz

w poprzednich latach oprocentowanie kredytow dla przedsigbiorstw®.

Wykres 30. Dynamika kredytéw dla przedsiebiorstw oraz Wykres 31. Dynamika kredytéw dla gospodarstw
wkiad gléwnych sktadowych w latach 2010-2015 domowych oraz wktad gtéwnych sktadowych w latach
2010-2015
proc Pozostale proc.
20 == Kredyty biezace - - - 20 14 Pozostate 14
mmKredyty o charakterze inwestycyjnym == Kredyty mieszkaniowe
—Dynamika kredytéw dla przedsigbiorstw ogétem mm Kredyty konsumpcyjne
12 —D ika kredytow dla domowych ogétem 12

15 r15

-10 - -10
10m1 11ml 12m1 13m1 14m1 15m1

10m1 11ml 12m1 13m1 14m1 15m1

Zrédto: Dane NBP. Zrédto: Dane NBP.

81 Omawiane w tym zataczniku dynamiki odnosza sie do zmian transakcyjnych. Dynamika kredytu dla danego sektora gospodarczego
jest definiowana jako dynamika naleznosci monetarnych instytucji finansowych od tego sektora. Sektor podmiotéw niemonetarnych
obejmuje gospodarstwa domowe, niemonetarne instytucje finansowe, przedsiebiorstwa, instytucje niekomercyjne dziatajace na rzecz
gospodarstw domowych, instytucje samorzadowe i fundusze ubezpieczen spotecznych.

8 Podane wielkosci to srednie roczne dynamiki kredytow dla sektora prywatnego w 2014 i 2015 r.

8 W 2015 r. banki istotnie zaostrzyly kryteria i niektére warunki przyznawania kredytéw mieszkaniowych, co wynikato gtéwnie
z kolejnego obnizenia maksymalnego dopuszczalnego poziomu LtV dla tych kredytéw. Zgodnie z rekomendacja S Komisji Nadzoru
Finansowego od stycznia 2015 r. warto$¢ kredytu w relacji do wartoéci nieruchomosci (wskaznik LtV) nie moze przekroczy¢ 90%, tym
samym kredytobiorca musi dysponowa¢ minimum 10% wktadem wtasnym.

8 Sredniomiesigczna dynamika kredytow biezacych dla przedsigbiorstw w 2015 r. wyniosta 52% t/r wobec 3,0% w 2014 r.,
a dynamika kredytéw inwestycyjnych — odpowiednio 6,0% r/r wobec 5,4% r/r.

% Oprocentowanie kredytéw zlotowych dla przedsiebiorstw niefinansowych wyniosto $rednio 3,5% w 2015 r. wobec 4,2% $rednio
w2014 r.
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Roczna dynamika kredytow dla gospodarstw domowych w 2015 r. nieznacznie si¢ obnizyla
wzgledem 2014 186, na co zlozyl sie¢ spadek tempa wzrostu kredytow mieszkaniowych, przy

jednoczesnym przyspieszeniu wzrostu kredytow konsumpcyjnych (Wykres 31)%.

Do ostabienia akcji kredytowej w segmencie kredytow hipotecznych przyczynito si¢ zaostrzenie
kryteriéw oraz warunkéw udzielania kredytow, w tym wzrost marzy kredytowej oraz podwyzszenie
wymaganego udzialu wlasnego kredytobiorcy w inwestycji. W przeciwnym kierunku oddziatywato
natomiast obniZenie stop procentowych NBP, a takze dokonane we wrze$niu 2015 r. rozszerzenie
programu Mieszkanie dla Mtodych o mozliwo$¢ zakupu mieszkan z rynku wtérnego oraz zwiekszenie

doptat do wktadu wtasnego w ramach tego programu.

Przyspieszenie wzrostu kredytéw konsumpcyjnych wspierane bylo przez poprawe sytuacji na rynku
pracy oraz ztagodzenie polityki kredytowej w tym segmencie przez banki. W szczego6lnosci, na skutek
obnizenia stop procentowych banki obnizyly wyraznie oprocentowanie kredytéw konsumpcyjnych®.
Jednoczesnie akcja kredytowa w segmencie kredytéw konsumpcyjnych jest stymulowana przez
trwajaca poprawe sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych, wynikajaca gtéwnie z panujacego

ozywienia na rynku pracy przy polepszajacych si¢ nastrojach konsumentéw w ubiegtym roku.

Wykres 32. Dynamika roczna agregatu monetarnego M3 Wykres 33. Dynamika roczna depozytéw bankowych

oraz wktad gtéwnych sklfadowych w latach 2010-2015 zaliczanych do agregatu M3 oraz wklad gtéwnych
sktadowych w latach 2010-2015

proc. == RO6ZNi igdz) tami M3 i M2 proc.

15 DZpgzcyatyp;)Eni z;’lf:\::agzaa:i: do 2 lat wigcznie 15 15 -gz;zi‘;?::g;()zdy;{stw domowych 1

mmDepozyty i inne zobowigzania biezace
mm Pienigdz gotéwkowy w obiegu
—Dynamika agregatu M3

mm Depozyty przedsigbiorstw
—Dynamika depozytéw ogétem

10

5 -5

5 S 10m1 11m1 12m1 13m1 14m1 15m1

10m1 11ml 12m1 13m1 14m1 15m1

Zrédto: dane NBP. Zrédto: dane NBP.

8 W ujeciu transakcyjnym sredniomiesieczne tempo wzrostu kredytéow dla gospodarstw domowych ogétem w 2015 r. wyniosto
4,5% r/r wobec 5,3% w poprzednim roku. Uwzgledniajac natomiast zmiany stanéw kredytéw wynikajace ze zmiany wyceny
lub reklasyfikacji, w tym w szczegodlnosci zmiany kursu walutowego, sredniomiesieczna dynamika kredytéow dla gospodarstw
domowych wzrosta z 5,3% r/r w 2014 r. do 6,9% w 2015 r. Bylo to gléwnie efektem nieoczekiwanej rezygnacji z asymetrycznego
celu kursowego wzgledem euro przez Narodowy Bank Szwajcarii w styczniu 2015 r., ktéra wywotata skokowa aprecjacje
franka szwajcarskiego wobec innych walut, w tym zlotego. W konsekwencji, w styczniu 2015 r. zadluzenie gospodarstw
domowych wzrosto o 17,7 mld zl, tj. o 5,2% tacznego zadluzenia w segmencie kredytéw mieszkaniowych w styczniu 2014 r.
(wobec zmiany transakcyjnej tej kategorii kredytow jedynie o 0,8 mld zt).

8 Sredniomiesigczne tempo wzrostu kredytéw konsumpeyjnych w 2015 r. wyniosto 6,3% r/r wobec 5,8% w poprzednim roku,
natomiast kredytow mieszkaniowych 3,0% 1/r wobec 4,1%.

8 Oprocentowanie kredytéw konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych wyniosto 8,6% $rednio w 2015 r. (wobec 12,5%
$rednio w 2014 r.). Oprocentowanie kredytow konsumpcyjnych nie moze przekroczy¢ czterokrotnosci stopy lombardowej NBP,
ktoéra w marcu 2015 r. zostata obnizona z 3,0% do 2,5%.
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Rosnacej akcji kredytowej w 2015 r. towarzyszyt stabilny wzrost depozytéw gospodarstw domowych
i przedsigbiorstw, czemu sprzyjata utrzymujaca sie dobra sytuacja w tych sektorach. W efekcie tempo
wzrostu szerokiego pienigdza M3 nieznacznie przyspieszylo wzgledem 2014 r., przy czym
pozostawato na poziomie zblizonym do wieloletniej $redniej (Wykres 32)%. Jednoczesnie
— wobec nizszego niz w poprzednich latach oprocentowania — nastepowata zmiana struktury
terminowej depozytéw (Wykres 32). Spowolnieniu dynamiki depozytéow terminowych w ubiegtym
roku towarzyszylo przyspieszenie dynamiki depozytow biezacych oraz stabilny wzrost gotowki

w obiegu.

8 Roczny wzrost agregatu M3 w ujeciu transakcyjnym wynidst 8,9% (grudzien 2015 r. wobec grudnia 2014 r.).
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7. Lista otwartych seminariow naukowych
i wybranych publikacji NBP

W 2015 r. zorganizowano w NBP 28 otwartych seminariéw naukowych (po tytule wskazano

prelegenta lub prelegentow danego seminarium):

*  Analiza pierwotnego rynku mieszkaniowego, jego dynamiki oraz prognozowanie cen nowych mieszkan,
Jacek Laszek — Narodowy Bank Polski, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie; Krzysztof
Olszewski — Narodowy Bank Polski.

= Capital regulation in a macroeconomic model with three layers of default, Stephane Moyen — Deutsche
Bundesbank.

* Exchange rate risk and local currency sovereign bond yields in emerging markets, Blaise Gadanecz —
Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych.

* Nominal targeting in an economy with government debt, Tatiana Kirsanova — University of Glasgow,
Adam Smith Business School.

= Wplyw kapitatéw na aktywnos¢ kredytowq duzych bankow w UE — rola procyklicznosci, wygtadzania
dochodéw, regulacji i nadzoru, Malgorzata Olszak - Uniwersytet Warszawski, Wydziat
Zarzadzania.

=  Government debt and banking fragility: the spreading of strategic uncertainty, Kalin Nikolov
— Europejski Bank Centralny.

= Austerity, Dirk Niepelt — Study Center Gerzensee, Uniwersytet w Bernie.

= Wypieranie wczesniejszych emerytéw? — zastosowanie metody RDD do analizy wzrostu efektywnego
wieku emerytalnego w Polsce, Pawel Strzelecki — Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie,
Narodowy Bank Polski; Joanna Tyrowicz — Uniwersytet Warszawski, Narodowy Bank Polski.

* Powigzania w systemie finansowym — podejscie sieciowe, Grzegorz Hataj — Europejski Bank
Centralny.

= Foreign bank presence and business requlations, Georgios P. Kouretas — Uniwersytet Ekonomiczny
w Atenach, Wydziat Biznesu i Administracji, IPAG Business School.

*  Fiscal union and fiscal shocks, Alfons J. Weichenrieder — Uniwersytet Johanna Wolfganga Goethego
we Frankfurcie.

* What do we know about the effects of macroprudential policy?, Richhild Moessner — Bank
Rozrachunkéw Migdzynarodowych.

= Military spending and budget deficits: the impact of US military spending on public debt in Europe (1988—
2013), Raul Caruso — Catholic University of the Sacred Heart, Mediolan.

= Agent based modelling in macroeconomics, Alberto Russo — Universita Politecnica delle Marche,
Ankona.

= Sticky price inflation index: an alternative core inflation measure, Addm Reiff — Narodowy Bank
Wegier.

= Unemployment fluctuations, match quality, and the wage cyclicality of new hires, Antonella Trigari

— Uniwersytet Bocconi, Wydziat Ekonomii.
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Poszukujgc odpowiedniego dolnego ograniczenia. Skutki ustalenia dodatniej dolnej granicy dla stopy
procentowej, Piotr Cizkowicz - Szkola Gléwna Handlowa w Warszawie; Andrzej Rzonca
— Narodowy Bank Polski, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie; Andrzej Toréj — Szkola
Gléwna Handlowa w Warszawie.

The dollar trap: how the U.S. dollar tightened its grip on global finance, Eswar Prasad — Cornell
University, Brookings Institution, NBER.

Fear of liftoff: uncertainty, rules and discretion in monetary policy normalization, Athanasios
Orphanides — MIT Sloan School of Management.

Optimal time-consistent macroprudential policy, Enrique Mendoza - Uniwersytet Pensylwanii,
Wydzial Ekonomii.

Forecaster inattention: measurement, determinants and policy implications, Xuguang (Simon) Sheng
— American University, Wydzial Ekonomii.

Wptyw Specjalnych Stref Ekonomicznych na zatrudnienie i inwestycje: analiza z wykorzystaniem
panelowych modeli przestrzennych, Piotr Cizkowicz — Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie.
International liquidity management since the financial crisis, William Anthony Allen — Cass Business
School, City University, House of Commons Treasury Committee.

Deposit insurance in times of crises: safe haven or regulatory arbitrage?, Harald Sander — Cologne
University of Applied Sciences, Maastricht School of Management.

Banks are not intermediaries of loanable funds — and why this matters, Michael Kumhof — Bank Anglii.
Mechanizm transmisji polityki pienigznej w Polsce. Co wiemy w 2015 roku?, Tomasz Lyziak, Mariusz
Kapuscinski — Narodowy Bank Polski.

Why are interest rates so low?, Benoit Mojon — Bank Frangji.

Inference based on SVARs identified with sign and zero restrictions: theory and applications, Juan F.

Rubio-Ramirez — Emory University, BBVA Research, Federal Reserve Bank of Atlanta.

W 2015 r. w czasopismach z tzw. listy filadelfijskiej znalazty sie nastepujace publikacje pracownikow
NBP:

Michat Adam, Piotr Banbuta, Michat Markun, International Dependence and Contagion across Asset
Classes: The Case of Poland, Czech Journal of Economics and Finance (Finance a uver), vol. 65,
no. 3, 254-270.

Marcin Bielecki, Karolina Goraus, Jan Hagemejer, Krzysztof Makarski, Joanna Tyrowicz, Small
assumptions (can) have a large bearing: evaluating pension system reforms with OLG models, Economic
Modelling, vol. 48(C), 210-221.

Michat Brzoza-Brzezina, Jacek Kotlowski, Kamil Wierus, Can interest rate spreads stabilize the euro
area?, Applied Economics, vol. 47, Issue 34-35, 3696-3709.

Michat Brzoza-Brzezina, Marcin Kolasa, Krzysztof Makarski, Macroprudential policy and imbalances
in the euro area, Journal of International Money and Finance, vol. 51, 137-154.

Michat Brzoza-Brzezina, Marcin Kolasa, Krzysztof Makarski, A penalty function approach to
occasionally binding credit constraints, Economic Modelling, vol. 51(C), 315-327.

Bartosz Gebka, Dobromil Serwa, The elusive nature of motives to trade: Evidence from international

stock markets, International Review of Financial Analysis, vol. 39, 147-157.
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= Jakub Growiec, On the modeling of size distributions when technologies are complex, Journal
of Mathematical Economics, vol. 60, 1-8.

= Jakub Growiec, Katarzyna Growiec, Bridging Social Capital and Individual Earnings: Evidence for an
Inverted U, Social Indicators Research, vol. 122, no. 1, 1-31.

* Jakub Growiec, Christian Groth, On aggregating human capital across heterogeneous cohorts,
Mathematical Social Sciences, vol. 78, 21-38.

= Jan Hagemejer, Krzysztof Makarski, Joanna Tyrowicz, Unprivatizing the pension system: the case of
Poland, Applied Economics vol. 47, Issue 8, 833—852.

* Aleksandra Hatka, Tomasz bLyziak, How to Define the Consumer Perceived Price Index? An
Application to Polish Data, Eastern European Economics, vol. 53, Issue 1, 39-56.

= Juliusz Jabtecki, Dariusz Gatarek, A Simple Model of Correlated Defaults with Application to Repo
Portfolios, The Journal of Derivatives, vol. 23, no. 2, §-23.

* Andrzej Kociecki, Michal Rubaszek, Michele Ca'Zorzi, Bayesian forecasting of real exchange rates
with a Dornbusch prior, Economic Modelling, vol. 46, 53—60.

* Marcin Kolasa, Michat Rubaszek, How frequently should we reestimate DSGE models?, International
Journal of Central Banking, vol. 11, no. 4, 279-305.

= Jacek Kottowski, Do central bank forecasts matter for professional forecasters?, Czech Journal of
Economics and Finance (Finance a uver), vol. 66, no. 6, 432-454.

= Bjorn Ohl, Taneli Méakinen, Information acquisition and learning from prices over the business cycle,
Journal of Economic Theory, vol. 158, part B, 585-633.

* Matgorzata Pawlowska, Dobromit Serwa, Stawomir Zajaczkowski, International Banking and
Liquidity Risk Transmission: Evidence from Poland, IMF Economic Review, vol. 63, no. 3, 585-605.

* Ewa Stanistawska, Interest Rate Pass-Through in Poland: Evidence from Individual Bank Data, Eastern
European Economics, vol. 53, Issue 1, 3-24.

= Jacek Suda, Aarti Singh, Sophie Stone, Monetary policy and the financial sector, Economics Letters,
vol. 132, 82-86.

* Joanna Tyrowicz, Lucas van der Velde, Karolina Goraus, What is the true gender wage gap?
A comparative analysis using data from Poland, Review of Income and Wealth.

* Joanna Tyrowicz, Karolina Goraus, Lucas van der Velde, Joanna Siwinska, Language and (the

estimates of) the gender wage gap, Economics Letters, vol. 136, 165-170.
W serii wydawniczej Materiaty i Studia w 2015 r. ukazaty sie:

* Magdalena Olczyk, Aleksandra Kordalska, Identyfikacja konkurencyjnoéci sektoréw przemystu
przetwdrczego i ich wptyw na miedzynarodowq konkurencyjnos¢ gospodarki polskiej — analiza panelowa
w modely ECM.

* Piotr Kebtowski, Staty czy plynny? Model PVEC realnego kursu walutowego dla krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej — implikacje dla Polski.

* Lech Kujawski, Urszula Mrzygléd, Anna Zamojska, Determinanty rentownosci obligacji skarbowych
Polski i wybranych krajow europejskich w latach 2005-2013.

= Jza Chmielewska, Transfery z tytutu pracy Polakéw za granicq w Swietle badani Narodowego Banku

Polskiego.
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Mateusz Pipien, Sylwia Roszkowska, Szacunki kwartalnego PKB wedtug wojewddztw w Polsce —
zastosowanie estymacji funkcji parametréw modelu regresji liniowe;j.

Katarzyna Sledziewska, Ocena zmiany konkurencyjnosci eksportu paristw UE po kryzysie 2008/2009.
Dominika Bogusz, Mariusz Gorajski, Magdalena Ulrichs, Optymalne strategie polityki pienigznej dla
Polski uwzgledniajgce wrazliwosé banku na ryzyko nieosiggniecia zatozonego celu.

Krzysztof Makarski, Mnozniki fiskalne w modelu z ograniczeniami kredytowymi.

Natalia Nehrebecka, Anna Biatek-Jaworska, Michat Brzozowski, Determinanty oszczednosci
przedsigbiorstw i ich wptyw na sytuacje makroekonomiczng Polski w latach 1995-2012.

Michat Brzoza-Brzezina, Marcin Kolasa, Mateusz Szetela, Czy Polsce grozi putapka deflacyjna?

Anna Jabltecka, Tomasz Jedrzejowicz, Wplyw zmian inflacji na finanse publiczne i polityke fiskalng

w Polsce.

W serii wydawniczej NBP Working Paper w 2015 r. ukazaty sie:
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Jakub Growiec, On the modeling of size distributions when technologies are complex.

Lukasz Goczek, Bartosz Witkowski, Determinants of non-cash payments.

Marta Widlak, Joanna Waszczuk, Krzysztof Olszewski, Spatial and hedonic analysis of house price
dynamics in Warsaw.

Aurélien Leroy, Yannick Lucotte, Structural and cyclical determinants of bank interest rate pass-
through in Eurozone.

Marcin Kacperczyk, Jaromir Nosal, Luminita Stevens, Investor sophistication and capital income
inequality.

Michat Hulej, Grzegorz Grabek, Output gap measure based on survey data.

Jakub Growiec, Isoelastic elasticity of substitution production functions.

Luca Guerrieri, Matteo lacoviello, Collateral constraints and macroeconomic asymmetries.

Piotr Cizkowicz, Andrzej Rzonca, Rafal Trzeciakowski, Membership in the Euro area and fiscal
sustainability. Analysis through panel fiscal reaction functions.

Jacek Kottowski, Do central bank forecasts matter for professional forecasters?

Malgorzata Pawlowska, Changes in the size and structure of the European Union banking sector - the
role of competition between banks.

Jacek Laszek, Krzysztof Olszewski, The behaviour of housing developers and aggregate housing supply.
Anna Kosior, Michat Rubaszek, Kamil Wierus, On the importance of the dual labour market
for a country within a monetary union.

Piotr Cizkowicz, Magda Cizkowicz-Pekata, Piotr Pekata, Andrzej Rzonica, The effects of special
economic zones on employment and investment: spatial panel modelling perspective.

Grégory Levieuge, Yannick Lucotte, Sébastien Ringuedé, Central bank credibility and the
expectations channel: Evidence based on a new credibility index.

Zuzanna Wosko, Modelling credit growth in commercial banks with the use of data from Senior Loan
Officers Opinion Survey.

Jan Przystupa, Ewa Wrobel, Modelling less developed emerging markets: the case of monetary

transmission in Tunisia.
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* Beata Bierut, Tomasz Chmielewski, Adam Glogowski, Andrzej Stopczynski, Stawomir
Zajaczkowski, Implementing Loan-To-Value and Debt-To-Income ratios: Learning from country
experiences. The case of Poland.

= Karol Szafranek, Financialisation of the commodity markets. Conclusions from the VARX DCC GARCH.

* Emanuel Gasteiger, Do heterogeneous expectations constitute a challenge for policy interaction?

* Piotr Cizkowicz, Andrzej Rzonca, Andrzej Tordj, In search for appropriate lower bound. Zero lower
bound vs. positive lower bound under discretion and commitment.

* Mariusz Kapuscinski, Monetary policy and financial asset prices in Poland.

= Hubert Bukowski, Fiscal consolidation as a self-fulfilling prophecy on fiscal multipliers.

* Piotr Denderski, Wojciech Paczos, Asymmetric financial integration bank ownership and monetary
policy in emerging economies.

* Mateusz Pipien, Sylwia Roszkowska, Quarterly estimates of regional GDP in Poland — application of
statistical inference of functions of parameters.

* Matgorzata Skibiriska, What drives the labour wedge? A comparison between CEE countries and the
Euro Area.

* Hamza Bennani, Etienne Farvaque, Piotr Stanek, FOMC members’ incentives to disagree: regional
motives and background influences.

* Lukasz Gatarek, Marcin Wojtowicz, The relation between sovereign credit default swap premium and
banking sector risk in Poland.

= Aleksandra Hatka, Karol Szafranek, Whose inflation is it anyway? The inflation spillovers between the
euro area and small open economies.

= Aleksandra Halka, Lessons from the crisis. Did central banks do their homework?

* Aleksandra Halka, Grzegorz Szafranski, What common factors are driving inflation in CEE
countries?

* Mateusz Pipien, Sylwia Roszkowska, Returns to skills in Europe — same or different? The empirical
importance of the systems of regressions approach.

* Michat Markun, Anna Mospan, Stationarity and persistence of the term premia in the Polish money
market.

* James Bullard, Jacek Suda, The stability of macroeconomic systems with Bayesian learners.

* Matgorzata Pawtowska, The impact of market structure and the business cycle on bank profitability: the

role of foreign ownership. The case of Poland.
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8. Wyniki glosowania czlonkow Rady Polityki
Pienieznej nad wnioskami i uchwatami

Ponizej zamieszczono wyniki glosowania cztonkéow Rady Polityki Pienieznej nad wnioskami

i uchwatami podjetymi w 2015 r.

Data: 14 stycznia 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Wniosek o obnizenie wysokosci stop procentowych NBP o 1,0 pkt proc.

Decyzja RPP:

Whniosek nie uzyskat wiekszosci gtosow.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:
Za: A.Bratkowski Przeciw: M. Belka
E. Chojna-Duch
A. Glapinski
J. Hausner
A. Kazmierczak
E.J. Osiatynski
A. Rzonca
J. Winiecki
A. Zielinska-Glebocka

Data: 14 stycznia 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Wniosek o obnizenie wysokosci stop procentowych NBP o 0,25 pkt proc.

Decyzja RPP:
Whniosek nie uzyskat wigkszosci gtosow.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za: A.Bratkowski Przeciw: M. Belka
E.J. Osiatynski E. Chojna-Duch
A. Glapinski
J. Hausner

A. Kazmierczak

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Glebocka
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Data: 4 lutego 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Whniosek o obnizenie wysokosci stop procentowych NBP o 0,25 pkt proc.

Decyzja RPP:

Whiosek nie uzyskat wigkszosci gtosow.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:
Za: A.Bratkowski
E.J. Osiatynski

Data: 4 marca 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Przeciw:

M. Belka

E. Chojna-Duch

A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Glebocka

Whniosek o obnizenie wysokosci stop procentowych NBP o 0,5 pkt proc.

Decyzja RPP:
Whniosek uzyskat wiekszos¢ glosow.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za: M. Belka
A. Bratkowski
E. Chojna-Duch
J. Hausner
E.J. Osiatynski
A. Zielinska-Glebocka

Przeciw:
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Wyniki gtosowania cztonkéw Rady Polityki Pienieznej nad wnioskami i uchwatami

Data: 4 marca 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Wniosek o obnizenie wysokosci stop procentowych NBP o 0,25 pkt proc.

Decyzja RPP:

Wniosek nie byt gtosowany.
Data: 4 marca 2015 r.
Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 1/2015 w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytéw refinansowych,
oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej weksli w Narodowym Banku

Polskim.

Wyniki glosowania czionkéw RPP:

Za: M. Belka Przeciw:  A. Glapinski
A. Bratkowski A. Kazmierczak
E. Chojna-Duch A. Rzonca
J. Hausner J. Winiecki

E.J. Osiatynski
A. Zielinska-Gtebocka

Data: 15 kwietnia 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 2/2015 w sprawie przyjecia rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku

Polskiego sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2014 r.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:
Za: M. Belka Przeciw:

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatynski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka

Narodowy Bank Polski



Wyniki gtosowania cztonkéw Rady Polityki Pienieznej nad wnioskami i uchwatami

B Data: 5 maja 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 3/2015 w sprawie przyjecia sprawozdania z wykonania zatozen polityki pienieznej na
rok 2014.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:
Za: M. Belka Przeciw:

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatynski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Glebocka

B Data: 5 maja 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 4/2015 w sprawie oceny dziatalnosci Zarzadu Narodowego Banku Polskiego

w zakresie realizacji zatozen polityki pienieznej na rok 2014.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:
Za: M. Belka Przeciw:

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatynski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka
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Wyniki gtosowania cztonkéw Rady Polityki Pienieznej nad wnioskami i uchwatami

B Data: 19 maja 2015 .

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 5/2015 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania z dziatalnosci Narodowego Banku
Polskiego w 2014 r.
Wyniki glosowania czionkéw RPP:
Za: M. Belka Przeciw:
A. Bratkowski
E. Chojna-Duch
J. Hausner
A. Kazmierczak
E.J. Osiatynski
J. Winiecki
A. Zielinska-Glebocka

A. Glapinski i A. Rzonca byli nieobecni.

B Data: 7 lipca 2015 1.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 1/DRF/2015 z dnia 7 lipca 2015 r. w sprawie wyboru bieglego rewidenta badajacego

roczne sprawozdanie finansowe Narodowego Banku Polskiego za rok obrotowy 2015 i 2016.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:
Za: M. Belka Przeciw:
A. Bratkowski
E. Chojna-Duch
A. Glapinski
J. Hausner
A. Kazmierczak
E.J. Osiatynski
A. Rzonca
J. Winiecki

A. Zielinska-Glgbocka byta nieobecna.
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Wyniki gtosowania cztonkéw Rady Polityki Pienieznej nad wnioskami i uchwatami

B Data: 15 wrzesnia 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 6/2015 z dnia 15 wrze$nia 2015 r. w sprawie ustalenia zatozen polityki pienieznej na
rok 2016.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:
Za: M. Belka Przeciw:
A. Bratkowski
E. Chojna-Duch
J. Hausner
A. Kazmierczak
A. Rzonca
J. Winiecki

A. Glapinski, E.J. Osiatynski oraz A. Zielinska-Glebocka byli nieobecni.

B Data: 1 grudnia 2015 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 7/2015 z dnia 1 grudnia 2015 r. w sprawie zatwierdzenia planu finansowego

Narodowego Banku Polskiego na rok 2016.

Wyniki glosowania czionkéw RPP:
Za: M. Belka Przeciw:

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatynski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Glebocka
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Schemat organizacyjny NBP wedtug stanu na 31 grudnia 2015 r.
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Spis najwazniejszych skrétéw

Spis najwazniejszych skrotow

BFG
BIS
BGK
BS
EBA
EBC
EBOR

ECOFIN

EOG
ESBC
ESRB
GUS

Fed
IRGIT SA
KDPW SA
KE

KIR SA
KNF
KSKOK
KSF

MF
MFW
MS

MSZ
NBP
OECD

pb

PKB

RPP

SDR

SEPA
SORBNET2
TARGET2

UE
UGW
UKNF
UOKiK
ZBP

Bankowy Fundusz Gwarancyjny

Bank for International Settlements (Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych)
Bank Gospodarstwa Krajowego

Bank Swiatowy

European Banking Authority (Europejski Urzad Nadzoru Bankowego)
Europejski Bank Centralny

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju

Economic and Financial Affairs Council (Rada ds. Gospodarczych

i Finansowych)

Europejski Obszar Gospodarczy (European Economic Area, EEA)
Europejski System Bankéw Centralnych

European Systemic Risk Board (Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego)
Gloéwny Urzad Statystyczny

Bank Rezerwy Federalnej

Izba Rozliczeniowa Gietd Towarowych SA

Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych SA

Komisja Europejska

Krajowa Izba Rozliczeniowa SA

Komisja Nadzoru Finansowego

Krajowa Spotdzielcza Kasa Oszczednos$ciowo-Kredytowa

Komitet Stabilnosci Finansowej

Ministerstwo Finanséw

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

Ministerstwo Sprawiedliwosci

Ministerstwo Spraw Zagranicznych

Narodowy Bank Polski

Organisation for Economic Co-operation and Development (Organizacja Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju)

punkt bazowy

produkt krajowy brutto

Rada Polityki Pienieznej

Special Drawing Rights (Specjalne Prawa Ciagnienia)

Single Euro Payments Area (Jednolity Obszar Ptatnosci w Euro)

System Obstugi Rachunkéw Bankéw w Centrali NBP

Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System
(Paneuropejski Zautomatyzowany Btyskawiczny System Rozrachunku Brutto
w Czasie Rzeczywistym)

Unia Europejska

unia gospodarcza i walutowa

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego

Urzad Ochrony Konkurengji i Konsumentéw

Zwigzek Bankow Polskich
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