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Synteza 
1. Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej „Centralnym bankiem pa stwa jest 

Narodowy Bank Polski. Przys uguje mu wy czne prawo emisji pieni dza oraz ustalania  
i realizowania polityki pieni nej. Narodowy Bank Polski odpowiada za warto  polskiego 
pieni dza”. Podstawowe zadania NBP okre la ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym 
Banku Polskim i ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, a tak e Traktat  
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz Statut Europejskiego Systemu Banków Centralnych  
i Europejskiego Banku Centralnego. W 2021 r. NBP dzia a  zgodnie z Za o eniami polityki pieni nej 
na rok 2021 oraz Planem dzia alno ci NBP na lata 2021–2023.  

2. Sprawozdanie przedstawia realizacj  przez NBP ustawowych zada  w 2021 r. w nast puj cych 
obszarach: polityka pieni na, dzia ania na rzecz stabilno ci systemu finansowego, dzia alno  
emisyjna, zarz dzanie rezerwami dewizowymi, dzia alno  dewizowa, dzia ania na rzecz systemu 
p atniczego, obs uga Skarbu Pa stwa, dzia alno  analityczno-badawcza, dzia alno  statystyczna, 
dzia alno  edukacyjna i komunikacyjna oraz wspó praca mi dzynarodowa. W Sprawozdaniu 
przedstawiono równie  dzia alno  legislacyjn , dzia alno  wewn trzn , a tak e opis sytuacji 
maj tkowej i kapita owej oraz wynik finansowy za 2021 r. 

3. Zgodnie z Konstytucj  Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustaw  o Narodowym Banku Polskim 
organami NBP s : Prezes Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki Pieni nej i Zarz d 
Narodowego Banku Polskiego. W 2021 r. struktur  organizacyjn  NBP tworzy y: Centrala i 16 
jednostek organizacyjnych. 

4. W 2021 r. realizacja zada  NBP  odbywa a si  w warunkach pandemii COVID-19. NBP podejmowa  
dzia ania adekwatne do zwi zanych z tym wyzwa , przed którymi stan a polska gospodarka.  

5. W 2021 r. polityka pieni na by a prowadzona zgodnie z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021. 
Podobnie jak w poprzednich latach g ównym celem polityki pieni nej w 2021 r. by o utrzymanie 
stabilno ci cen, przy jednoczesnym wspieraniu zrównowa onego wzrostu gospodarczego oraz 
stabilno ci systemu finansowego. Prowadz c polityk  pieni n , NBP nadal wykorzystywa  
strategi  celu inflacyjnego. Od 2004 r. redniookresowy cel inflacyjny wynosi 2,5% z symetrycznym 
przedzia em odchyle  o szeroko ci ± 1 punkt procentowy. Decyzje w zakresie polityki pieni nej 
by y podejmowane na podstawie dost pnych informacji, uwzgl dniaj c ocen  dotycz c  przyczyn 
i trwa o ci szoków wp ywaj cych na procesy inflacyjne, a tak e ocen  dotycz c  trwa o ci 
o ywienia gospodarczego po pandemicznej recesji.  

W pierwszych kwarta ach 2021 r. polska gospodarka odrabia a pandemiczne straty, jednak kolejne 
fale pandemii COVID-19 oraz niepewno  dotycz ca dalszego jej przebiegu nadal wp ywa y na 
koniunktur , b d c istotnym czynnikiem ryzyka dla trwa o ci o ywienia gospodarczego. 
Jednocze nie na pocz tku 2021 r. inflacja kszta towa a si  na poziomie zgodnym z celem NBP, cho  
w kolejnych kwarta ach nast powa  – podobnie jak w innych krajach – stopniowy wzrost dynamiki 
cen. Do wzrostu inflacji przyczynia y si  g ównie czynniki pozostaj ce poza wp ywem krajowej 
polityki pieni nej, w tym przede wszystkim wzrost cen surowców na rynkach wiatowych oraz 
globalne zaburzenia poda owe, a tak e czynniki regulacyjne, tj. silne wzrosty op at za wywóz 
mieci oraz wzrost cen energii elektrycznej. Bior c pod uwag  natur  wi kszo ci czynników 

podwy szaj cych dynamik  cen, w pierwszych trzech kwarta ach 2021 r. oceniano, e  po 
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przej ciowym wzro cie inflacji w 2021 r. – w 2022 r. inflacja si  obni y. Wskazywa y na to dost pne 
prognozy – w tym NBP, instytucji mi dzynarodowych oraz analityków rynkowych. 

W tych warunkach w I-III kw. 2021 r. Rada utrzymywa a stopy procentowe NBP na niezmienionym 
poziomie. NBP kontynuowa  tak e pozosta e dzia ania podj te w 2020 r. w reakcji na wybuch 
pandemii. Wobec zewn trznego i poda owego charakteru wi kszo ci czynników 
podwy szaj cych inflacj , a tak e ocen dotycz cych przej ciowego charakteru podwy szonej 
dynamiki cen, przy utrzymuj cej si  niepewno ci dotycz cej wp ywu sytuacji pandemicznej na 
gospodark , takie dzia anie by o spójne z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021, zgodnie 
z którymi inflacja – ze wzgl du na szoki makroekonomiczne i finansowe – mo e okresowo 
kszta towa  si  powy ej lub poni ej celu, w tym równie  poza okre lonym przedzia em odchyle  
od celu. W ten sposób polityka pieni na wspiera a o ywienie gospodarcze po pandemicznej 
recesji, a jednocze nie d y a do utrzymania stabilno ci cen w rednim okresie. 

W ostatnich miesi cach 2021 r. uwarunkowania makroekonomiczne polityki pieni nej zmieni y 
si  istotnie. Na rynkach wiatowych nast pi  ponowny silny wzrost cen surowców, przede 
wszystkim energetycznych, a tak e rolnych. Ponadto przed u a y si  zaburzenia w globalnych 
sieciach dostaw. W konsekwencji znacz co podwy szono prognozy inflacji na kolejne kwarta y, 
przez co wzros o ryzyko kszta towania si  inflacji powy ej celu inflacyjnego NBP w horyzoncie 
oddzia ywania polityki pieni nej. Jednocze nie nap ywaj ce informacje wskazywa y, e PKB 
w Polsce przekroczy  poziom sprzed pandemii, a trwaj ce o ywienie gospodarcze 
prawdopodobnie nie b dzie istotnie zaburzone przez kolejn  fal  pandemii. 

Wobec takich uwarunkowa  w IV kw. 2021 r. Rada trzykrotnie podwy szy a stopy procentowe 
NBP, a tak e zwi kszy a stop  rezerwy obowi zkowej. Jednocze nie pod koniec 2021 r. zako czono 
skup obligacji w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku. Zacie nienie polityki pieni nej 
by o zgodne z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021 i mia o na celu obni enie inflacji do celu NBP 
w rednim okresie, przy jednoczesnym wspieraniu zrównowa onego wzrostu gospodarczego.  

6. W 2021 r. NBP realizowa  polityk  pieni n , wykorzystuj c instrumenty przewidziane 
w  Za o eniach polityki pieni nej na rok 2021. Stosowane instrumentarium by o dostosowywane do 
zmieniaj cych si  w ci gu roku uwarunkowa  makroekonomicznych i rynkowych. Podstawowym 
instrumentem polityki pieni nej w 2021 r. by y stopy procentowe NBP. W I-III kw. 2021 r. Rada 
utrzymywa a stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie. W IV kw. 2021 r. Rada 
podwy szy a stopy procentowe NBP, w tym stop  referencyjn  z 0,10% do 1,75%. Podobnie jak 
w poprzednich latach, celem operacyjnym polityki pieni nej by o kszta towanie stawki POLONIA 
w pobli u stopy referencyjnej NBP. Cel operacyjny realizowany by  g ównie przy wykorzystaniu 
podstawowych operacji otwartego rynku, przeprowadzanych regularnie raz w  tygodniu, w formie 
emisji bonów pieni nych NBP, co do zasady z 7-dniowym okresem zapadalno ci. Uzupe niaj c  
rol  pe ni y, wznowione w grudniu 2021 r., operacje dostrajaj ce. Realizacji celu operacyjnego 
polityki pieni nej sprzyja  system rezerwy obowi zkowej, oddzia uj c w kierunku stabilizacji 
krótkoterminowych rynkowych stóp procentowych. W  pa dzierniku 2021 r. Rada Polityki 
Pieni nej zdecydowa a o podwy szeniu podstawowej stopy rezerwy obowi zkowej z 0,5% do 
2,0%. W 2021 r. banki mia y mo liwo  lokowania nadwy ek rodków w formie depozytu na koniec 
dnia w NBP oraz uzupe niania niedoborów rodków, korzystaj c z kredytu lombardowego 
oferowanego przez NBP. Przez znaczn  cz  2021 r. NBP kontynuowa  prowadzenie 
strukturalnych operacji otwartego rynku polegaj cych na skupie skarbowych papierów 
warto ciowych i papierów d u nych gwarantowanych przez Skarb Pa stwa na rynku wtórnym. 

czna skala tych operacji w 2021 r. by a znacznie ni sza ni  w 2020 r.  
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W 2021 r. w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku, NBP skupi  na rynku wtórnym 
obligacje o cznej nominalnej warto ci 36,9 mld z  (wobec 107,1 mld z  w 2020 r.). W ci gu 2021 r. 
terminy oraz skala tych operacji by y uzale nione od warunków rynkowych, a pod koniec IV kw. 
2021 r. zaprzestano ich przeprowadzania.  

W 2021 r. utrzymywa a si  nadp ynno  sektora bankowego, której skala by a wy sza ni  w 2020 r. 
Poziom rodków pozostaj cych w dyspozycji sektora bankowego przekraczaj cych wymagany 
poziom rezerwy obowi zkowej wyniós  w grudniu 2021 r. rednio 253 866 mln z  i by   
o 70 068 mln z  wy szy ni  w analogicznym okresie 2020 r. Do wzrostu nadp ynno ci w 2021 r. 
przyczyni y si  przede wszystkim transakcje walutowe prowadzone przez NBP, a w szczególno ci 
skup walut obcych, g ównie od Ministerstwa Finansów. Przyrost ten zosta  cz ciowo ograniczony 
w wyniku sprzeda y walut obcych przez NBP na potrzeby Komisji Europejskiej. Na zwi kszenie 
poziomu nadp ynno ci wp yn  tak e skup d u nych papierów warto ciowych na rynku wtórnym, 
dokonywany w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku. W kierunku ograniczenia 
nadp ynno ci oddzia ywa  natomiast wzrost poziomu pieni dza gotówkowego w obiegu, a pod 
koniec roku tak e podwy szenie podstawowej stopy rezerwy obowi zkowej.  

7. Zgodnie z art. 3 ust. 2 pkt 6 ustawy o Narodowym Banku Polskim do zada  NBP nale y 
„kszta towanie warunków niezb dnych dla rozwoju systemu bankowego”. Polski bank centralny 
realizuje to zadanie w sposób ci g y przez dzia ania na rzecz zapewnienia stabilnych warunków 
funkcjonowania banków i ca ego systemu finansowego. W 2021 r. NBP kontynuowa  dzia ania na 
rzecz rozwoju systemu p atniczego i jego sprawnego funkcjonowania. Narodowy Bank Polski 
uczestniczy  w tworzeniu przepisów prawnych dotycz cych sektora bankowego, prowadzi  
analizy i badania krajowego systemu bankowego oraz wspó pracowa  ze Zwi zkiem Banków 
Polskich. 

8. W 2021 r. Narodowy Bank Polski prowadzi  regularne analizy i badania dotycz ce stabilno ci  
i rozwoju systemu finansowego, w wymiarze krajowym i mi dzynarodowym. Wyniki prac zosta y 
opublikowane w cyklicznych opracowaniach. W 2021 r. Prezes NBP wype nia  obowi zki 
ustawowe, przewodnicz c pracom Komitetu Stabilno ci Finansowej w zakresie nadzoru 
makroostro no ciowego (KSF-M) i uczestnicz c w pracach KSF zwi zanych z zarz dzaniem 
kryzysowym (KSF-K). Analizy i opracowania NBP by y wykorzystywane w szerokim zakresie 
przez KSF-M. Narodowy Bank Polski wspó pracowa  z instytucjami tworz cymi sie  
bezpiecze stwa finansowego, tj. z Ministerstwem Finansów (MF), Komisj  Nadzoru Finansowego 
(KNF) i Bankowym Funduszem Gwarancyjnym (BFG). Prowadzi  analizy i badania maj ce na celu 
pog bienie wiedzy o procesach finansowych i wspó zale no ciach systemu finansowego  
i gospodarki oraz s u ce operacjonalizacji polityki makroostro no ciowej. Wspó pracowa  tak e  
z instytucjami europejskimi na rzecz przeciwdzia ania narastaniu ryzyka systemowego. 

9. G ównym celem dzia alno ci emisyjnej NBP by o zapewnienie bezpiecze stwa i p ynno ci obrotu 
gotówkowego. W 2021 r. warto  pieni dza gotówkowego w obiegu (z kasami banków) wzros a  
o 10,5% i na koniec grudnia 2021 r. wynios a 355,6 mld z . Oznacza to, e dynamika przyrostu 
warto ci gotówki w obiegu wróci a do poziomu sprzed pandemii COVID-19. Narodowy Bank 
Polski kontynuowa  dzia ania, których celem by o zapewnienie niezak óconego zaopatrywania 
banków w znaki pieni ne w kolejnym roku pandemii. W 2021 r. NBP wyemitowa  nast puj ce 
warto ci kolekcjonerskie: 10,8 tys. sztuk monet z otych, 252 tys. sztuk monet srebrnych oraz 80 tys. 
sztuk banknotów. Po raz pierwszy wyemitowano w zestawie banknot kolekcjonerski i monet  
kolekcjonersk , maj ce spójny projekt graficzny (Lech Kaczy ski. Warto by  Polakiem). NBP przyj  
Narodow  Strategi  Bezpiecze stwa Obrotu Gotówkowego, która zawiera propozycje dzia a   
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na rzecz: powszechnej akceptacji i dost pno ci gotówki, niezak óconego zaopatrywania rynku  
w walut  polsk , bezpiecze stwa fizycznego banknotów i monet oraz odporno ci na 
cyberzagro enia systemów IT wykorzystywanych w obrocie gotówkowym. W 2021 r. uruchomiono 
us ug  zamiany monet na banknoty lub monety o odpowiednio wysokich nomina ach  
z wykorzystaniem urz dze  samoobs ugowych. 

10. Zarz dzaj c rezerwami dewizowymi, NBP d y do zapewnienia bezpiecze stwa i niezb dnej 
p ynno ci inwestowanych rodków. Jednocze nie  spe niaj c te kryteria  podejmuje dzia ania, 
których celem jest podwy szenie d ugookresowej dochodowo ci rezerw. W 2021 r. Narodowy Bank 
Polski prowadzi  dalsz  dywersyfikacj  walutow , a tak e rozpocz  inwestycje w equity index 
futures – zmiany w strukturze inwestycyjnej rezerw przyczyni  si  do podwy szenia ich 
dochodowo ci w d ugim okresie. Ponadto NBP zwi kszy  zaanga owanie w zielone obligacje oraz 
obligacje zrównowa onego rozwoju. 

11. Dzia alno  dewizowa NBP polega a na prowadzeniu rejestru dzia alno ci kantorowej, wydawaniu 
decyzji w sprawach dewizowych oraz przeprowadzaniu okre lonych ustawowo kontroli.  
W 2021 r. przeprowadzono 871 kontroli dewizowych, wydano 30 decyzji dewizowych  
oraz 32 decyzje zwi zane z naruszeniem warunków lub niedope nieniem  obowi zków 
dotycz cych prowadzenia dzia alno ci kantorowej. Wed ug stanu na 31 grudnia 2021 r. w Polsce 
dzia a y 4664 kantory. 

12. Dzia ania NBP na rzecz systemu p atniczego polega y przede wszystkim na prowadzeniu 
systemów p atno ci i dokonywaniu rozrachunku mi dzybankowego, organizowaniu rozlicze  
pieni nych oraz sprawowaniu nadzoru nad systemem p atniczym. W 2021 r. Narodowy Bank 
Polski uczestniczy  w pracach legislacyjnych, w wyniku których uregulowano prawny status 
akceptacji gotówki. Rozpocz to te  budow  nowego systemu RTGS w z otych (jego uruchomienie  
jest planowane na 2025 r.). Kontynuowano tak e prace zwi zane z konsolidacj  systemu TARGET2 
z platform  T2S oraz z przej ciem NBP na nowy model rozrachunku w systemie STEP2-T. 

13. Prowadzona przez Narodowy Bank Polski obs uga bankowa bud etu pa stwa przyczynia a si   
do zapewnienia bezpiecze stwa i p ynno ci rozlicze  rodków sektora finansów publicznych.  
Wed ug stanu na 31 grudnia 2021 r. NBP prowadzi  27 604 rachunki dla 2923 klientów. Narodowy 
Bank Polski obs ugiwa  zobowi zania i nale no ci zagraniczne bud etu pa stwa  
oraz obrót skarbowymi papierami warto ciowymi (zorganizowano cznie 21 przetargów 
sprzeda y i zamiany skarbowych papierów warto ciowych), a tak e wspó pracowa   
z Ministerstwem Finansów w ramach Komitetu Zarz dzania D ugiem Publicznym. 

14. Prace analityczno-badawcze prowadzone w NBP w 2021 r. mia y na celu diagnoz  bie cej  
i przysz ej sytuacji w polskiej gospodarce, mi dzy innymi w zakresie wska ników inflacji oraz 
procesów cenotwórczych, oczekiwa  inflacyjnych, szacunków i prognoz PKB oraz jego 
komponentów, sytuacji finansowej przedsi biorstw, a tak e sytuacji na rynku pracy. Podejmowano 
równie  prace nad rozwojem oraz doskonaleniem narz dzi analitycznych i prognostycznych  
(m.in. zako czono budow  sektorowego modelu równowagi ogólnej MOST_PL). Wyniki prac by y 
wykorzystywane przy podejmowaniu decyzji przez Zarz d NBP i Rad  Polityki Pieni nej.  
W 2021 r. zorganizowano 3 mi dzynarodowe konferencje naukowe. W czasopismach z tzw. listy 
filadelfijskiej1 ukaza o si  10 artyku ów naukowych pracowników NBP. 

  
 

1 Lista filadelfijska (ISI Master Journal List) — lista czasopism naukowych opracowana i aktualizowana przez Institute  
for Scientific Information (ISI). Zawiera tytu y czasopism, które przesz y proces oceny i s  uwzgl dniane w bazach ISI. 
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15. W 2021 r. NBP realizowa  zadania statystyczne obejmuj ce pozyskiwanie danych 
sprawozdawczych, przede wszystkim od podmiotów sektora finansowego, oraz  w w szym 
zakresie  od podmiotów niefinansowych. Ponadto w 2021 r. NBP wdro y  w ramach systemu 
informacji sprawozdawczej (SIS) nowe europejskie wymogi sprawozdawcze. Uruchomiono tak e 
now  wewn trzn  baz  danych ERYDAN, zawarto now  umow  z G ównym Urz dem 
Statystycznym (GUS) reguluj c  wymian  danych statystycznych oraz porozumienie z Polskim 
Funduszem Rozwoju dotycz ce pozyskania przez NBP danych z ewidencji pracowniczych 
programów kapita owych. 

16. W 2021 r. Narodowy Bank Polski by  inicjatorem i uczestnikiem projektów edukacyjnych 
realizowanych na terenie ca ego kraju. W 2021 r. uruchomiono ogólnopolski program edukacyjny 
Z ote Szko y NBP. Ofert  Centrum Pieni dza NBP im. S awomira S. Skrzypka poszerzono o nowe 
przedsi wzi cia wystawiennicze, materia y edukacyjne i eksponaty. Przeprowadzono równie  
pierwsz  edycj  konkursu na prac  magistersk  z historii spo eczno-gospodarczej. Kontynuowano 
tak e dzia ania komunikacyjne NBP w Internecie, w szczególno ci w mediach spo eczno ciowych. 

17. W 2021 r. NBP uczestniczy  w pracach Sta ego Komitetu Rady Ministrów, Komitetu do Spraw 
Europejskich i innych gremiów mi dzyresortowych oraz wspó pracowa  z organami pa stwa, 
opiniuj c projekty aktów prawnych z zakresu polityki gospodarczej i systemu bankowego.  
W ramach wspó pracy z Europejskim Bankiem Centralnym (EBC) Narodowy Bank Polski bra  
udzia  w opiniowaniu projektów stanowisk EBC do projektów wspólnotowych aktów prawnych 
oraz aktów prawnych poszczególnych krajów UE. Dotyczy y one w szczególno ci zagadnie  
zwi zanych z nadzorem finansowym, wzmocnieniem stabilno ci finansowej, a tak e us ugami 
p atniczymi i obrotem gotówkowym oraz finansami cyfrowymi. 

18. W 2021 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiów UE, w tym: Rady Ogólnej EBC, 
Rady Generalnej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS), komitetów i grup roboczych 
ESBC oraz ERRS, Rady ECOFIN (w ramach nieformalnych posiedze ), komitetów i grup roboczych 
Rady UE oraz Komisji Europejskiej. Najwa niejsze prace dotyczy y projektów unijnych aktów 
prawnych reguluj cych funkcjonowanie systemu finansowego, w tym m.in. zmiany wymogów 
kapita owych, finansów cyfrowych, pog biania unii rynków kapita owych oraz doko czenia 
budowy unii bankowej. W 2021 r. NBP wspó pracowa  ponadto z mi dzynarodowymi instytucjami 
gospodarczymi i finansowymi, w tym z: Grup  Banku wiatowego, Mi dzynarodowym 
Funduszem Walutowym, Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju oraz Bankiem 
Rozrachunków Mi dzynarodowych. Na skutek przeprowadzonej w 2021 r. ogólnej alokacji 
specjalnych praw ci gnienia (SDR) przez MFW zwi kszy  si  stan oficjalnych aktywów 
rezerwowych NBP (o 3,9 mld SDR). Ponadto w 2021 r. zako czono realizacj  projektu wspó pracy 
bli niaczej dla Narodowego Banku Gruzji i pierwsz  edycj  programu pomocowego Komisji 
Europejskiej na rzecz banków centralnych krajów Ba kanów Zachodnich. 

19. W 2021 r. przeci tne zatrudnienie w NBP by o o 5 etatów wy sze ni  w 2020 r. i wynios o 3360 
etatów. Wzrost ten by  spowodowany m.in. poszerzeniem zada  w zakresie cyberbezpiecze stwa. 

20. Wynik finansowy NBP za 2021 r. wyniós  11,0 mld z . Na jego poziom mia y wp yw przede 
wszystkim: dodatni wynik z ró nic kursowych walut obcych i cen z ota (+19,4 mld z ), dodatni 
wynik z prowadzonej polityki pieni nej (+1,1 mld z ), ujemny wynik z zarz dzania rezerwami 
dewizowymi (-1,7 mld z ), koszty dzia ania i amortyzacji (-1,4 mld z ) oraz koszty utworzenia 
rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z otego do walut obcych (-6,6 mld z ), której obowi zek 
tworzenia wynika z ustawy o NBP. 
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1. Funkcjonowanie organów Narodowego 
Banku Polskiego 

Zgodnie z Konstytucj  Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustaw  o Narodowym Banku Polskim organami 
NBP s : Prezes Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki Pieni nej i Zarz d Narodowego Banku 
Polskiego.  

1.1. Prezes Narodowego Banku Polskiego 

W 2021 r. Prezes NBP w ramach swoich obowi zków przewodniczy  Radzie Polityki Pieni nej  
i Zarz dowi NBP oraz Komitetowi Stabilno ci Finansowej w formule makroostro no ciowej. Ponadto, 
reprezentuj c Narodowy Bank Polski i Rzeczpospolit  Polsk , Prezes NBP uczestniczy  (lub by  
reprezentowany) w nast puj cych spotkaniach2 mi dzynarodowych instytucji bankowych  
i finansowych: 

 posiedzeniach Rady Ogólnej Europejskiego Banku Centralnego,  
 dorocznym spotkaniu Rady Gubernatorów Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju,  
 spotkaniach Rad Gubernatorów Grupy Banku wiatowego i Mi dzynarodowego Funduszu 

Walutowego,  
 nieformalnych posiedzeniach Rady ECOFIN,  
 posiedzeniach Rady Generalnej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego,  
 posiedzeniach gubernatorów Banku Rozrachunków Mi dzynarodowych. 

W 2021 r. Prezes NBP wyda   37 zarz dze , dotycz cych m.in.: okre lenia sposobu prowadzenia rejestru 
dzia alno ci kantorowej, wzoru rejestru oraz trybu dokonywania wpisów do rejestru. Ponadto Prezes 
NBP wyda  6 obwieszcze : 5 zawieraj cych jednolite teksty aktów prawnych organów NBP oraz jedno 
obwieszczenie w sprawie og oszenia bilansu oraz rachunku zysków i strat Narodowego Banku 
Polskiego za 2020 r.  

Prezes NBP jako prze o ony pracowników, bra  udzia  w kszta towaniu i realizowaniu polityki 
kadrowej, a tak e sprawowa  nadzór nad przestrzeganiem standardów pracy w NBP. 

 

 
2 W zwi zku z pandemi  COVID-19 wi kszo  wydarze  (posiedze , konferencji, szkole , itp.) opisanych w niniejszym 
Sprawozdaniu odby a si  w sposób zdalny. 

11Sprawozdanie z działalności Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku

Funkcjonowanie organów Narodowego Banku Polskiego



Funkcjonowanie organów Narodowego Banku Polskiego 

 

1.2. Rada Polityki Pieni nej 

 
*W ramce przedstawiono sk ad Rady Polityki Pieni nej wed ug stanu na 31 grudnia 2021 r. Do dnia przyj cia Sprawozdania  
z dzia alno ci NBP w 2021 r.: 

 zako czy y si  kadencje cz onków Rady Polityki Pieni nej: 25 stycznia 2022 r.  Eugeniusza Gatnara i Jerzego 
Kropiwnickiego; 9 lutego 2022 r.  Gra yny Ancyparowicz i Eryka ona; 20 lutego 2022 r.  ukasza Hardta i Kamila 
Zubelewicza; 30 marca 2022 r.  Jerzego y y skiego. 

 rozpocz li sze cioletnie kadencje nast puj cy cz onkowie Rady Polityki Pieni nej: 26 stycznia 2022 r.  Ludwik Kotecki  
i Przemys aw Litwiniuk; 21 lutego 2022 r.  Ireneusz D browski i Henryk Wnorowski; 23 lutego 2022 r.  Wies aw Janczyk. 

W 2021 r. Rada Polityki Pieni nej dzia a a zgodnie z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021. 
Odby a 14 posiedze  (w tym 11 decyzyjnych), na których podj a 15 uchwa  (14 uchwa  normatywnych 
i jedn  uchwa  nienormatywn ). Uchwa y RPP by y publikowane w Dzienniku Urz dowym 
Rzeczypospolitej Polskiej Monitor Polski i Dzienniku Urz dowym Narodowego Banku Polskiego.  

W 2021 r. RPP podj a 3 uchwa y w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytów 
refinansowych, oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej i stopy dyskontowej 
weksli w Narodowym Banku Polskim (Tabela 1), a tak e jedn  uchwa   zmieniaj c  uchwa  w sprawie 
stóp rezerwy obowi zkowej banków, spó dzielczych kas oszcz dno ciowo-kredytowych i Krajowej 
Spó dzielczej Kasy Oszcz dno ciowo-Kredytowej oraz wysoko ci oprocentowania rezerwy 
obowi zkowej (Tabela 2). 

Tabela 1. Stopy procentowe NBP na koniec 2020 r. i 2021 r. (w %)* 

Stopa referencyjna Stopa lombardowa Stopa depozytowa 
Stopa redyskontowa 

weksli 
Stopa dyskontowa 

weksli 

31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 

0,10 1,75 0,50 2,25 0,00 1,25 0,11 1,80 0,12 1,85 

ród o: dane NBP. 

* Z dniem 7 kwietnia 2022 r. (dzie  wej cia w ycie uchwa y RPP) Rada podwy szy a wysoko  stopy referencyjnej do poziomu 
4,50%, stopy lombardowej do 5,00%, stopy depozytowej do 4,00%, stopy redyskontowej weksli do 4,55% oraz stopy dyskontowej 
weksli do 4,60% (wysoko  stóp procentowych NBP w dniu przyj cia Sprawozdania z dzia alno ci NBP w 2021 r.). 

Rada Polityki Pieni nej* 
Przewodnicz cy:  Adam Glapi ski 
Cz onkowie:   Gra yna Ancyparowicz 
    Eugeniusz Gatnar 
    ukasz Hardt 
    Cezary Kochalski 
    Jerzy Kropiwnicki 
    Eryk on 
    Rafa  Sura 
    Kamil Zubelewicz 
    Jerzy y y ski 
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Tabela 2. Stopy rezerwy obowi zkowej i oprocentowanie rodków rezerwy obowi zkowej na koniec 
2021 r.* 

Stopa rezerwy obowi zkowej/oprocentowanie rodków 
rezerwy obowi zkowej 

Wysoko  w % Obowi zuje od dnia 

Stopa rezerwy obowi zkowej od rodków z otowych i rodków  
w walutach obcych zgromadzonych na rachunkach bankowych 
oraz od rodków uzyskanych z tytu u emisji papierów 
warto ciowych  

2,00  30.11.2021 r. 

Stopa rezerwy obowi zkowej od rodków uzyskanych z tytu u 
operacji repo i sell-buy-back oraz rodków pozyskanych co 
najmniej na 2 lata  

0,00 1.03.2018 r. 

Wysoko  oprocentowania rodków rezerwy obowi zkowej, 
utrzymywanej przez banki, spó dzielcze kasy oszcz dno ciowo-
kredytowe i Krajow  Spó dzielcz  Kas  Oszcz dno ciowo-
Kredytow  na rachunkach bie cych lub rachunkach rezerwy 
obowi zkowej** 

1,75 9.12.2021 r. 

ród o: dane NBP. 

* W dniu 8 lutego 2022 r. Rada podnios a stop  rezerwy obowi zkowej z 2% do poziomu 3,5%, pocz wszy od rezerwy 
obowi zkowej utrzymywanej od dnia 31 marca 2022 r. Z dniem 7 kwietnia 2022 r. (dzie  wej cia w ycie uchwa y RPP) nast pi  
wzrost oprocentowania rodków rezerwy obowi zkowej do 4,50%, co stanowi równowarto  stopy referencyjnej, okre laj cej 
oprocentowanie podstawowych operacji otwartego rynku prowadzonych przez NBP (wysoko  stopy rezerwy obowi zkowej  
i oprocentowanie rodków rezerwy obowi zkowej w dniu przyj cia Sprawozdania z dzia alno ci NBP w 2021 r.). 
**1,0 wysoko ci stopy referencyjnej. 

Pozosta e uchwa y podj te przez RPP w 2021 r. dotyczy y:  

 Narodowej Strategii Bezpiecze stwa Obrotu Gotówkowego,  
 przyj cia rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku Polskiego na dzie  31 grudnia 

2020 r., 
 przyj cia sprawozdania z wykonania za o e  polityki pieni nej na rok 2020,  
 oceny dzia alno ci Zarz du Narodowego Banku Polskiego w zakresie realizacji za o e  polityki 

pieni nej na rok 2020,  
 zatwierdzenia sprawozdania z dzia alno ci Narodowego Banku Polskiego w 2020 r., 
 zatwierdzenia zaktualizowanego planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na rok 2021,  
 ustalenia za o e  polityki pieni nej na rok 2022, 
 zatwierdzenia planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na rok 2022, 
 zmian uchwa y w sprawie regulaminu Rady Polityki Pieni nej, 
 wyboru bieg ego rewidenta badaj cego roczne sprawozdania finansowe Narodowego Banku 

Polskiego za lata 2021 i 2022.  

W zwi zku z art. 23 ust. 1 pkt 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim, RPP przyj a nast puj ce 
dokumenty: 

 Bilans p atniczy Rzeczypospolitej Polskiej — za III i IV kwarta  2020 r. oraz za I i II kwarta   
2021 r., 

 Mi dzynarodow  pozycj  inwestycyjn  Polski w 2020 r., 
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 Prognoz  bilansu p atniczego Rzeczypospolitej Polskiej na 2022 r., 
 Opini  do projektu ustawy bud etowej na rok 2022.  

RPP rozpatrywa a tak e projekcje inflacji i PKB oraz przyj a trzy Raporty o inflacji (w marcu, lipcu 
i listopadzie).  

W 2021 r. ze wzgl du na pandemi  COVID-19 udzia  cz onków RPP w konferencjach, seminariach  
oraz spotkaniach z przedstawicielami instytucji krajowych i zagranicznych by  ograniczony. 
Cz onkowie RPP uczestniczyli m.in. w: 

 spotkaniu z misj  Mi dzynarodowego Funduszu Walutowego w ramach corocznego przegl du 
polskiej gospodarki, 

 konferencji Prezesów Banków Centralnych Grupy Wyszehradzkiej, 
 Ogólnopolskim Szczycie Gospodarczym Pa stwo – gospodarka – bezpiecze stwo: filary polskiej 

gospodarki w przysz o ci, 
 XXII. Mi dzynarodowej Konferencji Zarz dzania Finansami. 

1.3. Zarz d Narodowego Banku Polskiego 

 
* Z dniem 1 stycznia 2021 r. na funkcj  cz onka Zarz du NBP zosta a powo ana Marta Gaj cka. 
** Z dniem 4 sierpnia  2021 r. funkcj  cz onka Zarz du NBP przesta  pe ni  Ryszard Kokoszczy ski (w zwi zku z zako czeniem 
kadencji).  

Zgodnie z ustaw  o NBP dzia alno ci  Narodowego Banku Polskiego kieruje Zarz d NBP. Podejmuje 
on uchwa y w sprawach niezastrze onych do wy cznej kompetencji innych organów NBP  
oraz realizuje uchwa y RPP. W 2021 r. Zarz d NBP wykonywa  podstawowe zadania zgodnie  
z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021, Planem dzia alno ci Narodowego Banku Polskiego na lata 
2021 2023 i Planem finansowym Narodowego Banku Polskiego na rok 2021. 

Zarz d NBP rozpatrywa  projekty uchwa  i inne materia y na posiedzenie Rady Polityki Pieni nej. 

 

Zarz d NBP 
Przewodnicz cy:       Adam Glapi ski 
Wiceprezes NBP — Pierwszy Zast pca Prezesa NBP: Marta Kightley 
Wiceprezes NBP:       Adam Lipi ski 
Cz onkowie:        Marta Gaj cka* 

Andrzej Ka mierczak 
Ryszard Kokoszczy ski** 
Piotr Pogonowski 
Pawe  Sza amacha 
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W 2021 r. Zarz d NBP zajmowa  si  zagadnieniami dotycz cymi:  

 projekcji inflacji i PKB,  
 bie cej sytuacji makroekonomicznej w kraju, w tym przebiegu procesów inflacyjnych, sytuacji 

sektora finansów publicznych, sytuacji ekonomicznej przedsi biorstw i gospodarstw domowych 
oraz sytuacji na rynkach: pracy, nieruchomo ci, finansowym, kredytowym i walutowym, 

 bie cej sytuacji na wiatowych rynkach finansowych, w tym na rynkach finansowych strefy euro 
oraz krajów Europy rodkowej i Wschodniej, 

 stabilno ci systemu finansowego w Polsce, w tym oceny funkcjonowania i perspektyw rozwoju 
systemu bankowego,  

 p ynno ci sektora bankowego oraz instrumentów polityki pieni nej,  
 sytuacji na rynku mi dzybankowym oraz operacji otwartego rynku. 

Zarz d NBP omawia  tak e zagadnienia dotycz ce: dzia alno ci emisyjnej, zarz dzania rezerwami 
dewizowymi oraz funkcjonowania polskiego systemu p atniczego.  

W zwi zku z utrzymuj c  si  w 2021 r. pandemi  COVID-19 Zarz d NBP na bie co monitorowa  
sytuacj  krajowego systemu finansowego i polskiej gospodarki. Podejmowa  decyzje o zastosowaniu 
odpowiednich rodków, maj cych na celu ograniczenie negatywnego wp ywu pandemii na krajowy 
system bankowy i gospodark  oraz utrzymanie stabilno ci polskiego pieni dza. 

W 2021 r. Zarz d NBP odby  55 posiedze . Podj  92 uchwa y (w tym: 68 uchwa  normatywnych  
i 24 uchwa y nienormatywne)3 oraz 128 uchwa  zarz dczych.  

Uchwa y podj te przez Zarz d NBP dotyczy y w szczególno ci:  

 trybu i szczegó owych zasad przekazywania przez banki Narodowemu Bankowi Polskiemu 
danych niezb dnych do ustalania polityki pieni nej i okresowych ocen sytuacji pieni nej 
pa stwa oraz oceny sytuacji finansowej banków i ryzyka sektora bankowego,   

 trybu i szczegó owych zasad przekazywania przez banki Narodowemu Bankowi Polskiemu 
danych niezb dnych do sporz dzania bilansu p atniczego oraz mi dzynarodowej pozycji 
inwestycyjnej,  

 warunków i zasad sprzeda y przez Narodowy Bank Polski monet, banknotów i numizmatów 
przeznaczonych na cele kolekcjonerskie oraz na inne cele, 

 operacji kasowo-skarbcowych w Narodowym Banku Polskim, 
 regulaminu ustalania emisji banknotów kolekcjonerskich przez NBP, zatwierdzania ich projektów 

graficznych i wzorców produkcyjnych oraz podejmowania decyzji o rozpocz ciu produkcji, 

 
3 Zgodnie z art. 53 i 54 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz. U. z 2022 r. poz. 492 i 655) uchwa y 
Zarz du Narodowego Banku Polskiego b d ce aktami normatywnymi s  og aszane w Monitorze Polskim lub w Dzienniku 
Urz dowym Narodowego Banku Polskiego.  
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 zasad nieodp atnego przekazywania przez Narodowy Bank Polski warto ci przeznaczonych  
na cele reprezentacyjne, promocyjne, wystawiennicze, naukowo-badawcze oraz inne cele 
zwi zane z dzia alno ci  emisyjn , 

 zarz dzania rezerwami dewizowymi, 
 regulaminu prowadzenia przez Narodowy Bank Polski rachunków bankowych oraz wzorów 

umów rachunku bankowego,  
 prowizji i op at bankowych stosowanych przez Narodowy Bank Polski,  
 zasad organizacji rachunkowo ci w Narodowym Banku Polskim, 
 funkcjonowania Rady ds. obrotu gotówkowego oraz okre lenia trybu jej dzia ania,  
 zmian regulaminu organizacyjnego Narodowego Banku Polskiego. 

Uchwa y zarz dcze podj te przez Zarz d NBP dotyczy y m.in.:  

 przyj cia Narodowej Strategii Bezpiecze stwa Obrotu Gotówkowego,  
 dalszego rozwoju systemu zarz dzania ryzykiem kredytowym towarzysz cym operacjom 

zasilaj cym, 
 przyj cia stanowiska NBP w kwestii emisji pieni dza cyfrowego banku centralnego  

oraz zaakceptowania materia u pt. Pieni dz cyfrowy banku centralnego,  
 wypracowania stanowiska NBP do projektu rozporz dzenia wykonawczego Komisji Europejskiej  

w sprawie wskazania zamiennika, który zast pi wska nik referencyjny LIBOR CHF,  
 opracowania stanowiska Prezesa NBP dla S du Najwy szego w sprawie walutowych kredytów 

mieszkaniowych, 
 rozpocz cia projektu SORBNET3 maj cego na celu budow  nowego systemu RTGS w z otych. 

Ponadto w 2021 r. Zarz d NBP sporz dzi  roczne sprawozdanie finansowe NBP za 2020 r.4 

1.4. Plan dzia alno ci NBP 

W 2021 r. realizowano Plan dzia alno ci Narodowego Banku Polskiego na lata 2021 2023, uchwalony 
przez Zarz d NBP 27 pa dziernika 2020 r. W Planie okre lono cele NBP na najbli sze lata i zadania 
s u ce ich realizacji.  

Zgodnie z zasadami planowania dzia alno ci w NBP Zarz d NBP uchwali  Plan dzia alno ci 
Narodowego Banku Polskiego na lata 2022 2024, który obowi zuje od 1 stycznia 2022 r. 

 
4 Na podstawie art. 17 ust. 4 pkt 12 ustawy o Narodowym Banku Polskim. 
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2. Polityka pieni na5 

Przedk adaj c sprawozdanie z wykonania za o e  polityki pieni nej, Rada Polityki Pieni nej 
wype nia zobowi zanie zawarte w art. 227 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej do z o enia Sejmowi 
sprawozdania z wykonania za o e  polityki pieni nej w ci gu 5 miesi cy od zako czenia roku 
bud etowego. Zgodnie z art. 53 ustawy o Narodowym Banku Polskim sprawozdanie z wykonania 
za o e  polityki pieni nej jest og aszane w Dzienniku Urz dowym Rzeczypospolitej Polskiej „Monitor 
Polski”. Sprawozdanie prezentuje g ówne elementy realizowanej strategii polityki pieni nej, opis 
uwarunkowa  makroekonomicznych i decyzji podejmowanych w zakresie polityki pieni nej w roku 
obj tym sprawozdaniem, a tak e opis stosowanych instrumentów polityki pieni nej.  

Sprawozdanie z wykonania za o e  polityki pieni nej na rok 2021 zawiera za czniki, w których 
przedstawiono kszta towanie si  wybranych zmiennych makroekonomicznych, a tak e Wyniki 
g osowania cz onków Rady Polityki Pieni nej nad wnioskami i uchwa ami w roku obj tym sprawozdaniem. 

Przy ocenie polityki pieni nej ex post nale y bra  pod uwag  jej uwarunkowania, w tym przede 
wszystkim to, e dzia ania w adz monetarnych wp ywaj  na gospodark  ze znacznym opó nieniem,  
a jednocze nie s  podejmowane w warunkach niepewno ci dotycz cej przysz ych procesów 
makroekonomicznych. Nale y tak e uwzgl dnia  to, e w gospodarce wyst puj  wstrz sy 
makroekonomiczne, które  cho  pozostaj  poza kontrol  krajowej polityki pieni nej  mog   
w znacznej mierze wp ywa  na sytuacj  gospodarcz  i procesy inflacyjne w krótkim, a niekiedy tak e  
w rednim okresie. 

2.1. Strategia polityki pieni nej w 2021 r.  

W 2021 r. Rada Polityki Pieni nej, zwana dalej „Rad ” lub „RPP”, prowadzi a polityk  pieni n  
zgodnie z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021, przyj tymi uchwa  nr 12/2020 z dnia 15 wrze nia 
2020 r. w sprawie przyj cia za o e  polityki pieni nej na rok 2021 (M.P. poz. 859). G ówne elementy 
realizowanej w 2021 r. strategii polityki pieni nej przedstawiono poni ej.  

Podobnie jak w poprzednich latach g ównym celem polityki pieni nej by o utrzymanie stabilno ci cen, 
przy jednoczesnym wspieraniu zrównowa onego wzrostu gospodarczego oraz stabilno ci systemu 
finansowego. W ten sposób Rada realizowa a podstawowe zobowi zania Narodowego Banku 
Polskiego zawarte w Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej (Dz. U. z 1997 r. poz. 483, z pó n. zm.) oraz 
w ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz. U. z 2022 r. poz. 492 i 655). 
Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej „Narodowy Bank Polski odpowiada za 
warto  polskiego pieni dza”. Ustawa o Narodowym Banku Polskim, zwanym dalej „NBP”,  
w art. 3 ust. 1 stanowi, e „podstawowym celem dzia alno ci NBP jest utrzymanie stabilnego poziomu 

 
5 Rozdzia  Polityka pieni na jest Sprawozdaniem z wykonania za o e  polityki pieni nej na rok 2021, które Rada Polityki Pieni nej 
przyj a na posiedzeniu 5 maja 2022 r. Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 5, art. 12, art. 16, 
art. 17 ust. 3 pkt 1 i ust. 4 pkt 2 i 4, art. 23—24 oraz przepisów rozdzia u 6 ustawy o Narodowym Banku Polskim. 
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cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej Rz du, o ile nie ogranicza to podstawowego 
celu NBP”. 

Rada d y a do zapewnienia stabilno ci cen, wykorzystuj c strategi  celu inflacyjnego. W ramach tej 
strategii od 2004 r. celem polityki pieni nej jest utrzymanie inflacji  rozumianej jako procentowa 
roczna zmiana indeksu cen towarów i us ug konsumpcyjnych – na poziomie 2,5% z symetrycznym 
przedzia em odchyle  o szeroko ci ±1 punktu procentowego w rednim okresie. W pa stwach, 
w których realizowana jest strategia celu inflacyjnego, inflacja jest przeci tnie ni sza ni  w pozosta ych 
krajach. W latach 2004-2021 przeci tny poziom inflacji w Polsce wynosi  2,3% rocznie, a wi c by  
zbli ony do celu NBP i mie ci  si  w symetrycznym przedziale odchyle , cho  w cz ci okresów 
dynamika cen znajdowa a si  poza tym przedzia em (Tabela 3).  

Tabela 3 Roczna dynamika cen towarów i us ug konsumpcyjnych (zwana dalej „CPI”, proc., r/r) 

 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

 CPI 3,5 2,1 1,0 2,5 4,2 3,5 2,6 4,3 3,7 0,9 0,0 -0,9 -0,6 2,0 1,6 2,3 3,4 5,1 

ród o: dane G ównego Urz du Statystycznego, zwanego dalej „GUS”. 

 
redniookresowy charakter celu inflacyjnego oznacza, e – ze wzgl du na szoki makroekonomiczne 

i finansowe – inflacja mo e okresowo kszta towa  si  powy ej lub poni ej celu, w tym równie  poza 
okre lonym przedzia em odchyle  od celu. Reakcja polityki pieni nej na szoki jest elastyczna i zale y 
od ich przyczyn oraz oceny trwa o ci ich skutków, w tym wp ywu na procesy inflacyjne. W przypadku 
odchylenia inflacji od celu, Rada w sposób elastyczny okre la po dane tempo powrotu inflacji do celu, 
poniewa  szybkie sprowadzenie inflacji do celu mo e wi za  si  z istotnymi kosztami dla stabilno ci 
makroekonomicznej lub finansowej.  

Realizowana przez Rad  strategia polityki pieni nej zak ada elastyczno  w zakresie stosowanych 
instrumentów. Oznacza to, e instrumentarium NBP mo e by  dostosowywane do natury 
wyst puj cych w gospodarce zaburze  oraz uwarunkowa  rynkowych. Elastyczne kszta towanie 
instrumentów polityki pieni nej sprzyja efektywnemu dzia aniu mechanizmu transmisji oraz 
stabilno ci makroekonomicznej i finansowej.  

Podejmuj c decyzje w zakresie polityki pieni nej, Rada bierze pod uwag  opó nienia, z jakimi 
wp ywaj  one na gospodark . D ugo  opó nie , jakie wyst puj  od podj cia decyzji w zakresie 
parametrów polityki pieni nej do zaobserwowania jej najsilniejszego wp ywu na wielko ci realne 
(m.in. produkcj  i zatrudnienie) oraz inflacj , wynosi kilka kwarta ów i mo e zmienia  si  w czasie. 
Ponadto polityka pieni na jest prowadzona w warunkach niepewno ci, dotycz cej w szczególno ci 
przysz ego kszta towania si  sytuacji gospodarczej. 

Stabilizowanie inflacji na niskim poziomie jest wa nym, ale niewystarczaj cym warunkiem utrzymania 
równowagi w gospodarce, która z kolei sprzyja utrzymaniu stabilno ci cen w d ugim okresie. 
Zagro eniem dla stabilno ci cen w d ugim okresie s  zw aszcza nierównowagi w sektorze finansowym. 
Maj c to na uwadze, w 2021 r. Rada prowadzi a polityk  pieni n  w taki sposób, aby sprzyja  
utrzymaniu stabilno ci systemu finansowego i ogranicza  ryzyko narastania nierównowag 
w gospodarce, uwzgl dniaj c w swoich decyzjach kszta towanie si  cen aktywów (w tym cen 
nieruchomo ci) oraz dynamik  akcji kredytowej. W warunkach znacznej swobody przep ywu kapita u 
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i integracji rynków finansowych istotn  rol  w ograniczaniu nierównowag makroekonomicznych 
i finansowych oraz stabilizowaniu akcji kredytowej pe ni a polityka makroostro no ciowa.  

Oprócz polityki pieni nej i makroostro no ciowej istotn  rol  w utrzymywaniu stabilno ci 
makroekonomicznej pe ni tak e polityka fiskalna. Dla zachowania stabilno ci makroekonomicznej 
niezb dne jest prowadzenie polityki fiskalnej, która agodzi wp yw szoków na gospodark  
i jednocze nie zapewnia d ugookresow  stabilno  finansów publicznych.  

W 2021 r. – podobnie jak w poprzednich latach – Rada realizowa a strategi  celu inflacyjnego 
w warunkach p ynnego kursu walutowego. Re im p ynnego kursu nie wyklucza  interwencji na rynku 
walutowym, gdyby by o to niezb dne do zapewnienia stabilno ci makroekonomicznej i finansowej 
kraju. 

2.2. Polityka pieni na i jej uwarunkowania w 2021 r. 

W 2021 r. parametry polityki pieni nej, w tym poziom stóp procentowych NBP, by y dostosowywane 
do sytuacji w gospodarce tak, aby zapewni  stabilno  cen i jednocze nie wspiera  zrównowa ony 
wzrost gospodarczy oraz stabilno  systemu finansowego. Decyzje Rady w zakresie polityki pieni nej 
by y podejmowane na podstawie dost pnych informacji, uwzgl dniaj c ocen  dotycz c  przyczyn 
i trwa o ci szoków wp ywaj cych na procesy inflacyjne, a tak e ocen  dotycz c  trwa o ci o ywienia 
gospodarczego po pandemicznej recesji. 

W pierwszych kwarta ach 2021 r. polska gospodarka odrabia a pandemiczne straty, jednak kolejne fale 
pandemii COVID-19 oraz niepewno  dotycz ca dalszego jej przebiegu nadal wp ywa y na 
koniunktur , b d c istotnym czynnikiem ryzyka dla trwa o ci o ywienia gospodarczego. Jednocze nie 
na pocz tku 2021 r. inflacja kszta towa a si  na poziomie zgodnym z celem NBP, cho  w kolejnych 
kwarta ach nast powa  – podobnie jak w innych krajach – stopniowy wzrost dynamiki cen. Do wzrostu 
inflacji przyczynia y si  g ównie czynniki pozostaj ce poza wp ywem krajowej polityki pieni nej, 
w tym przede wszystkim wzrost cen surowców na rynkach wiatowych oraz globalne zaburzenia 
poda owe, a tak e czynniki regulacyjne, tj. silne wzrosty op at za wywóz mieci oraz wzrost cen energii 
elektrycznej. Bior c pod uwag  natur  wi kszo ci czynników podwy szaj cych dynamik  cen, 
w pierwszych trzech kwarta ach 2021 r. oceniano, e – po przej ciowym wzro cie inflacji w 2021 r. – 
w 2022 r. inflacja si  obni y. Wskazywa y na to dost pne prognozy – w tym NBP, instytucji 
mi dzynarodowych oraz analityków rynkowych. 

W tych warunkach w I-III kw. 2021 r. Rada utrzymywa a stopy procentowe NBP na niezmienionym 
poziomie. NBP kontynuowa  tak e pozosta e dzia ania podj te w 2020 r. w reakcji na wybuch pandemii. 
Wobec zewn trznego i poda owego charakteru wi kszo ci czynników podwy szaj cych inflacj , 
a tak e ocen dotycz cych przej ciowego charakteru podwy szonej dynamiki cen, przy utrzymuj cej si  
niepewno ci dotycz cej wp ywu sytuacji pandemicznej na gospodark , takie dzia anie by o spójne 
z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021, zgodnie z którymi inflacja – ze wzgl du na szoki 
makroekonomiczne i finansowe – mo e okresowo kszta towa  si  powy ej lub poni ej celu, w tym 
równie  poza okre lonym przedzia em odchyle  od celu. W ten sposób polityka pieni na wspiera a 
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o ywienie gospodarcze po pandemicznej recesji, a jednocze nie d y a do utrzymania stabilno ci cen 
w rednim okresie. 

W ostatnich miesi cach 2021 r. uwarunkowania makroekonomiczne polityki pieni nej zmieni y si  
istotnie. Na rynkach wiatowych nast pi  ponowny silny wzrost cen surowców, przede wszystkim 
energetycznych, a tak e rolnych. Ponadto przed u a y si  zaburzenia w globalnych sieciach dostaw. 
W konsekwencji znacz co podwy szono prognozy inflacji na kolejne kwarta y, przez co wzros o 
ryzyko kszta towania si  inflacji powy ej celu inflacyjnego NBP w horyzoncie oddzia ywania polityki 
pieni nej. Jednocze nie nap ywaj ce informacje wskazywa y, e PKB w Polsce przekroczy  poziom 
sprzed pandemii, a trwaj ce o ywienie gospodarcze prawdopodobnie nie b dzie istotnie zaburzone 
przez kolejn  fal  pandemii. 

Wobec takich uwarunkowa  w IV kw. 2021 r. Rada trzykrotnie podwy szy a stopy procentowe NBP, 
a tak e zwi kszy a stop  rezerwy obowi zkowej. Jednocze nie pod koniec 2021 r. zako czono skup 
obligacji w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku. Zacie nienie polityki pieni nej by o 
zgodne z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021 i mia o na celu obni enie inflacji do celu NBP 
w rednim okresie, przy jednoczesnym wspieraniu zrównowa onego wzrostu gospodarczego.  

Dzia ania NBP w zakresie polityki pieni nej w 2021 r. 

Do wrze nia 2021 r.6 Rada utrzymywa a stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie, w tym 
stop  referencyjn  na poziomie 0,10%. Na posiedzeniach w dniach 6 pa dziernika, 3 listopada 
i 8 grudnia 2021 r. Rada podwy sza a stopy procentowe NBP, w tym stop  referencyjn  cznie o 1,65 
pkt proc. (z 0,10% do 1,75%; Tabela 4). 6 pa dziernika 2021 r. Rada podj a tak e decyzj  
o podwy szeniu stopy rezerwy obowi zkowej z 0,5% do 2,0%. 

Tabela 4. Stopy procentowe NBP na koniec poszczególnych miesi cy w 2021 r. (w proc.) 

Miesi c Stopa referencyjna Stopa lombardowa Stopa depozytowa Stopa redyskontowa 
weksli 

Stopa dyskontowa 
weksli 

stycze  0,10 0,50 0,00 0,11 0,12 

luty 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12 

marzec 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12 

kwiecie  0,10 0,50 0,00 0,11 0,12 

maj 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12 

czerwiec 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12 

lipiec 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12 

sierpie  0,10 0,50 0,00 0,11 0,12 

wrzesie  0,10 0,50 0,00 0,11 0,12 

pa dziernik 0,50 1,00 0,00 0,51 0,52 

listopad 1,25 1,75 0,75 1,30 1,35 

grudzie  1,75 2,25 1,25 1,80 1,85 

ród o: dane NBP. 

 
6 Posiedzenia: 13 stycznia, 3 lutego, 3 marca, 7 kwietnia, 5 maja, 9 czerwca, 8 lipca i 8 wrze nia 2021 r. 
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Do listopada 2021 r. NBP prowadzi  tak e strukturalne operacje otwartego rynku polegaj ce na skupie 
obligacji skarbowych oraz d u nych papierów warto ciowych gwarantowanych przez Skarb Pa stwa 
na rynku wtórnym. Skala skupu w ci gu 2021 r. by a dostosowywana do warunków rynkowych  
(por. podrozdzia  2.3), a w grudniu skup zosta  zako czony.  

W dalszej cz ci rozdzia u przedstawiono szerzej informacje dotycz ce makroekonomicznych 
uwarunkowa  podejmowanych przez Rad  decyzji w 2021 r. Zmiany tych uwarunkowa , a tak e 
wynikaj ce z nich decyzje w zakresie polityki pieni nej zosta y przedstawione w dwóch podokresach, 
tj. I-III kw. oraz IV kw. 2021 r. 

Polityka pieni na i jej uwarunkowania w okresie I-III kw. 2021 r. 

W pierwszych trzech kwarta ach 2021 r. nast powa a odbudowa aktywno ci gospodarczej na wiecie, 
cho  jej tempo by o zró nicowane w poszczególnych gospodarkach. Jednocze nie trwa a pandemia 
i okresowo nasila y si  ryzyka zwi zane z kolejnymi falami zachorowa . Towarzyszy  temu stopniowy 
wzrost inflacji, b d cy w znacznej mierze efektem negatywnych szoków poda owych, a w Polsce tak e 
czynników regulacyjnych. Wzrost inflacji by  jednak w tym okresie oceniany jako przej ciowy.   

Na pocz tku 2021 r. sytuacja pandemiczna na wiecie by a trudna. W kolejnych miesi cach równie  
nast powa y okresowe silne wzrosty liczby zaka e  koronawirusem, cho  ich skala by a zró nicowana 
pomi dzy regionami. W po owie roku post puj cy program szczepie  doprowadzi  do przej ciowej 
poprawy sytuacji pandemicznej w najwi kszych gospodarkach, cho  rozprzestrzenianie si  wariantu 
Delta koronawirusa spowodowa o ponowny wzrost liczby zaka e  w lipcu i sierpniu. W konsekwencji 
w niektórych krajach decydowano si  na wprowadzanie ogranicze  dla osób niezaszczepionych 
i przywrócono cz  restrykcji.  

Wykres 1. Poziom realnego PKB w Stanach Zjednoczonych i strefie euro 

 

ród o: dane OECD, obliczenia NBP. 
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Dane z pocz tku 2021 r. potwierdzi y znaczny negatywny wp yw sytuacji pandemicznej na aktywno  
gospodarcz  w cz ci gospodarek7. W strefie euro nast pi  spadek PKB w IV kw. 2020 r. i I kw. 2021 r. 
(zarówno w uj ciu kwartalnym, jak i rocznym; Wykres 1). W II kw. – wraz ze znoszeniem obostrze  
epidemicznych – aktywno  gospodarcza w strefie euro istotnie wzros a, cho  PKB pozosta  wyra nie 
ni szy ni  przed pandemi . Jednocze nie w Stanach Zjednoczonych nast powa a dalsza poprawa 
koniunktury i w II kw. 2021 r. gospodarka ta odrobi a pandemiczne straty.  

Wykres 2. Cena bary ki ropy naftowej Brent 

 

ród o: dane Bloomberg 

Wykres 3. Ceny gazu ziemnego i w gla kamiennego 

 
 

Ceny gazu ziemnego wyra aj  ceny kontraktów terminowych ICE Futures Europe w Wielkiej Brytanii; USD/t – cena wyra ona w dolarach 
ameryka skich za ton . USD/MMBtu – cena wyra ona w dolarach ameryka skich za milion tzw. brytyjskich jednostek ciep a. 

 

 

 
7 W przypadku cz ci danych makroekonomicznych urz dy statystyczne publikuj  najpierw wst pne szacunki, które pó niej 
mog  by  rewidowane. W podrozdziale 2 przedstawiono dane dost pne do 22 kwietnia 2022 r. (na poszczególnych posiedzeniach 
Rada czasami dysponowa a jedynie wst pnymi szacunkami). 
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Post puj ca w ci gu pierwszych kwarta ów odbudowa wiatowej koniunktury przek ada a si  na 
stopniowo rosn ce ceny surowców, w tym przede wszystkim energetycznych, co w przypadku cz ci 
z nich by o wzmacniane prowadzon  przez producentów polityk  ograniczania wzrostu poda y tych 
surowców8. W konsekwencji, roczne dynamiki cen ropy i gazu ziemnego silnie wzros y (do stycznia 
2021 r. roczna dynamika cen ropy Brent by a ujemna, natomiast w kwietniu osi gn a ponad 140%; 
Wykres 2; z kolei roczna dynamika cen gazu ziemnego w kwietniu by a bliska 300%, a w maju 
przekroczy a 500%9; Wykres 3). W po owie czerwca ceny ropy przej ciowo ustabilizowa y si , a w lipcu 
i sierpniu nawet nieznacznie si  obni y y, na co wp yn a m.in. decyzja pa stw OPEC+ o z agodzeniu 
ogranicze  dotycz cych wydobycia tego surowca oraz obawy o aktywno  gospodarcz  w Azji 
w zwi zku z rozpowszechnianiem si  wariantu Delta koronawirusa w tym regionie. Mimo to  
– ze wzgl du na efekt niskiej bazy sprzed roku – ceny ropy nadal przyczynia y si  do wzrostu inflacji 
na wiecie. Jednocze nie silnie ros y ceny gazu ziemnego i w gla kamiennego na globalnych rynkach 
(Wykres 3)10. Wzros a równie  dynamika cen surowców rolnych (Wykres 11), co by o przede wszystkim 
efektem wysoce niekorzystnych warunków meteorologicznych wyst puj cych w kluczowych 
obszarach cz ci upraw w okresie letnim.  

W efekcie, o ile na pocz tku 2021 r. dynamika cen w gospodarce wiatowej pozostawa a relatywnie 
niska (w pierwszych miesi cach zarówno w strefie euro, jak i Stanach Zjednoczonych inflacja 
pozostawa a poni ej 2%), to w kolejnych miesi cach dynamika cen na wiecie przyspiesza a 
i kszta towa a si  na podwy szonym poziomie. W po owie 2021 r. w Stanach Zjednoczonych inflacja 
by a zbli ona do 5%. Tak e w strefie euro inflacja istotnie wzros a wzgl dem pocz tku 2021 r. 
(w sierpniu wynios a 3%; Wykres 4). Oprócz sytuacji na globalnych rynkach surowców energetycznych 
i rolnych, by o to równie  zwi zane z zaburzeniami poda owymi, które zw aszcza w warunkach 
realizacji od o onego popytu przek ada y si  na wzrost cen cz ci dóbr przemys owych. W 2021 r. 
istotnie wzros y tak e koszty transportu mi dzynarodowego, co dodatkowo podwy sza o ceny wielu 
dóbr (Wykres 12). Czynniki te oceniano jednak jako przej ciowo podwy szaj ce dynamik  cen. 

wiadczy y o tym w szczególno ci prognozy, zgodnie z którymi istotnym rewizjom oczekiwanej inflacji 
na 2021 r. towarzyszy y relatywnie niewielkie zmiany prognoz na 2022 r.  

 

 

 

 
8 W przypadku ropy naftowej, poda  tego surowca by a uwarunkowana przede wszystkim utrzymywaniem ogranicze  
produkcji przez pa stwa zrzeszone w Organizacji Krajów Eksportuj cych Rop  Naftow  oraz niektóre inne kraje wspó pracuj ce 
z t  organizacj , zwane dalej „OPEC+”. Jednocze nie wydobycie ropy w Stanach Zjednoczonych równie  pozostawa o ni sze ni  
przed pandemi . 
9 Pod uwag  brane s  ceny kontraktów na gaz ziemny z dostaw  w Wielkiej Brytanii, wyra one w dolarach. 
10 Roczna dynamika cen gazu w czerwcu wynios a blisko 500%, a w lipcu ok. 600%. Bardzo silny wzrost cen gazu ziemnego 
w Europie by  konsekwencj  niskich zapasów tego surowca po ch odnej zimie oraz obni onej poda y gazu z Rosji. Z kolei wzrost 
cen w gla wynika  z tego, e wysokie ceny gazu ziemnego zwi ksza y op acalno  wykorzystania go do produkcji energii 
elektrycznej. 
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Wykres 4. Wska niki inflacji cen dóbr konsumpcyjnych w Stanach Zjednoczonych i strefie euro (r/r) 

 

 

Stany Zjednoczone – inflacja CPI. Strefa euro – inflacja HICP. 

Wykres 5. Dzienna liczba nowych przypadków COVID-19 w Polsce 

 

 

Na wykresie pokazano redni  ruchom  7-dniow  liczby zaka e . 

W warunkach niepewno ci dotycz cej sytuacji pandemicznej i jej wp ywu na trwa o  o ywienia 
gospodarczego, a jednocze nie wobec oczekiwanego spadku inflacji po wyga ni ciu czynników 
przej ciowo j  podwy szaj cych g ówne banki centralne kontynuowa y ekspansywn  polityk  
pieni n  i sygnalizowa y jej utrzymanie w przysz o ci (Wykres 13). EBC utrzymywa  ujemn  stop  
depozytow  na poziomie -0,50%. EBC nadal prowadzi  te  skup aktywów11, w tym w II kw. 2021 r. 
zwi kszy  tempo tego skupu. Z kolei Rezerwa Federalna Stanów Zjednoczonych, zwana dalej „Fed”, 

 
11 W 2021 r. EBC kontynuowa  program skupu aktywów (ang. Asset Purchase Programme), zwany dalej „APP”, oraz program 
pandemicznego skupu aktywów (ang. Pandemic Emergency Purchase Programme), zwany dalej „PEPP”. EBC nadal przeprowadza  
równie  ukierunkowane d u sze operacje refinansuj ce (ang. Targeted Longer-Term Refinancing Operations), zwane dalej „TLTRO” 
oraz nadzwyczajne d u sze operacje refinansuj ce w czasie pandemii (ang. Pandemic Emergency Longer-Term Refinancing 
Operations), zwane dalej „PELTRO”. 
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ród o: dane Bureau of Labor Statistics, Eurostat. 

ród o: dane Ministerstwa Zdrowia, obliczenia NBP. 
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równie  utrzymywa a stopy procentowe na niezmienionym poziomie (docelowy przedzia  dla stopy 
fed funds pozostawa  na poziomie 0,00%-0,25%) i kontynuowa a skup aktywów.  

Po przej ciowej poprawie sytuacji epidemicznej w Polsce na pocz tku 2021 r., w okresie luty – kwiecie  
nast pi  kolejny znaczny wzrost liczby zachorowa  (Wykres 5), co spowodowa o ponowne zaostrzenie 
restrykcji. W maju rozpocz to jednak stopniowe luzowanie antypandemicznych obostrze   
w warunkach wyra nego przyspieszenia akcji szczepie . Latem utrzymywa a si  relatywnie dobra 
sytuacja epidemiczna, cho  czynnikiem ryzyka by o rozprzestrzenianie si  na wiecie wariantu Delta 
koronawirusa.  

Wykres 6. Stopa bezrobocia rejestrowanego w Polsce 

 

ród o: dane GUS. 

Dost pne dane wskazywa y, e – po os abieniu koniunktury w Polsce w IV kw. 2020 r. w nast pstwie 
silnej jesiennej fali zachorowa  i wprowadzonych wówczas restrykcji, kiedy to PKB obni y  si  zarówno 
w uj ciu kwartalnym, jak i rocznym (-0,1% kw/kw i -2,1% r/r12) – na pocz tku 2021 r. gospodarka 
powróci a na cie k  o ywienia. W I kw. nast pi  wzrost PKB w uj ciu kwartalnym, cho  poziom PKB 
by  wci  ni szy ni  rok wcze niej (1,7% kw/kw i -0,6% r/r) (Wykres 7). Dane za pierwsze miesi ce 
2021 r. wskazywa y przy tym, e zatrudnienie w sektorze przedsi biorstw by o ni sze ni  przed 
pandemi . Dynamika wynagrodze  ros a, do czego – oprócz kontynuacji o ywienia – przyczynia y si  
tak e efekty bazy. Natomiast stopa bezrobocia by a nadal podwy szona (Wykres 6). Jednocze nie 
sytuacja na rynku pracy wci  by a agodzona dofinansowaniem wynagrodze  cz ci pracowników 
oraz wiadczeniami postojowymi.  

 

 

 
12 W kierunku obni enia aktywno ci oddzia ywa  spadek konsumpcji oraz ni sze inwestycje. Nap ywaj ce dane miesi czne 
wskazywa y przy tym na relatywnie lepsz  sytuacj  w przemy le, ni  w pozosta ych sektorach. 
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Wykres 7. Poziom realnego PKB w krajach regionu Europy rodkowo-Wschodniej 

 

ród o: dane OECD, obliczenia NBP. 

Wykres 8. Wska niki inflacji cen dóbr konsumpcyjnych (CPI) w Polsce, Czechach, Rumunii  
i na W grzech (r/r) 

 

ród o: dane Bloomberg. 

W II kw. 2021 r. PKB wzrós  zarówno w uj ciu kwartalnym, jak i rocznym (1,9% kw/kw i 11,3% r/r) 
(Wykres 7). G ównym czynnikiem wspieraj cym odbudow  aktywno ci by  silny wzrost konsumpcji 
oraz – w mniejszym stopniu – inwestycji. Nap ywaj ce dane za pierwsze miesi ce III kw. wskazywa y 
na kontynuacj  wzrostu aktywno ci. Mimo stopniowej poprawy, sytuacja na rynku pracy pozostawa a 
jednak gorsza ni  przed pandemi , co widoczne by o w szczególno ci we wci  podwy szonej, cho  
stopniowo obni aj cej si , stopie bezrobocia. Jednocze nie cz  pracowników z bran  najbardziej 
dotkni tych wcze niejszymi obostrzeniami by a nadal obj ta dofinansowaniem do wynagrodze  
w ramach wsparcia antykryzysowego. 
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Wykres 9. Mediana prognoz analityków ankietowanych przez Refinitiv w ci gu 2021 r. dotycz ca 
inflacji w Polsce w 2021 r. i 2022 r. (proc.) 

 

ród o: dane Refinitiv. 

Inflacja w Polsce na pocz tku roku by a zgodna z celem inflacyjnym NBP13, a w kolejnych miesi cach 
stopniowo ros a (Wykres 8)14. Wzrost ten w znacznej mierze by  skutkiem wzrostu cen ropy naftowej15, 
a tak e cen surowców rolnych na wiatowych rynkach, co prze o y o si  na wzrost krajowych cen paliw 
i ywno ci. W kierunku wy szej inflacji oddzia ywa  tak e wzrost kosztów funkcjonowania 
przedsi biorstw w warunkach pandemii oraz kosztów transportu mi dzynarodowego (Wykres 12)  
i zak ócenia w globalnych sieciach dostaw. Oprócz czynników o charakterze globalnym, inflacja by a 
podbijana tak e przez czynniki regulacyjne, a wi c czynniki, które – podobnie jak ceny surowców – 
by y niezale ne od krajowej polityki pieni nej (w tym wzrost op at za wywóz mieci i cen energii 
elektrycznej). Jednocze nie inflacja bazowa po wy czeniu cen ywno ci i energii w tym okresie by a 
stabilna (w lipcu 2021 r. wynios a 3,7% wobec 3,9% w styczniu 2021 r.).  

 

 

 

 

 

 

 
13 Inflacja w styczniu 2021 r. wynios a 2,6%, a w lutym 2,4%. 
14 Inflacja w marcu wzros a do 3,2%, w kwietniu do 4,3%, a w maju do 4,7%. W czerwcu inflacja obni y a si  do 4,4%, a nast pnie 
w lipcu i sierpniu wzros a do odpowiednio 5,0% i 5,5%. 
15 O ile w styczniu 2021 r. ceny paliw by y ni sze ni  przed rokiem o 7,4%, to w maju ich dynamika wzros a do 33,0%. 
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Tabela 5. Prognozy inflacji w Polsce (proc.) 

Data publikacji 
prognozy Na 2021 r. Na 2022 r. 

Mi dzynarodowy Fundusz Walutowy 

  IV 2021 3,2 2,5 

  X 2021 4,4 3,3 

OECD 

  V 2021 3,8 3,3 

  XII 2021 4,8 6,2 

Komisja Europejska 

  II 2021 2,3 2,9 

  V 2021 3,5 2,9 

  VII 2021 4,2 3,1 

  XI 2021 5,0 5,2 

Projekcje inflacji NBP 

  III 2021 3,1 2,8 

  VII 2021 4,2 3,3 

  XI 2021 4,9 5,8 

Prognoza Komisji Europejskiej dotyczy inflacji HICP, a pozosta e prognozy dotycz  inflacji CPI. 

Prognozy dost pne w pierwszych kwarta ach 2021 r. przewidywa y kontynuacj  odbudowy 
aktywno ci gospodarczej, czemu mia o towarzyszy  obni enie si  inflacji w 2022 r. (Tabela 5), przy 
czym wci  istotnym czynnikiem niepewno ci by a dalsza sytuacja pandemiczna na wiecie i w Polsce 
oraz jej wp yw na o ywienie gospodarcze. Na scenariusz obni enia si  inflacji w kolejnym roku 
wskazywa y projekcje NBP, prognozy instytucji mi dzynarodowych oraz analityków rynkowych 
(Wykres 9). Sygnalizowa y one, e obserwowany w 2021 r. wzrost dynamiki cen powinien by  
przej ciowy, a inflacja w 2022 r. mia a by  ni sza ni  w 2021 r.  

W warunkach wzrostu inflacji wynikaj cego w znacznej mierze z czynników pozostaj cych poza 
wp ywem polityki pieni nej, który zgodnie z dost pnymi informacjami by  oceniany jako przej ciowy, 
a jednocze nie bior c pod uwag  wysok  niepewno  zwi zan  z pandemi  dotycz c  trwa o ci 
o ywienia gospodarczego, Rada utrzymywa a w tym okresie stopy procentowe NBP na niezmienionym 
poziomie (Wykres 14). NBP kontynuowa  tak e pozosta e dzia ania podj te w 2020 r. w reakcji na 
wybuch pandemii. Takie podej cie by o spójne z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021, gdy  w ten 
sposób polityka pieni na wspiera a o ywienie gospodarcze po pandemicznej recesji, a jednocze nie 
d y a do utrzymania stabilno ci cen w rednim okresie. 

Polityka pieni na i jej uwarunkowania w IV kw. 2021 r. 

W IV kw. 2021 r. uwarunkowania polityki pieni nej zmieni y si  istotnie. Chocia  trwa a pandemia, to 
nap ywaj ce informacje wskazywa y na utrwalanie si  o ywienia gospodarczego na wiecie i w Polsce 
oraz obni aj ce si  ryzyko silnego wp ywu kolejnych fal pandemii na koniunktur . Jednocze nie na 
rynkach surowcowych wyst pi y kolejne silne szoki cenowe, które istotnie podwy sza y koszty i ceny 

 
ród o: dane MFW, OECD, Komisja Europejska, NBP. 
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w wi kszo ci krajów, a tak e prowadzi y do znacz cego podwy szenia prognoz inflacji na kolejne 
kwarta y. 

W IV kw. sytuacja epidemiczna na wiecie by a nadal trudna. Po spadku liczby zaka e  na wiecie 
we wcze niejszych miesi cach, w pa dzierniku i listopadzie nast pi  jej wzrost. Pogorszenie sytuacji 
epidemicznej dotyczy o w szczególno ci krajów europejskich. Jednocze nie, ze wzgl du na wysoki 
poziom zaszczepienia ludno ci w tych krajach, liczba zgonów by a ni sza ni  wcze niej, przez co 
wprowadzane restrykcje by y w wi kszo ci krajów agodniejsze. Od ko ca listopada nowym 
czynnikiem niepewno ci dla sytuacji epidemicznej by o natomiast pojawienie si  wariantu Omikron 
koronawirusa. 

Wykres 10. Hurtowe ceny energii elektrycznej w UE oraz ceny uprawnie  do emisji CO2 

 

ród o: dane Refinitiv, obliczenia NBP. 

Mimo kolejnej fali pandemii, w gospodarce wiatowej trwa o o ywienie. Dane dla strefy euro 
wskazywa y na przyspieszenie odbudowy aktywno ci gospodarczej w III kw. 2021 r., cho  poziom PKB 
by  tam nadal ni szy ni  przed pandemi  (Wykres 1). Nap ywaj ce dane sugerowa y jednocze nie 
spowolnienie dynamiki aktywno ci w IV kw. w zwi zku z pogorszeniem sytuacji epidemicznej  
i zaostrzeniem restrykcji negatywnie oddzia uj cych na konsumpcj . W Stanach Zjednoczonych 
utrzymywa  si  natomiast silny wzrost PKB zarówno w III kw., jak i IV kw. 2021 r. 

Jednocze nie od wrze nia gwa townie ros y ceny surowców energetycznych na rynkach wiatowych, 
co dotyczy o w szczególno ci gazu ziemnego i w gla (tylko pomi dzy wrze niowym 
a pa dziernikowym posiedzeniem Rady ceny gazu ziemnego wzros y o ponad 110%, a w gla 
kamiennego o ponad 60%; Wykres 3). Silne wzrosty cen gazu ziemnego w Europie by y efektem niskich 
zapasów tego surowca oraz ograniczanej poda y gazu z Rosji16.  

Wzrost cen gazu przyczyni  si  do silnego wzrostu cen energii elektrycznej na rynku europejskim, przez 
co zwi kszy a si  tak e jej produkcja z w gla. W efekcie, dynamicznie dro a  w giel na rynkach 
wiatowych. Wzrost cen energii elektrycznej w Europie zwi kszany by  dodatkowo przez dalszy 

 
16 Wzrost popytu na gaz wynika  m.in. z odbudowy aktywno ci gospodarczej na wiecie oraz wykorzystania go w UE jako paliwa 
przej ciowego w procesie transformacji energetycznej. 
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znacz cy wzrost cen uprawnie  do emisji dwutlenku w gla, które osi ga y w IV kw. najwy sze 
poziomy w historii (Wykres 10). Wzrost cen uprawnie  do emisji by  zwi zany z zaostrzaniem polityki 
klimatycznej UE, w tym przyspieszeniem wycofywania z rynku cz ci uprawnie  do emisji dwutlenku 
w gla.  

Wykres 11. Indeks cen surowców rolnych 

 
 

W sk ad indeksu cen artyku ów rolnych wchodz  ceny: pszenicy, rzepaku, wieprzowiny, ziemniaków, cukru, kakao, kawy, odt uszczonego mleka 
w proszku, mas a i zag szczonego mro onego soku pomara czowego. System wag odwzorowuje struktur  konsumpcji polskich gospodarstw 
domowych. 

Wykres 12. Indeksy cen frachtu 

 

ród o: Refinitiv. 
Indeksy cen frachtu odzwierciedlaj  dzienne stawki frachtu morskiego na rynku spot (uwzgl dniaj ce koszt transportu i inne op aty bez podatków 
i op at portowych). Globalny indeks cen frachtu jest redni  wa on  12 indeksów dla g ównych szlaków transportowych wiod cych przez Azj , 
Europ , Ameryk  Pó nocn  i Ameryk  Po udniow . 

Równocze nie nast pi  dalszy silny wzrost cen surowców rolnych, przez co czny indeks ich cen 
osi gn  najwy szy poziom od wielu lat (Wykres 11). Wzrost ten wynika  cz ciowo z utrzymywania 
si  oczekiwa  co do ni szych globalnie zbiorów pszenicy, przy wysokim zapotrzebowaniu na ten 
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surowiec. Jednocze nie przed u a y si  zaburzenia w globalnych a cuchach dostaw oraz utrzymywa y 
si  wysokie ceny transportu, co nadal powodowa o niedobory cz ci towarów i podwy sza o ich ceny. 

Wobec takich uwarunkowa , nast powa  dalszy silny wzrost inflacji na wiecie, która w wielu krajach 
osi ga a najwy sze poziomy od dekad. W strefie euro inflacja systematycznie ros a, wyra nie 
przekraczaj c cel inflacyjny EBC (w grudniu osi gn a poziom 5%; Wykres 4). Silnie przyspieszy a 
tak e dynamika cen konsumpcyjnych w Stanach Zjednoczonych (od pa dziernika przekracza a ona 
6%). Jednocze nie w wielu gospodarkach wzros a inflacja bazowa, czemu sprzyja a poprawiaj ca si  
sytuacja finansowa gospodarstw domowych, a tak e rosn ce koszty produkcji i transportu (Wykres 12) 
w warunkach wysokich cen surowców oraz przed u aj cych si  zak óce  w globalnych sieciach 
poda y. Przyspieszeniu bie cej inflacji towarzyszy o istotne podwy szanie prognoz inflacji na 2022 r., 
co wskazywa o, e dynamika cen pozostanie podwy szona d u ej, ni  przewidywano w poprzednich 
miesi cach.  

Pomimo wyra nego wzrostu inflacji, g ówne banki centralne nadal prowadzi y silnie akomodacyjn  
polityk  pieni n  (Wykres 13). EBC utrzymywa  stop  depozytow  na poziomie -0,50% oraz 
kontynuowa  skup aktywów, cho  we wrze niu og osi , e tempo zakupów netto aktywów w IV kw. 
2021 r. b dzie nieco ni sze ni  w dwóch poprzednich kwarta ach17. Rezerwa Federalna Stanów 
Zjednoczonych tak e utrzymywa a stopy procentowe zbli one do zera i prowadzi a skup aktywów, 
cho  w listopadzie rozpocz a stopniowy proces ograniczania tempa skupu.  

Wykres 13. Stopy procentowe wybranych banków centralnych 

 
ród o: dane Bloomberg. 

Stopa procentowa banku centralnego: dla Stanów Zjednoczonych – rodek przedzia u dla stopy fed funds; dla strefy euro – stopa depozytowa. 

W Polsce od wrze nia nast powa o pogorszenie sytuacji pandemicznej (Wykres 5), jednak 
wprowadzane restrykcje by y agodniejsze ni  w poprzednich falach. W efekcie, mimo kolejnej fali 
pandemii, nap ywaj ce dane wskazywa y na utrwalanie si  o ywienia gospodarczego. Dane o PKB 
potwierdzi y silny wzrost aktywno ci w III kw. (wzrost o 2,5% kw/kw i 5,5% r/r; Wykres 7), wspierany 
przez rosn ce inwestycje oraz konsumpcj . Na kontynuacj  o ywienia koniunktury w IV kw. 

 
17 EBC kontynuowa  tak e skup aktywów w ramach APP oraz operacje TLTRO oraz PELTRO.  
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wskazywa y nap ywaj ce miesi czne dane o produkcji przemys owej, produkcji budowlano-
monta owej oraz sprzeda y detalicznej18. Jednocze nie nadal poprawia a si  sytuacja na rynku pracy. 
Nast powa  dalszy wzrost zatrudnienia w sektorze przedsi biorstw oraz obni a a si  stopa bezrobocia, 
osi gaj c poziom zbli ony do przedpandemicznego (Wykres 6). Utrzymywa a si  równie  wysoka 
dynamika wynagrodze . Jednocze nie wsparcie antykryzysowe dla rynku pracy zosta o stopniowo 
wygaszone19.  

O ywieniu gospodarczemu towarzyszy o – podobnie jak w wielu innych krajach – istotne 
przyspieszenie dynamiki cen (Wykres 7; Wykres 8)20. Wzrost inflacji w g ównej mierze nadal wynika  
z oddzia ywania czynników zewn trznych i niezale nych od krajowej polityki pieni nej. 
W szczególno ci dalszy wzrost rocznej dynamiki cen by  nast pstwem znacznie wy szych ni  przed 
rokiem cen surowców energetycznych i rolnych na rynkach wiatowych, przy utrzymuj cych si  
efektach wcze niejszych podwy ek op at za wywóz mieci i cen energii elektrycznej. Do wy szej inflacji 
przyczynia y si  tak e wy sze ceny transportu (Wykres 12) oraz zaburzenia w funkcjonowaniu 
globalnych a cuchów poda y. W kierunku wzrostu inflacji oddzia ywa o równie  trwaj ce o ywienie 
gospodarcze, w tym popyt stymulowany wzrostem dochodów gospodarstw domowych. W takiej 
sytuacji nast powa  tak e wzrost inflacji bazowej (po wy czeniu cen energii i ywno ci21).  

Wobec nieoczekiwanego i wyra nego nasilenia czynników podbijaj cych bie c  inflacj , 
systematycznie podwy szano tak e prognozy inflacji na kolejne kwarta y, w tym szczególnie na 2022 r. 
(Tabela 5). Na silne podwy szenie prognozowanej inflacji w 2022 r. wskazywa a listopadowa projekcja 
inflacji NBP22, a tak e prognozy analityków rynkowych oraz instytucji mi dzynarodowych (Wykres 9). 
Jednocze nie wi kszo  czynników oddzia uj cych w kierunku wzrostu dynamiki cen mia a charakter 
negatywnych szoków poda owych, co powodowa o pewn  rewizj  w dó  prognoz wzrostu PKB na 
kolejne lata, cho  perspektywy dla aktywno ci gospodarczej pozostawa y korzystne. W efekcie ros o 
ryzyko utrzymywania si  inflacji powy ej celu NBP w rednim okresie. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
18 Wzrost PKB w IV kw. 2021 r. wyniós  1,6% kw/kw i 7,6% r/r.  
19 W po owie 2021 r. zako czono przyznawanie wiadcze  na zasadach ogólnych, a nast pnie w pa dzierniku wygas o 
dofinansowanie wynagrodze  pracowników sektorów najbardziej dotkni tych kryzysem pandemicznym. 
20 We wrze niu inflacja wynios a 5,9%, w pa dzierniku 6,8%, w listopadzie 7,8%, a w grudniu 8,6%.  
21 Inflacja po wy czeniu cen energii i ywno ci wzros a z 3,9% w sierpniu 2021 r. do 5,3% w grudniu. 
22 Zgodnie z centraln  cie k  projekcji listopadowej dynamika PKB mia a wynie  5,3% w 2021 r. i 4,9% w 2022 r. Natomiast 
inflacja mia a si  ukszta towa  na poziomie 4,9% w 2021 r. i 5,8% w 2022 r.  
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Wykres 14. Stopa referencyjna NBP 

 

ród o: dane NBP. 

Wobec kontynuacji o ywienia krajowej aktywno ci gospodarczej oraz oczekiwanego utrzymania si  
korzystnej sytuacji na rynku pracy, a tak e prawdopodobnego silniejszego i d u szego oddzia ywania 
zewn trznych szoków na dynamik  cen, Rada ocenia a, e istnieje ryzyko utrwalenia si  podwy szonej 
inflacji w horyzoncie oddzia ywania polityki pieni nej. Aby ograniczy  to ryzyko, od pa dziernika 
2021 r. Rada zacie nia a polityk  pieni n  poprzez systematyczne podnoszenie stóp procentowych 
NBP. Na pa dziernikowym posiedzeniu stopa referencyjna zosta a podniesiona o 0,40 pkt proc.; na 
listopadowym posiedzeniu o 0,75 pkt proc., a na grudniowym o 0,50 pkt proc. (Wykres 14).  
W konsekwencji na koniec 2021 r. stopa referencyjna NBP wzros a do 1,75%. Na pa dziernikowym 
posiedzeniu Rada zdecydowa a równie  o podniesieniu stopy rezerwy obowi zkowej z 0,5% do 2,0%. 
Jednocze nie w pa dzierniku i listopadzie ograniczono skal , a w grudniu zako czono operacje 
strukturalne skupu obligacji na rynku wtórnym. Zacie nienie polityki pieni nej by o zgodne  
z Za o eniami polityki pieni nej na rok 2021 i mia o na celu obni enie inflacji do celu NBP w rednim 
okresie, przy jednoczesnym wspieraniu zrównowa onego wzrostu gospodarczego. 

2.3. Instrumenty polityki pieni nej w 2021 r. 

W 2021 r. NBP prowadzi  polityk  pieni n  wykorzystuj c instrumenty przewidziane w Za o eniach 
polityki pieni nej na rok 2021. Stosowane instrumentarium by o dostosowywane do zmieniaj cych si  
w ci gu roku uwarunkowa  makroekonomicznych i rynkowych. W pierwszych trzech kwarta ach 
2021 r. NBP utrzymywa  stopy procentowe oraz podstawow  stop  rezerwy obowi zkowej na 
niezmienionym poziomie, a tak e kontynuowa  stosowanie operacji strukturalnych i oferowanie 
kredytu wekslowego, tj. instrumentów polityki pieni nej uruchomionych w 2020 r. w reakcji na 
pandemi  COVID-19. Natomiast w IV kw. 2021 r. podwy szono stopy procentowe NBP, zwi kszono 
poziom podstawowej stopy rezerwy obowi zkowej, zako czono oferowanie bankom kredytu 
wekslowego oraz prowadzenie operacji strukturalnych, a tak e wznowiono operacje dostrajaj ce.  
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P ynno  sektora bankowego w 2021 r. 

W 2021 r. utrzymywa a si  nadp ynno  sektora bankowego, której skala by a wy sza ni  w 2020 r. 
Poziom rodków pozostaj cych w dyspozycji sektora bankowego przekraczaj cych wymagany poziom 
rezerwy obowi zkowej wyniós  w grudniu 2021 r. rednio 253 866 mln z  i by  o 70 068 mln z  wy szy 
ni  w analogicznym okresie 2020 r.23 

Do wzrostu nadp ynno ci sektora bankowego w 2021 r. przyczyni y si  przede wszystkim transakcje 
walutowe prowadzone przez NBP, a w szczególno ci skup walut obcych, g ównie od Ministerstwa 
Finansów. Przyrost ten zosta  cz ciowo ograniczony w wyniku sprzeda y walut obcych przez NBP na 
potrzeby Komisji Europejskiej. Przewaga dokonywanego przez NBP skupu walut obcych nad ich 
sprzeda  spowodowa a w 2021 r. wzrost poziomu rodków w dyspozycji sektora bankowego 
o 59 228 mln z  (odnosz c redni  warto  z grudnia 2021 r. do redniej warto ci z grudnia 2020 r.). 

Na zwi kszenie poziomu nadp ynno ci wp yn  tak e skup d u nych papierów warto ciowych na 
rynku wtórnym, dokonywany przez NBP w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku. Operacje 
te przyczyni y si  do wzrostu poziomu rodków w dyspozycji sektora bankowego o 38 669 mln z  
(w uj ciu analogicznym jak wy ej).  

W kierunku ograniczenia nadp ynno ci sektora bankowego oddzia ywa  obserwowany w 2021 r. 
przyrost pieni dza gotówkowego w obiegu. Czynnik ten spowodowa  obni enie poziomu rodków 
pozostaj cych w dyspozycji sektora bankowego o 34 912 mln z  (w uj ciu analogicznym jak wy ej). 

Na spadek nadp ynno ci sektora bankowego, jaki mia  miejsce pod koniec 2021 r., wp yn o ponadto 
podwy szenie, pocz wszy od grudniowego okresu utrzymywania rezerwy obowi zkowej, 
podstawowej stopy rezerwy obowi zkowej z 0,50% do 2,00%. Wymagany poziom rezerwy 
obowi zkowej w grudniowym okresie jej utrzymywania w 2021 r. by  wy szy o 27 931 mln z  
w porównaniu do analogicznego okresu w 2020 r. 

Konsekwencj  zwi kszenia w 2021 r. skali nadp ynno ci sektora bankowego by  wzrost redniego 
poziomu krótkoterminowych operacji polityki pieni nej. Wielko  rodków pozostaj cych 
w dyspozycji sektora bankowego absorbowana w ramach wy ej wymienionych operacji (w uj ciu 
netto) ukszta towa a si  w grudniu 2021 r. na poziomie 248 850 mln z  i by a o 93 073 mln z  (tj. o 59,8%) 
wy sza ni  w grudniu 2020 r.24 

Stopy procentowe NBP 

Podstawowym instrumentem polityki pieni nej w 2021 r. by y stopy procentowe NBP. Stopa 
referencyjna NBP, okre laj c rentowno  podstawowych operacji otwartego rynku, wp ywa a 
na poziom krótkoterminowych rynkowych stóp procentowych.  

 
23 W rozdziale dane oraz obliczenia przedstawiono stosuj c konwencj , i  miesi c, kwarta  lub rok odnosz  si  do przypadaj cych 
w tym czasie okresów utrzymywania rezerwy obowi zkowej. 
24 W pozycji tej uwzgl dniono nast puj ce operacje dokonywane przez NBP w latach 2020 i 2021: podstawowe operacje otwartego 
rynku (emisja bonów pieni nych NBP), operacje dostrajaj ce (emisja bonów pieni nych NBP o terminach krótszych ni  operacje 
podstawowe, repo) oraz operacje depozytowo-kredytowe NBP. 
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Stopa lombardowa NBP wyznacza a oprocentowanie oferowanego przez NBP kredytu lombardowego, 
umo liwiaj cego pozyskiwanie rodków z banku centralnego na termin O/N. Stopa depozytowa NBP 
determinowa a oprocentowanie depozytu umo liwiaj cego lokowanie w NBP rodków na termin O/N. 

Stopa dyskontowa weksli okre la a oprocentowanie kredytu wekslowego oferowanego przez NBP. 

W IV kw. 2021 r. Rada trzykrotnie podwy szy a stopy procentowe NBP. Zmiany te wesz y w ycie 
kolejno w dniach: 7 pa dziernika 2021 r., 4 listopada 2021 r. oraz 9 grudnia 2021 r. W ich wyniku stopa 
referencyjna zosta a podwy szona do poziomu 1,75% (z 0,10%), stopa lombardowa do 2,25% (z 0,50%), 
stopa depozytowa do 1,25% (z 0,00%), za  stopa dyskontowa weksli do 1,85% (z 0,12%). 

Skutkiem wy ej wymienionych zmian by o zwi kszenie szeroko ci korytarza stóp procentowych NBP, 
wyznaczanego poziomami stopy depozytowej i lombardowej, z 50 pb. do 100 pb. Jednocze nie korytarz 
ten zosta  ukszta towany w sposób symetryczny (+/-50 pb.) wzgl dem stopy referencyjnej NBP.  

Operacje otwartego rynku 

Podobnie jak w latach poprzednich, celem operacyjnym polityki pieni nej w 2021 r. by o kszta towanie 
stawki POLONIA25 w pobli u stopy referencyjnej NBP. G ównym instrumentem s u cym realizacji 
tego zadania by y podstawowe operacje otwartego rynku. Wykorzystuj c wspomniane operacje, NBP 
oferowa  bankom mo liwo  bilansowania w asnych pozycji p ynno ciowych w trakcie okresów 
utrzymywania rezerwy obowi zkowej, d c do ukszta towania warunków p ynno ciowych 
w sektorze bankowym w sposób w a ciwy z punktu widzenia realizacji celu operacyjnego.  

Operacje podstawowe przeprowadzane by y w 2021 r. regularnie, raz w tygodniu, w formie emisji 
bonów pieni nych NBP, co do zasady z 7-dniowym terminem zapadalno ci26. Za pomoc  tych operacji 
NBP absorbowa  wi kszo  nadwy ek rodków pozostaj cych w dyspozycji sektora bankowego, 
wzgl dem wymaganego poziomu rezerwy obowi zkowej. Rentowno ci poszczególnych operacji by y 
równe poziomowi stopy referencyjnej NBP obowi zuj cemu w dniu ich zaoferowania. W 2021 r. NBP 
przeprowadzi  52 operacje podstawowe, a redni dzienny poziom bonów pieni nych NBP 
wyemitowanych w ramach tych operacji wyniós  205 511 mln z  i by  wy szy o 72 047 mln z  
w porównaniu do 2020 r. (Wykres 15). 

 
25 Stawka POLONIA (Polish Overnight Index Average) wyznaczana jest jako rednia (wa ona wolumenem poszczególnych 
transakcji) oprocentowania niezabezpieczonych depozytów mi dzybankowych zawartych na termin O/N w danym dniu 
roboczym do godziny 16.30 pomi dzy Uczestnikami Fixingu Stawki Referencyjnej POLONIA. 
26 Wyj tek stanowi a operacja podstawowa przeprowadzona w dniu 31 grudnia 2020 r., której okres zapadalno ci wyniós  8 dni. 
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Wykres 15. redni dzienny poziom absorbuj cych operacji otwartego rynku NBP w poszczególnych 
okresach utrzymywania rezerwy obowi zkowej w 2021 r. (warto  nominalna bonów pieni nych 
NBP) 

 
ród o: dane NBP. 

W 2021 r., podobnie jak w przypadku wi kszo ci okresów utrzymywania rezerwy obowi zkowej 
w roku poprzednim, znaczna cz  rodków pozostaj cych w dyspozycji sektora bankowego nie by a 
absorbowana przy wykorzystaniu operacji podstawowych NBP. Wynika o to z preferencji banków do 
utrzymywania wspomnianych nadwy ek w instrumentach zapewniaj cych jak najwi ksz  
elastyczno  w zarz dzaniu p ynno ci , w tym na rachunkach w NBP (powy ej wymaganego poziomu 
rezerwy obowi zkowej) oraz w formie depozytu na koniec dnia sk adanego w banku centralnym. 

Wspomnianemu powy ej podej ciu banków do zarz dzania w asnymi pozycjami p ynno ciowymi 
sprzyja y wyst puj ce uwarunkowania rynkowe, a w szczególno ci niepewno  dotycz ca rozwoju 
pandemii COVID-19. Ponadto, na zwi kszon  sk onno  banków do utrzymywania dodatkowych 
buforów p ynno ciowych w pewnym stopniu wp ywa a relatywnie niewielka ró nica mi dzy 
oprocentowaniem rodków utrzymywanych na rachunku bie cym powy ej wymaganego poziomu 
rezerwy obowi zkowej oraz w postaci depozytu na koniec dnia, a oprocentowaniem rodków 
lokowanych w bonach pieni nych NBP w ramach operacji otwartego rynku (do dnia 6 pa dziernika 
2021 r. wynosz ca 10 pb.). Dodatkowo, przy obowi zuj cym do dnia 29 listopada 2021 r., znacz co 
ni szym (wzgl dem stanu sprzed pandemii COVID-19) poziomie rezerwy obowi zkowej, banki 
utrzymywa y dodatkowe rodki (powy ej wymaganego poziomu rezerwy obowi zkowej) dla celów 
rozliczeniowych.  

Przeprowadzone w IV kw. 2021 r. podwy szenie poziomu stóp procentowych NBP, a tak e poziomu 
podstawowej stopy rezerwy obowi zkowej przyczyni y si  do zmniejszenia skali rodków 
utrzymywanych przez banki na rachunkach bie cych w NBP powy ej wymaganego poziomu rezerwy 
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obowi zkowej, czemu towarzyszy  wzrost wielko ci sk adanego w banku centralnym depozytu na 
koniec dnia (Wykres 18; Wykres 19)27.  

Przedstawionym zmianom towarzyszy o wznowienie stosowania przez NBP, od grudnia 2021 r., 
dostrajaj cych operacji otwartego rynku, przeprowadzanych dora nie w trakcie okresu utrzymywania 
rezerwy obowi zkowej oraz oferowanych w ostatnim dniu roboczym tego okresu. redni dzienny 
poziom bonów pieni nych NBP wyemitowanych w 2021 r. w ramach operacji dostrajaj cych wyniós  
394 mln z  i by  ni szy ni  w 2020 r. o 842 mln z . 

W 2021 r. odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP ukszta towa o si  na poziomie 
porównywalnym do wyst puj cego w 2020 r. Jego rednia dzienna warto  w uj ciu absolutnym 
wynios a w 2021 r. 16 pb., podczas gdy w 2020 r. – 17 pb.28  

Wykres 16. Stopy procentowe NBP oraz stawka POLONIA w latach 2020-2021 

 
ród o: dane NBP. 

W pierwszych trzech kwarta ach 2021 r. rednie dzienne absolutne odchylenie stawki POLONIA 
od stopy referencyjnej NBP pozostawa o na poziomach zbli onych do odnotowywanych w II po owie 
2020 r., wynosz c 9 pb. Wzrost wy ej wymienionego odchylenia do 38 pb. wyst pi  w IV kw. 2021 r., tj. 
w okresie dokonywania przez RPP zmian w poziomie stóp procentowych NBP i utrzymuj cej si  – 
zw aszcza pod koniec roku – znacznej ostro no ci w zakresie zarz dzania w asnymi pozycjami 
p ynno ciowymi przez banki.  

 
27 rodki utrzymywane przez banki na rachunku bie cym powy ej poziomu rezerwy wymaganej nie podlegaj  oprocentowaniu. 
Oprocentowanie depozytu na koniec dnia okre la za  stopa depozytowa NBP, która w okresie 9 kwietnia 2020 r. – 3 listopada 
2021 r. by a równa 0,00%, a w okresie wcze niejszym i pó niejszym kszta towa a si  na dodatnim poziomie.  
28 Przytoczony wska nik obliczono jako rednie dzienne absolutne odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP 
(u redniony modu  ró nicy) przeliczone wed ug bazy 365 dni. 
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Poza operacjami podstawowymi oraz dostrajaj cymi, przez znaczn  cz  2021 r. NBP kontynuowa  
prowadzenie – uruchomionych w 2020 r. w reakcji na pandemi  COVID-19 – operacji strukturalnych, 
polegaj cych na skupie na rynku wtórnym skarbowych papierów warto ciowych i papierów d u nych 
gwarantowanych przez Skarb Pa stwa.29 

W 2021 r. operacje strukturalne przeprowadzane by y w okresie stycze  – listopad. Dokonywano ich 
w trybie regularnym, zgodnie z terminami og aszanymi przez NBP z wyprzedzeniem. czna skala 
tych operacji w 2021 r. by a znacznie ni sza ni  w 2020 r. W 2021 r. w ramach strukturalnych operacji 
otwartego rynku, NBP skupi  na rynku wtórnym obligacje o cznej nominalnej warto ci 36,9 mld z  
(wobec 107,1 mld z  w 2020 r.), w tym obligacje skarbowe o warto ci 28,6 mld z  oraz obligacje 
z gwarancj  Skarbu Pa stwa o warto ci 8,3 mld z  (Wykres 17). Poziom zasilenia sektora bankowego 
w p ynno  z tytu u tych operacji w wy ej wymienionym okresie wyniós  37,7 mld z .30 Warto  
portfela d u nych papierów warto ciowych skupionych przez NBP wed ug stanu na koniec 2021 r. 
wynios a 144,0 mld z .31  W ci gu 2021 r. terminy oraz skala prowadzonych strukturalnych operacji 
otwartego rynku by y uzale nione od warunków rynkowych.  

W IV kw. 2021 r. nast pi o stopniowe ograniczenie skali, a nast pnie zaprzestanie stosowania operacji 
strukturalnych32. Powy sze dzia ania by y spójne z kierunkiem prowadzonej przez NBP polityki 
pieni nej w tym okresie.  

 
29 Skupem obj te by y obligacje skarbowe oraz wybrane obligacje posiadaj ce gwarancj  Skarbu Pa stwa (obligacje emitowane 
przez Bank Gospodarstwa Krajowego na rzecz Funduszu Przeciwdzia ania COVID-19 oraz obligacje emitowane przez Polski 
Fundusz Rozwoju SA). 
30 Warto  obligacji skupowanych przez NBP na rynku wtórnym (po cenach bie cych), odzwierciedlona w kwocie zasilenia 
sektora bankowego (kwocie zakupu), ró ni si  od warto ci nominalnej tych obligacji. 
31 W tej warto ci uwzgl dniono wykup obligacji skarbowej serii OK0521 w dniu 25 maja 2021 r., której warto  nominalna 
w portfelu NBP wynosi a 50,0 mln z . 
32 W komunikacie z dnia 29 listopada 2021 r. NBP wskaza , i  pocz wszy od grudnia 2021 r. operacje te b d  mog y by  
zastosowane, w przypadku gdy bank centralny uzna, e wymagaj  tego wyst puj ce uwarunkowania rynkowe. 
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Wykres 17. Warto  nominalna obligacji skupionych przez NBP w ramach strukturalnych operacji 
otwartego rynku w poszczególnych okresach utrzymywania rezerwy obowi zkowej w 2021 r. 

 
ród o: dane NBP. 

Warto  nominalna obligacji obliczona wed ug dat przeprowadzenia przetargów. 

Rezerwa obowi zkowa 

System rezerwy obowi zkowej sprzyja  realizacji celu operacyjnego polityki pieni nej, oddzia uj c 
w kierunku stabilizacji krótkoterminowych rynkowych stóp procentowych. U redniony mechanizm 
utrzymywania rezerwy obowi zkowej stwarza  podmiotom ni  obj tym swobod  decydowania 
o wysoko ci rodków gromadzonych na rachunkach w banku centralnym w poszczególnych dniach 
okresu utrzymywania rezerwy, pod warunkiem utrzymania redniego stanu rodków na rachunkach 
w NBP na poziomie nie ni szym od warto ci rezerwy wymaganej.  

W 2021 r. obowi zkowi utrzymania rezerwy obowi zkowej podlega y banki, oddzia y instytucji 
kredytowych, oddzia y banków zagranicznych dzia aj ce w Polsce, spó dzielcze kasy 
oszcz dno ciowo-kredytowe oraz Krajowa Spó dzielcza Kasa Oszcz dno ciowo-Kredytowa. 
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Wykres 18. Odchylenie redniego stanu rachunków podmiotów rezerwy obowi zkowej 
utrzymywanych w NBP od wymaganego poziomu rezerwy w poszczególnych okresach jej 
utrzymywania w 2021 r. 

 
ród o: dane NBP. 

Wymagany poziom rezerwy obowi zkowej obowi zuj cy dla grudniowego okresu jej utrzymywania 
w 2021 r. wyniós  35 250 mln z  (33 062 mln z  w przypadku banków komercyjnych, 2 047 mln z  – 
banków spó dzielczych i 141 mln z  – spó dzielczych kas oszcz dno ciowo-kredytowych). 
W porównaniu do wymogu obowi zuj cego dla analogicznego okresu w 2020 r. rezerwa obowi zkowa 
ogó em by a wy sza o 27 931 mln z , tj. o 381,7%. Zmiana ta by a przede wszystkim skutkiem 
podwy szenia podstawowej stopy rezerwy obowi zkowej33 z poziomu 0,50% do 2,00%, pocz wszy od 
rezerwy obowi zkowej utrzymywanej od dnia 30 listopada 2021 r.34 Wysoko  oprocentowania 
rodków rezerwy obowi zkowej w 2021 r. odpowiada a poziomowi stopy referencyjnej NBP. 

W okresie stycze  – pa dziernik 2021 r. redni dzienny poziom nadwy ek rodków utrzymywanych 
na rachunkach w NBP przez podmioty rezerwy (tj. przekraczaj cych wymagany poziom rezerwy 
obowi zkowej) waha  si  w zakresie od 21 678 mln z  do 32 093 mln z . Istotnie mniejszy poziom 
nadwy ek odnotowano w ostatnich dwóch okresach utrzymywania rezerwy obowi zkowej w 2021 r. 
Pozycja ta w okresie listopadowym wynios a 2 202 mln z , a w grudniowym – 628 mln z . 

W 2021 r. nie odnotowano przypadku nieutrzymania przez podmioty rezerwy wymaganego poziomu 
tego instrumentu.  

 
33 Podstawowa stopa rezerwy obowi zkowej odnosi si  do rodków z otowych i rodków w walutach obcych zgromadzonych 
na rachunkach bankowych oraz rodków uzyskanych z tytu u emisji papierów warto ciowych. Stopa rezerwy obowi zkowej od 
rodków uzyskanych z tytu u transakcji repo i sell-buy-back oraz rodków pozyskanych co najmniej na 2 lata, w 2021 r. wynosi a 

0,00%. 
34 Wymagany poziom rezerwy obowi zkowej w grudniowym (2021 r.) okresie jej utrzymywania wzrós  o 27 007 mln z  
w porównaniu do poziomu obowi zuj cego w okresie listopadowym (2021 r.). 
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Operacje depozytowo-kredytowe 

Oferowanie przez NBP kredytu lombardowego pozwala o bankom w 2021 r. na pozyskiwanie rodków 
z NBP w ka dym dniu operacyjnym na termin O/N. Kredyt ten by  zabezpieczany aktywami 
akceptowanymi przez bank centralny (m.in. skarbowymi papierami warto ciowymi, papierami 
warto ciowymi wyemitowanymi przez NBP, obligacjami komunalnymi, listami zastawnymi oraz 
obligacjami korporacyjnymi o wysokiej jako ci kredytowej). 

Z kolei depozyt na koniec dnia umo liwia  bankom w 2021 r. lokowanie, w ka dym dniu operacyjnym, 
nadwy ek rodków w banku centralnym na termin O/N.  

Oprocentowanie wy ej wymienionych instrumentów stanowi o odpowiednio górne oraz dolne 
ograniczenie dla stawek rynkowych wyznaczanych dla terminu O/N, zmniejszaj c skal  ich 
potencjalnych waha . 

W 2021 r., podobnie jak w latach poprzednich, banki sporadycznie korzysta y z kredytu lombardowego. 
czna kwota wykorzystanego kredytu w skali roku – liczona za dni wykorzystania – wynios a 

9,9 mln z  i by a o 51,5% ni sza od kwoty wykorzystanego kredytu w 2020 r. (20,4 mln z ).  

W 2021 r. banki z o y y w NBP depozyt na koniec dnia ogó em w kwocie 3 895 979,1 mln z  (liczone za 
dni ich utrzymywania). redni dzienny poziom lokat tego typu w analizowanym okresie wyniós  
10 673,9 mln z  (wobec 3 193,2 mln z  w 2020 r.). Znacz cy wzrost poziomu nadwy ek rodków 
lokowanych przez banki w formie depozytu na koniec dnia w NBP mia  miejsce w okresach 
utrzymywania rezerwy obowi zkowej przypadaj cych na listopad oraz grudzie  2021 r.  

Wykres 19. rednie dzienne saldo operacji depozytowo-kredytowych w poszczególnych okresach 
utrzymywania rezerwy obowi zkowej w 2021 r. 

 
ród o: dane NBP. 
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Kredyt wekslowy 

Do 18 pa dziernika 2021 r. NBP oferowa  bankom kredyt wekslowy przeznaczony na refinansowanie 
kredytów udzielanych przez banki przedsi biorcom. Oferuj c ten instrument, NBP by  gotowy 
przyjmowa  od banków do dyskonta weksle wystawiane przez przedsi biorców w zwi zku 
z udzielonymi im kredytami. Oprocentowanie kredytu wekslowego wyznacza a stopa dyskontowa 
weksli. 

W 2021 r. nie wyst pi  przypadek udzielenia kredytu wekslowego przez NBP i jednocze nie w trakcie 
roku nast pi a sp ata rodków pozyskanych w ramach tego instrumentu w 2020 r. w kwocie 52,9 mln z . 

Swapy walutowe 

Wykorzystuj c transakcje walutowe typu swap, NBP mo e dokonywa  kupna (lub sprzeda y) z otego 
za walut  obc  na rynku kasowym, przy jednoczesnej jego odsprzeda y (lub odkupie) w ramach 
transakcji terminowej w okre lonej dacie.  

W 2021 r. NBP nie wykorzystywa  tego rodzaju operacji w ramach realizacji polityki pieni nej. 

Interwencje walutowe 

W ramach obowi zuj cej strategii polityki pieni nej NBP mo e dokonywa  zakupu b d  sprzeda y 
na rynku walut obcych za z ote.  

W 2021 r. NBP nie przeprowadza  tego rodzaju operacji. 
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3. Dzia ania na rzecz stabilno ci systemu 
finansowego35 

Stabilnie funkcjonuj cy system finansowy jest niezb dnym warunkiem zrównowa onego rozwoju 
gospodarczego w d ugim okresie oraz realizacji podstawowego celu NBP — utrzymania stabilnego 
poziomu cen. Powierzone Narodowemu Bankowi Polskiemu ustawowe zadania z tego obszaru 
obejmuj : dzia ania na rzecz wyeliminowania lub ograniczenia ryzyka systemowego, kszta towanie 
warunków niezb dnych do rozwoju systemu bankowego oraz dzia ania na rzecz stabilno ci systemu 
finansowego.  

Szczególne znaczenie dla zachowania stabilno ci systemu finansowego w Polsce ma utrzymanie 
bezpiecze stwa sektora bankowego, którego aktywa stanowi  prawie trzy czwarte aktywów krajowych 
instytucji finansowych. 

3.1. Nadzór makroostro no ciowy 

W 2021 r. Narodowy Bank Polski realizowa  zadania wynikaj ce z ustawy o NBP, dotycz ce obs ugi 
Komitetu Stabilno ci Finansowej jako organu nadzoru makroostro no ciowego (KSF-M), w tym 
wsparcia analitycznego i prawnego. W 2021 r. odby y si  4 posiedzenia Komitetu. 

W ramach prac na rzecz KSF-M w 2021 r. Narodowy Bank Polski: 

 Przygotowywa  i udost pnia  analizy, opracowania oraz opinie dotycz ce identyfikacji i oceny 
ryzyka systemowego w wymiarze krajowym i mi dzynarodowym, w tym cykliczne raporty NBP: 
Raport o stabilno ci systemu finansowego (dwa razy w roku) i Raport o stanie równowagi polskiej gospodarki 
(raz w roku) oraz Raport o nadzorze systemowym nad systemem p atniczym (raz w roku). 

 Analizowa  sytuacj  na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych, w tym wed ug zalecenia 
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS)36. 

 Przygotowywa  propozycje stanowisk i rekomendacji KSF-M na rzecz ograniczania ryzyka 
systemowego, dotycz ce: utrzymania bufora antycyklicznego na poziomie 0%, czasowej zmiany 
wysoko ci wag ryzyka dla banków aktywnie zaanga owanych w proces ugód z kredytobiorcami 
maj cymi kredyty w walutach obcych oraz funkcjonowania banków spó dzielczych.  

 Analizowa  zasadno  wprowadzenia zasady wzajemno ci w stosowaniu rodków polityki 
makroostro no ciowej w odniesieniu do innych krajów37. 

 
35 Zadania z tego obszaru s  realizowane na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 6, 6a i 6b ustawy o Narodowym Banku Polskim. 
36 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 21 marca 2019 r. zmieniaj ce zalecenie ERRS/2016/14 w sprawie 
uzupe niania luk w danych dotycz cych sektora nieruchomo ci (ERRS/2019/3). 
37 Zalecenie ERRS w sprawie oceny skutków transgranicznych oraz dobrowolnej wzajemno ci rodków polityki 
makroostro no ciowej (ERRS/2015/2). 
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 Przygotowa  propozycj  kwartalnej opinii Komitetu w sprawie wysoko ci wp at banków  
na Fundusz Wsparcia Kredytobiorców38. 

 Wspó pracowa  w imieniu Komitetu z organami i instytucjami Unii Europejskiej, a tak e  
z organami makroostro no ciowymi innych pa stw cz onkowskich w zakresie prowadzonej przez 
nie polityki. W szczególno ci podejmowa  dzia ania maj ce na celu realizacj  zalece  Europejskiej 
Rady ds. Ryzyka Systemowego, w tym zwi zanych z wp ywem sytuacji pandemicznej na europejski 
system finansowy.  

NBP zrealizowa  rekomendacj  KSF-M dotycz  zapewnienia dost pno ci danych i informacji o rynku 
nieruchomo ci39.  

Przedstawiciel NBP przewodniczy  pracom grupy roboczej o sta ym charakterze, b d cej zapleczem 
analitycznym Komitetu. W 2021 r. grupa robocza, opieraj c si  g ównie na materia ach NBP, 
przygotowa a analizy i opinie dotycz ce m.in.: róde  i nat enia ryzyka systemowego w Polsce, 
specyficznych róde  ryzyka systemowego (pandemia COVID-19, sytuacja na rynku finansowania 
nieruchomo ci), identyfikacji innych instytucji o znaczeniu systemowym (O-SII) oraz zobowi zania ich 
do utrzymywania odpowiedniego bufora kapita owego40, a tak e wskazania przez KE zamiennika, 
który zast pi wska nik referencyjny LIBOR CHF. 

Ponadto, pod przewodnictwem NBP, pracowa a grupa robocza ds. analizy sytuacji w sektorze banków 
spó dzielczych oraz w sektorze spó dzielczych kas oszcz dno ciowo-kredytowych. Zadaniem grupy 
by a analiza wyzwa  rozwojowych w obu sektorach. Wypracowano projekty rekomendacji KSF-M  
w tym zakresie. W przypadku banków spó dzielczych sformu owano propozycje: zwolnienia  
z podatku dochodowego od osób prawnych bezzwrotnej pomocy udzielanej podmiotom 
wymagaj cym wewn trznej restrukturyzacji41, zmiany Rekomendacji S, wy czaj cej banki 
spó dzielcze z grona podmiotów zobowi zanych do oferowania kredytów o sta ej lub okresowo sta ej 
stopie procentowej oraz opracowania zasad udzielania bankom spó dzielczym pomocy w innej formie 
ni  finansowa. W przypadku kas zalecenia dotyczy y prawnych ogranicze  róde  pozyskiwania 
kapita u oraz ogranicze  wiadczenia us ug finansowych dla szerszej grupy podmiotów. Dodatkowo 
opracowano projekt stanowiska KSF-M wskazuj cy dzia ania, które banki spó dzielcze powinny podj  
we w asnym zakresie.  

 
38 Art. 16a ust. 4 ustawy z dnia 9 pa dziernika 2015 r. o wsparciu kredytobiorców, którzy zaci gn li kredyt mieszkaniowy  
i znajduj  si  w trudnej sytuacji finansowej (Dz.U. z 2022 r. poz. 298). 
39 KSF-M wyda  rekomendacj  skierowan  do NBP dotycz c  zapewnienia dost pno ci danych i informacji o rynku 
nieruchomo ci (uchwa a nr 23/2018 z dnia 11 czerwca 2018 r.). Rekomendacja ta by a konsekwencj  wydanego w 2016 r. przez 
Europejsk  Rad  Ryzyka Systemowego zalecenia w sprawie uzupe niania informacji dotycz cych sektora nieruchomo ci 
(ERRS/2016/14) skierowanego do krajowych organów nadzoru makroostro no ciowego wszystkich 28 krajów UE.  
40 O-SII (other systemically important institution) to podmiot, który nie jest globaln  instytucj  systemowo wa n , ale mo e – ze 
wzgl du na swoj  wielko , powi zania lub model biznesowy – stwarza  zagro enie dla stabilno ci systemu finansowego danego 
kraju. KSF-M wydaje w tej sprawie opini , o któr  corocznie wyst puje Komisja Nadzoru Finansowego. 
41 Pomoc ta jest udzielana z funduszy pomocowych systemów ochrony instytucjonalnej. 
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Prezes NBP, jako Przewodnicz cy KSF-M, przekaza  Sejmowi RP informacj  o dzia alno ci Komitetu  
w zakresie zada  dotycz cych nadzoru makroostro no ciowego w 2020 r.42 

NBP informowa  opini  publiczn  i uczestników systemu finansowego o bie cych pracach Komitetu 
za po rednictwem strony internetowej po wi conej nadzorowi makroostro no ciowemu43. 

3.2. Wspó praca z innymi instytucjami publicznymi w zakresie stabilno ci 
finansowej 

W 2021 r. NBP bra  udzia  w pracach Komitetu Stabilno ci Finansowej w formule zarz dzania 
kryzysowego (KSF-K). W 2021 r. odby y si  2 posiedzenia KSF-K. Omówiono podczas nich sytuacj  
ekonomiczno-finansow  niektórych banków komercyjnych oraz dzia ania s u ce zachowaniu 
stabilno ci w systemie finansowym.  

Ponadto w 2021 r. NBP przygotowa  i przekaza  opinie: S dowi Najwy szemu w sprawie istotnych 
zagadnie  prawnych zwi zanych z kredytami denominowanymi lub indeksowanymi do walut obcych 
oraz Komisji Europejskiej w sprawie zamiennika dla wska nika referencyjnego LIBOR CHF. 

Wspó praca NBP z krajowymi instytucjami sieci bezpiecze stwa finansowego obejmowa a tak e: 

 cz onkostwo delegowanego przez Prezesa NBP cz onka Zarz du NBP w Komisji Nadzoru 
Finansowego44 oraz cz onkostwo dwóch przedstawicieli delegowanych przez Prezesa NBP 
w Radzie Bankowego Funduszu Gwarancyjnego45, 

 wspó dzia anie z Urz dem Komisji Nadzoru Finansowego oraz Bankowym Funduszem 
Gwarancyjnym — na podstawie ustawowych upowa nie  dotycz cych zasad przekazywania 
informacji46. 

3.3. Dzia alno  analityczna i badawcza w zakresie systemu finansowego 

W 2021 r. przedmiotem analiz i bada  NBP by y liczne zagadnienia dotycz ce stabilno ci i rozwoju 
polskiego systemu finansowego. Ze wzgl du na ustawowe zadanie regulowania p ynno ci banków  
i ich refinansowania NBP analizowa  równie  sytuacj  pojedynczych banków. Wyniki najwa niejszych 

 
42 Zgodnie z art. 9 ust. 2 ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostro no ciowym (Dz.U. z 2021 r. poz. 140, z pó n. 
zm.). 
43 Strona: www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy. Na stronie s  dost pne m.in. komunikaty po posiedzeniach KSF-M, 
informacje o stosowanych instrumentach makroostro no ciowych oraz opracowania analityczne, w tym raport roczny  
z dzia alno ci KSF-M. 
44 Na podstawie art. 5 ust. 2 pkt 3 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2020 r. poz. 2059,  
z pó n. zm.). 
45 Na podstawie art. 7 ust. 4 pkt 2 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie 
gwarantowania depozytów oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2020 r. poz. 842, z pó n. zm.).  
46 Na podstawie art. 17 ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz art. 328 ust. 2 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r.  
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym. 
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prac by y udost pniane KSF i UKNF, a cz  zosta a opublikowana w formie cyklicznych opracowa . 
By y to: 

 Raport o stabilno ci systemu finansowego (czerwiec, grudzie  2021 r.). Analizy wykaza y popraw  
ogólnej oceny stabilno ci krajowego systemu finansowego w 2021 r. G ównym ród em zagro e  
by o ryzyko prawne zwi zane z walutowymi kredytami mieszkaniowymi. Oceniono,  

e zmniejszy o si  prawdopodobie stwo, i  zapadn  najbardziej kosztowne dla banków 
rozstrzygni cia s dowe. Skutki pandemii okaza y si  mniej dotkliwe dla gospodarki i sektora 
bankowego, ni  przewidywano. Nie sprawdzi y si  obawy z pocz tku pandemii o nadmierne 
zacie nienie akcji kredytowej przez banki (credit crunch), a obci enie bilansów banków stratami 
kredytowymi w 2021 r. wyra nie si  zmniejszy o. Testy warunków skrajnych wykaza y,  

e kapita y oraz bie ce zyski tworzy y wystarczaj cy bufor na wypadek nieoczekiwanych 
szoków. Ryzyko zara ania zwi zane ze s absz  kondycj  finansow  niektórych instytucji 
kredytowych si  obni y o i nie tworzy o istotnego zagro enia dla stabilno ci ca ego sektora 
bankowego. Monitorowania wymaga wysoka aktywno  na rynku nieruchomo ci 
mieszkaniowych i dynamicznie rosn ca akcja kredytowa w tym segmencie. Nie zidentyfikowano 
przy tym istotnej nierównowagi cenowej na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych, a banki nie 
rozlu nia y nadmiernie polityki kredytowej. Brak by o równie  sygna ów wskazuj cych na 
nadmierne zad u enie gospodarstw domowych w stosunku do mo liwo ci obs ugi kredytu. 

 Rozwój systemu finansowego w Polsce w 2020 r. (listopad 2021 r.). Poziom rozwoju poszczególnych 
segmentów systemu finansowego Polski pozosta  zró nicowany. Lepiej rozwini te s  instytucje 
finansowe, w tym sektor bankowy, a s abiej – rynki finansowe. Na koniec 2020 r. aktywa instytucji 
tworz cych polski system finansowy wynios y 3,2 bln z  (tj. by y o 12,0% wy sze ni  w 2019 r.),  
a relacja aktywów systemu finansowego do PKB osi gn a 137,3% (co oznacza wzrost o 13 pkt 
proc.). Wp yn  na to g ównie wzrost warto ci aktywów sektora bankowego, który stanowi  
najwi ksz  cz  systemu finansowego. Relacja aktywów sektora bankowego do PKB wzros a  
do 100,5%, co wynika o zarówno ze zwi kszenia warto ci tych aktywów (g ównie obligacji 
emitowanych oraz gwarantowanych przez Skarb Pa stwa, których celem jest sfinansowanie 
dzia a  antykryzysowych), jak i spadku PKB. W opracowaniu przedstawiono ponadto tendencje  
i bariery rozwoju funkcjonuj cych w Polsce instytucji oraz rynków finansowych. 

 Sytuacja na rynku kredytowym47. W kwartalnych opracowaniach przedstawiono stan i prognozy 
zmian polityki kredytowej banków oraz kszta towanie si  popytu na kredyt. W I po owie 2021 r., 
wraz z popraw  perspektyw gospodarczych, banki agodzi y polityk  kredytow , szczególnie  
w segmencie kredytów dla gospodarstw domowych. Jednocze nie wzrós  popyt na kredyty  
we wszystkich segmentach rynku. Mimo wprowadzenia w kolejnych miesi cach zmian niektórych 
kryteriów i warunków udzielania kredytów banki utrzyma y tendencj  do agodzenia polityki 
kredytowej (z wyj tkiem kredytów mieszkaniowych). Odnotowa y równie  dalszy wzrost popytu 
na wszystkie rodzaje kredytów. 

 Poziom antycyklicznego bufora kapita owego w Polsce. Prowadzone w cyklu kwartalnym analizy 
wskazywa y, e standardowa luka kredytowa (tj. odchylenie relacji zad u enia prywatnego 
sektora niefinansowego do produktu krajowego brutto od d ugoterminowego trendu) 
pozostawa a ujemna. Tempo wzrostu kredytów nie by o ród em nierównowag w gospodarce  

 
47 Materia  jest opracowywany kwartalnie na podstawie ankiet kierowanych do przewodnicz cych komitetów kredytowych 
banków komercyjnych. 
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i systemie finansowym, jak równie  nie stanowi o bariery wzrostu gospodarczego. Nie wyst pi a 
zatem konieczno  utworzenia antycyklicznego bufora kapita owego. 

 Raport o sytuacji na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w 2020 r. (wrzesie  
2021 r.). Opracowanie zawiera m.in. wyniki pierwszej kompleksowej analizy op acalno ci 
inwestycji w mieszkania na wynajem we wszystkich 16 miastach wojewódzkich. Kontynuowano 
cykliczne (kwartalne) analizy sytuacji na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych i komercyjnych. 
W pierwszych trzech kwarta ach 2021 r. na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych nie odnotowano 
kierunkowych zmian w odniesieniu do II po owy 2020 r. Wysoki popyt na mieszkania i rosn ce 
koszty produkcji powodowa y wzrost cen mieszka  na rynku pierwotnym i wtórnym.  
W najwi kszych miastach popyt na mieszkania przewy sza  poda . Pomimo ni szych stóp zwrotu 
z wynajmu mieszka , popyt inwestycyjny utrzymywa  si  na wysokim poziomie.  

Narodowy Bank Polski prowadzi  tak e badania maj ce na celu pog bienie wiedzy o procesach 
finansowych oraz wspó zale no ciach systemu finansowego i gospodarki, wykorzystywane do 
operacjonalizacji polityki makroostro no ciowej. Projekty badawcze dotyczy y m.in. rozwoju metodyki 
wyznaczania bufora antycyklicznego na podstawie ekonometrycznych modeli wczesnego ostrzegania 
przed kryzysem finansowym, rozwoju metod prognozowania dynamiki i jako ci kredytów dla sektora 
niefinansowego, wymiaru strukturalnego cyklu kredytowego w Polsce, wp ywu zmian w wymogach 
kapita owych na akcj  kredytow  banków, analiz determinant poda y kredytów i metod jej 
prognozowania, monitorowania rozwoju innowacji technologicznych w systemie finansowym, 
rozwoju rynku tzw. zdecentralizowanych finansów (DeFi) oraz rozwoju regulacji w zakresie sztucznej 
inteligencji i uczenia maszynowego w kontek cie wiadczenia us ug finansowych. 

3.4. Mi dzynarodowa wspó praca na rzecz stabilno ci finansowej 

W 2021 r. Narodowy Bank Polski wspó pracowa  z instytucjami UE odpowiedzialnymi za ocen  ryzyka 
systemowego i przeciwdzia anie jego narastaniu. Prezes NBP jest cz onkiem Rady Generalnej 
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS). Przedstawiciele NBP brali aktywny udzia   
w pracach struktur ERRS oraz ESBC. Dotyczy y one m.in.: monitorowania skutków programów 
gwarancyjnych i innych rodków fiskalnych wprowadzonych w UE w reakcji na pandemi  COVID-19, 
funkcjonowania kontrahentów centralnych (central counterparty, CCP) i relacji UE z Wielk  Brytani   
w tym obszarze, operacjonalizacji polityki makroostro no ciowej, interakcji mi dzy buforami 
kapita owymi a innymi wymogami nadzorczymi i regulacyjnymi, rozwoju metodologii testów 
warunków skrajnych oraz przygotowa  do przegl du ram polityki makroostro no ciowej w UE  
w 2022 r. 

Ponadto w 2021 r. przedstawiciele NBP brali udzia  w posiedzeniach Rady Organów Nadzoru 
Europejskiego Urz du Nadzoru Bankowego (Board of Supervisors, European Banking Authority, 
EBA), Regionalnej Grupy Konsultacyjnej dla Europy przy Radzie Stabilno ci Finansowej (Financial 
Stability Board, FSB), Europejskiej (Wiede skiej) Inicjatywy Koordynacyjnej (Vienna Initiative) 
oraz regionalnych inicjatyw banków centralnych (Working Group on Monetary Policy and Financial 
Stability przy Governors’ Club of the Central Asia, Black Sea Region and Balkan Countries).  
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Przedstawiciele NBP uczestniczyli tak e w pracach kolegiów do spraw przymusowej restrukturyzacji 
(resolution college) utworzonych dla transgranicznych europejskich grup bankowych, których cz ci  s  
banki dzia aj ce w Polsce. 

3.5. Dzia ania operacyjne NBP na rzecz utrzymania stabilno ci finansowej 

W 2021 r. nie by o konieczno ci udzielenia bankom wsparcia p ynno ciowego w postaci kredytu 
refinansowego (na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 6a oraz art. 42 ust. 1 ustawy o NBP).  

Na koniec 2021 r. z obowi zku utrzymywania cz ci rezerwy obowi zkowej by  zwolniony jeden bank 
obj ty post powaniem naprawczym. 

Do 19 pa dziernika 2021 r. NBP utrzyma  mo liwo  pozyskiwania przez banki rodków w formie 
kredytu wekslowego na cele zwi zane z kredytowaniem przedsi biorców (wprowadzon  po wybuchu 
pandemii COVID-19). Po tym terminie, w zwi zku z normalizacj  sytuacji na rynku kredytowym, NBP 
przesta  oferowa  ten kredyt.  

 

 

 

Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 przewodniczenie pracom KSF-M i udzia  w pracach KSF-K, w tym wykorzystanie  
w szerokim zakresie analiz i opracowa  NBP przy podejmowaniu decyzji przez KSF-M, 

 prowadzenie analiz i bada  maj cych na celu pog bienie wiedzy o procesach 
finansowych oraz wspó zale no ci systemu finansowego i gospodarki, a tak e 
operacjonalizacj  polityki makroostro no ciowej, 

 wspó praca z instytucjami europejskimi na rzecz przeciwdzia ania narastaniu ryzyka 
systemowego. 
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4. Dzia alno  emisyjna48 
Narodowemu Bankowi Polskiemu przys uguje wy czne prawo emitowania znaków pieni nych 
Rzeczypospolitej Polskiej. Banknoty i monety emitowane przez NBP s  prawnym rodkiem p atniczym 
na terytorium kraju. Dzi ki wprowadzaniu na rynek banknotów i monet w pe nej strukturze 
nomina owej NBP zapewnia p ynno  rozlicze  gotówkowych i odpowiedni  jako  znaków 
pieni nych w obiegu. 

4.1. Pieni dz gotówkowy w obiegu 

Warto  pieni dza gotówkowego w obiegu (z kasami banków) wed ug stanu na 31 grudnia 2021 r. 
wynios a 355,6 mld z . W stosunku do stanu na 31 grudnia 2020 r. wzros a o 33,8 mld z , tj. o 10,5%.  
W 2021 r. dynamika wzrostu by a na poziomie obserwowanym przed 2020 r., czyli w latach przed 
pandemi  COVID-19 (pandemia przyczyni a si  do ponadprzeci tnego przyrostu warto ci gotówki  
w obiegu w 2020 r.). 

Najwi ksz  dynamik  wzrostu charakteryzowa y si  najwy sze nomina y: 500 z  (wzrost o 38,6%) oraz 
200 z  (20,7%). W przypadku nomina u 100 z  wzrost wyniós  1,4%, a dla banknotu o nominale 50 z  
odnotowano spadek warto ci o 4,6%. W przypadku najni szych nomina ów wzrosty wynios y: 3,6% 
dla 10 z  oraz 9,3% dla 20 z . 

W 2021 r. producenci znaków pieni nych dostarczyli do NBP 513,4 mln sztuk banknotów  
i 803,7 mln sztuk monet. Oznacza to, e w porównaniu z dostawami w 2020 r. (407,5 mln sztuk 
banknotów i 1 102,0 mln sztuk monet) liczba zakupionych przez NBP banknotów wzros a o 26,0%,  
a liczba monet zmniejszy a si  o 27,1%.  

4.2. Emisja warto ci kolekcjonerskich 

Narodowy Bank Polski emituje monety i banknoty o warto ci kolekcjonerskiej, upami tniaj c wa ne 
rocznice historyczne i s awnych Polaków. D y równie  do rozwijania zainteresowania polsk  kultur , 
nauk  i tradycj . 

Zgodnie z Planem emisji warto ci kolekcjonerskich i monet okoliczno ciowych Narodowy Bank Polski 
wyemitowa  w 2021 r. 10,8 tys. sztuk z otych monet kolekcjonerskich, 252 tys. sztuk srebrnych monet 
kolekcjonerskich oraz 80 tys. sztuk banknotów kolekcjonerskich (w 2020 r. 4,87 tys. sztuk z otych monet, 
224 tys. sztuk srebrnych monet, 60 tys. sztuk banknotów kolekcjonerskich).  

W 2021 r. w ramach 27 tematów wyemitowano 35 monet kolekcjonerskich oraz banknot kolekcjonerski. 

  

 
48 Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 4 i art. 31–37 ustawy o Narodowym Banku Polskim. 
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W ród wyemitowanych warto ci kolekcjonerskich na uwag  zas uguj  m.in.: 

 Lech Kaczy ski. Warto by  Polakiem – banknot kolekcjonerski o nominale 20 z  oraz moneta z ota  
o nominale 500 z , maj ce spójny projekt graficzny, 

 230. rocznica Konstytucji 3 Maja – dzie a odrodzonej Rzeczypospolitej – moneta z ota o nominale  
100 z  oraz moneta srebrna o nominale 50 z , 

 Beatyfikacja Kardyna a Stefana Wyszy skiego – moneta z ota o nominale 100 z  oraz moneta srebrna  
o nominale 10 z , 

 Obrona Poczty Polskiej w Gda sku. Agresja Niemiec na Polsk  – moneta srebrna o nominale 20 z   
w kszta cie znaczka pocztowego, 

 Pa ac Biskupi w Krakowie – moneta z ota o nominale 100 z  oraz moneta srebrna o nominale 50 z   
ze szklan  wstawk  z nadrukiem przedstawiaj cym mozaikowy portret Jana Paw a II, 

 30-lecie pierwszych wolnych wyborów parlamentarnych – moneta srebrna o nominale 10 z  i masie 
1 uncji srebra, 

 Pami ci ofiar stanu wojennego – moneta srebrna o nominale 10 z , 
 seria Wielcy polscy ekonomi ci, w ramach której w 2021 r. zosta y wyemitowane monety srebrne  

o nominale 10 z  przedstawiaj ce wizerunki: Adama Krzy anowskiego, Ferdynanda Zweiga, 
Adama Heydla, Edwarda Taylora, Tadeusza Brzeskiego, 

 Dzi kujemy s u bie zdrowia za po wi cenie w czasie pandemii COVID-19 – moneta srebrna o nominale 
10 z . 

W 2021 r. Narodowy Bank Polski kontynuowa  emisj  z otych monet inwestycyjnych Bielik — 100-lecie 
odzyskania przez Polsk  niepodleg o ci o warto ci nominalnej 500 z , 200 z , 100 z  i 50 z , jak równie  emisj  
monet o warto ci nominalnej 5 z 49 z wizerunkiem okoliczno ciowym z serii pt. Odkryj Polsk  (w 2021 r. 
wyemitowano monety: Brama uraw w Gda sku i Zamek Ksi  w Wa brzychu). 

4.3. Funkcjonowanie obrotu gotówkowego 

W 2021 r. przeprowadzono m.in. nast puj ce dzia ania zwi zane z funkcjonowaniem obrotu 
gotówkowego: 

 Zaopatrywano banki w znaki pieni ne. W 2021 r. banki oraz podmioty maj ce ustawowe 
upowa nienie do pobierania z NBP i odprowadzania do NBP polskiej waluty odprowadzi y  
152,1 mld z  (w 2020 r. 139,8 mld z ), a pobra y 185,9 mld z  (w 2020 r. 222,8 mld z ), z czego  
69,7 mld z  w systemie depozytowym (w 2020 r. 89,3 mld z ) oraz 116,2 mld z  w systemie 
podstawowym (w 2020 r. 133,5 mld z )50. W 2021 r. w porównaniu z 2020 r. odnotowano spadek 
warto ci pobra  gotówki z NBP oraz wzrost odprowadze  do NBP. Ró nica pomi dzy warto ci  

 
49 W standardzie obiegowym. 
50 W systemie podstawowym polska waluta jest pobierana ze skarbców oddzia ów okr gowych NBP po przekazaniu NBP 
rodków na ten cel. W systemie depozytowym waluta polska, b d ca w asno ci  NBP, jest przechowywana w skarbcach 

jednostek organizacyjnych banków i pobierana po przekazaniu NBP rodków na ten cel. 
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pobra  i odprowadze  w 2021 r. wynios a 33,8 mld z  (w 2020 r. 83,0 mld z ). Proces zaopatrywania 
banków w walut  polsk  przebiega  bez zak óce . 

 We wszystkich oddzia ach okr gowych NBP wprowadzono us ug  (g ównie dla osób fizycznych) 
zamiany monet na banknoty lub monety o odpowiednio wysokich nomina ach –  za pomoc  
urz dze  samoobs ugowych. Udost pniono 21 urz dze . W 2021 r. pozyskano w ten sposób 190 
mln szt. monet o cznej warto ci nominalnej 83 mln z . Wprowadzenie tej us ugi umo liwi o 
ograniczenie produkcji nowych monet, a szacowane oszcz dno ci z tego tytu u wynios y  
oko o 24 mln z . 

4.4. Dzia ania na rzecz usprawnienia obrotu gotówkowego 

W 2021 r. NBP podejmowa  starania maj ce na celu zapewnienie powszechnej akceptacji i dost pno ci 
gotówki oraz sprawnego funkcjonowania i bezpiecze stwa obrotu gotówkowego. W ramach tych 
dzia a , Rada ds. obrotu gotówkowego, organ opiniodawczo–doradczy przy Zarz dzie NBP, 
opracowa a Narodow  Strategi  Bezpiecze stwa Obrotu Gotówkowego.  

Dokument by  wspó tworzony przez przedstawicieli NBP, banków, podmiotów zajmuj cych si  
profesjonaln  obs ug  gotówki oraz reprezentantów instytucji i urz dów zajmuj cych si  pieni dzem 
gotówkowym. Zawiera propozycje dzia a  o charakterze analitycznym, legislacyjnym, 
samoregulacyjnym lub rekomendacyjnym. Dotyczy zagadnie : powszechnej akceptacji i dost pno ci 
gotówki, niezak óconego zaopatrywania rynku w walut  polsk , bezpiecze stwa fizycznego 
banknotów i monet oraz odporno ci na cyberzagro enia systemów IT wykorzystywanych w obrocie 
gotówkowym.  

4.5. Fa szerstwa polskich znaków pieni nych 

Wed ug stanu na dzie  31 grudnia 2021 r. w obiegu znajdowa o si  2 978,85 mln szt. banknotów 
powszechnego obiegu oraz 1 727,17 mln szt. monet 1-z otowych, 2-z otowych51 i 5-z otowych52.  

W 2021 r. w porównaniu z 2020 r. odnotowano wzrost liczby ujawnionych falsyfikatów banknotów  
(z 4697 szt. do 6035 szt.) i spadek liczby ujawnionych falsyfikatów monet (z 429 szt. do 406 szt.). Zmiana 
mo e wynika  z mniejszej liczby transakcji gotówkowych w trakcie pierwszej fali pandemii  
COVID-19 w I pó roczu 2020 r. Jednocze nie pomimo wzrostu liczby ujawnionych falsyfikatów ogólna 
liczba falsyfikatów banknotów i monet przypadaj ca na milion znaków pieni nych nie zmieni a si   
w porównaniu z poprzednim rokiem i wynios a 1,37 szt. (1,37 szt. w 2020 r., 1,91 szt. w 2019 r.).  

Niski poziom fa szerstw utrzymuj cy si  w ostatnich latach jest wynikiem dobrej jako ci zabezpiecze  
znaków pieni nych oraz wysokiego poziomu wiedzy spo ecze stwa na temat zabezpiecze , 
wynikaj cej m.in. z dzia a  edukacyjnych i szkoleniowych podejmowanych przez NBP. 

 
51 Bez monet wykonanych ze stopu Nordic Gold. 
52 W 2021 r. ujawniono wy cznie falsyfikaty monet o warto ciach nominalnych 1 z , 2 z  i 5 z . Na dzie  31 grudnia 2021 r. ogólna 
liczba monet (powszechnego obiegu bez monet wykonanych ze stopu Nordic Gold) w obiegu wynios a 20 811,37 mln szt.  
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Dane na temat liczby fa szerstw znaków pieni nych ujawnionych w latach 2018–2021 przedstawia 
Tabela 6. 

Tabela 6. Liczba ujawnionych falsyfikatów polskich znaków pieni nych w latach 2018–2021 

Falsyfikaty 2018 2019 2020 2021 

Banknoty 5 601 6 467 4 697 6 035 

Monety 825 718 429 406 

Ogó em 6 426 7 185 5 126 6 441 

ród o: dane NBP.  
 

 
i dostaw . 

Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 utrzymanie niezak óconego zaopatrywania banków w znaki pieni ne w trakcie 
pandemii COVID-19,  

 opracowanie przez Rad  ds. obrotu gotówkowego i przyj cie przez Zarz d NBP 
Narodowej Strategii Bezpiecze stwa Obrotu Gotówkowego, 

 uruchomienie us ugi zamiany monet na banknoty lub monety o odpowiednio wysokich 
nomina ach za pomoc  urz dze  samoobs ugowych, 

 wyemitowanie po raz pierwszy banknotu kolekcjonerskiego oraz z otej monety, które 
maj  spójny projekt graficzny (Lech Kaczy ski. Warto by  Polakiem). 
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5. Zarz dzanie rezerwami dewizowymi53 
Zgodnie z art. 52 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim bank centralny gromadzi rezerwy 
dewizowe i zarz dza nimi, a tak e podejmuje czynno ci maj ce na celu zapewnienie bezpiecze stwa 
obrotu dewizowego i p ynno ci p atniczej kraju. W warunkach p ynnego kursu walutowego rezerwy 
dewizowe s u  przede wszystkim wzmocnieniu wiarygodno ci finansowej kraju, przez co 
przyczyniaj  si  do obni enia kosztu finansowania na globalnych rynkach i zmienno ci kursu z otego, 
a tak e do ograniczenia ryzyka gwa townego odp ywu kapita u. Incydentalnie mog  by  wykorzystane 
do wsparcia stabilno ci rynków finansowych lub sektora bankowego w przypadku znacznych 
zaburze  ich funkcjonowania. 

5.1. Poziom oficjalnych aktywów rezerwowych 

W 2021 r. oficjalne aktywa rezerwowe54 NBP wzros y: 

 w przeliczeniu na euro o 21,0 mld (16,7%), do 146,6 mld euro,  
 w przeliczeniu na dolary ameryka skie o 11,8 mld (7,7%), do 166,0 mld dolarów,  
 w przeliczeniu na z ote o 94,4 mld (16,3%), do 674,2 mld z .  

Do wzrostu oficjalnych aktywów rezerwowych w najwi kszym stopniu przyczyni y si : dodatnie saldo 
przep ywów zewn trznych, zmiany relacji kursowych i przeprowadzona przez MFW ogólna alokacja 
specjalnych praw ci gnienia. 

Na koniec 2021 r. zasób z ota NBP wynosi  230,8 ton.  

Wykres 20. Oficjalne aktywa rezerwowe w latach 2018—2021 (stan na koniec danego roku) 

 
ród o: dane NBP. 

 
53  Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 2 oraz art. 52 ustawy o Narodowym Banku Polskim. 
54 Zgodnie z definicj  Mi dzynarodowego Funduszu Walutowego do oficjalnych aktywów rezerwowych zalicza si  atwo 
rozporz dzalne, p ynne aktywa zagraniczne posiadane przez bank centralny. Kategoria ta obejmuje z oto monetarne, specjalne 
prawa ci gnienia (SDR), pozycj  rezerwow  w MFW oraz aktywa w walutach obcych, g ównie w formie papierów 
warto ciowych, lokat i gotówki. 
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5.2. Strategia zarz dzania rezerwami dewizowymi55 

Priorytetem w zarz dzaniu rezerwami dewizowymi jest zapewnienie bezpiecze stwa inwestowanych 
rodków oraz ich niezb dnej p ynno ci. Narodowy Bank Polski, spe niaj c te kryteria, podejmuje 

jednocze nie dzia ania s u ce podwy szeniu dochodowo ci rezerw w horyzoncie d ugookresowym. 

Realizuj c Strategi  zarz dzania rezerwami dewizowymi, przyj t  przez Zarz d NBP w 2020 r., w tym  
kontynuuj c proces dywersyfikacji walutowej, wprowadzono w 2021 r. zmiany w strukturze walutowej 
rezerw, tj.: zmniejszono udzia  USD (o 10 pkt proc.), w czono CAD oraz zachowano udzia y 
pozosta ych walut. Na koniec 2021 r. struktura walutowa rezerw by a nast puj ca: 41% USD, 20% EUR, 
12% GBP, 10% CAD, 8% AUD, 6% NOK i 3% NZD. Wyd u ono równie  modified duration56 rezerw  
(z 2,1 do 3,2), co podwy szy o redni  rentowno  rezerw i b dzie wspiera  ich dochodowo   
w d u szym okresie. Rozpocz to ponadto inwestycje w kontrakty equity index futures na rynkach USA, 
strefy euro i Wielkiej Brytanii (na koniec 2021 r. wynikaj ca z tego ekspozycja na rynki akcji 
odpowiada a 3,1% warto ci rezerw walutowych). 

Wykres 21. Struktura walutowa rezerw w latach 2018—2021 (stan na koniec danego roku) 
 

 

ród o: dane NBP. 

W 2021 r. dominuj cy udzia  w rezerwach walutowych NBP mia y rz dowe papiery warto ciowe, 
charakteryzuj ce si  najwy szym stopniem bezpiecze stwa i p ynno ci (Wykres 22). Narodowy Bank 
Polski inwestowa  równie  w pozarz dowe papiery warto ciowe, w tym emitowane przez agencje 
rz dowe oraz przedsi biorstwa niefinansowe, a cz  rodków utrzymywa  w postaci 
krótkoterminowych lokat w bankach o wysokiej wiarygodno ci kredytowej. Cz  papierów 
warto ciowych w portfelu NBP (oko o 0,6% rezerw walutowych) stanowi  zielone obligacje wspieraj ce 
finansowanie zrównowa onego rozwoju. Przy zarz dzaniu portfelami inwestycyjnymi by y 
wykorzystywane równie  transakcje bond futures.  

 
55 Bez uwzgl dnienia rodków walutowych na rachunkach MF w NBP. 
56 Modified duration stanowi miar  ryzyka stopy procentowej, okre laj c  wra liwo  warto ci portfeli inwestycyjnych na zmiany 
rentowno ci instrumentów finansowych. 
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Wykres 22. Udzia  instrumentów inwestycyjnych w rezerwach dewizowych NBP, z wy czeniem 
z ota, w latach 2018-2021 (stan na koniec danego roku) 

 

ród o: dane NBP. 

5.3. Zarz dzanie ryzykiem finansowym w procesie zarz dzania rezerwami dewizowymi 

Jednym z wa niejszych elementów zarz dzania rezerwami dewizowymi jest zarz dzanie ryzykiem, 
które towarzyszy dokonywanym inwestycjom. Jego podstaw  stanowi system limitów i ogranicze  
inwestycyjnych. W 2021 r. dokonano kompleksowego przegl du limitów ograniczaj cych ryzyko 
kredytowe i zmodyfikowano metody oceny wiarygodno ci kredytowej kontrahentów (uwzgl dniaj c 
rozwój globalnego systemu finansowego). 

Tabela 7. Ograniczenia inwestycyjne obowi zuj ce w zarz dzaniu ryzykiem finansowym w NBP 

Ryzyko Metody ograniczania 

Kredytowe Ograniczenie udzia u transakcji lokacyjnych i obligacji pozarz dowych w rezerwach 

Kryteria wyboru kontrahentów i bie ce monitorowanie ich wiarygodno ci kredytowej 

Limity dla kontrahentów NBP  

Ograniczenie terminu zapadalno ci transakcji lokacyjnych 

Minimalny wymagany rating papierów warto ciowych 

Limity dla emitentów papierów warto ciowych 

Zabezpieczenia w transakcjach lokacyjnych z przyrzeczeniem odkupu papierów 
warto ciowych 

Rynkowe Struktura walutowa Strategicznej Alokacji Aktywów wraz z przedzia ami waha  okre laj cymi 
zakres aktywnej polityki inwestycyjnej 

Poziom modified duration Strategicznej Alokacji Aktywów wraz z przedzia ami waha  
okre laj cymi zakres aktywnej polityki inwestycyjnej 

Ograniczenie ekspozycji na equity index futures 

P ynno ci Inwestowanie na rynkach finansowych charakteryzuj cych si  wysok  p ynno ci  

Ograniczenie udzia u transakcji lokacyjnych 

Kryteria wyboru papierów warto ciowych 

ród o: dane NBP. 
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5.4. Stopa zwrotu z rezerw walutowych57 

Wysoko  stopy zwrotu z inwestowania rezerw walutowych zale y przede wszystkim  
od uwarunkowa  rynkowych: zmian kursów walutowych, poziomu rentowno ci oraz zmian cen 
instrumentów inwestycyjnych.  

W 2021 r. stopa zwrotu z inwestowania rezerw walutowych liczona w walucie instrumentów58 wynios a 
-1,3%. Ujemny poziom dochodowo ci rezerw wi za  si  ze wzrostem rentowno ci (czyli spadkiem cen) 
papierów rz dowych na wszystkich rynkach (Wykres 23, Wykres 24).  

Wykres 23. Stopa zwrotu z rezerw walutowych NBP bez uwzgl dniania wp ywu zmian kursów 
walutowych w latach 2018 2021 (w %) 

 
ród o: dane NBP. 

Wykres 24. Zmiany rentowno ci 2-letnich i 10-letnich papierów rz dowych na g ównych rynkach  
w 2021 r. (w punktach bazowych) 

 

ród o: dane NBP. 

 
57 Rezerwy walutowe odpowiadaj  rezerwom dewizowym z wy czeniem z ota. 
58 Stopa zwrotu z rezerw walutowych w walucie poszczególnych portfeli inwestycyjnych jest wyliczana na podstawie dziennych 
zmian warto ci rynkowej instrumentów (bez uwzgl dniania wp ywu zmian kursów walutowych).  
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W 2021 r. stopa zwrotu z rezerw wyliczona w z otych59 wynios a 4,2% (Wykres 25), do czego przyczyni a 
si  aprecjacja wi kszo ci walut rezerwowych wzgl dem z otego60 (Wykres 26). Najwi kszy wp yw  
na dochodowo  rezerw mia a aprecjacja dolara ameryka skiego, zwi zana przede wszystkim  
z oczekiwanym ograniczeniem akomodacji monetarnej przez System Rezerwy Federalnej.  

Wykres 25. Stopa zwrotu z rezerw walutowych z uwzgl dnieniem wp ywu zmian kursów 
walutowych w latach 2018 2021 (w %) 

 
ród o: dane NBP. 

Wykres 26. Zmiany kursów g ównych walut rezerwowych w relacji do z otego w 2020 i 2021 r. (w %) 

 
ród o: dane NBP. 

5.5. Dochód z dzia alno ci inwestycyjnej 

W 2021 r. wynik z dzia alno ci inwestycyjnej zwi zanej z zarz dzaniem rezerwami dewizowymi (bez 
uwzgl dnienia zrealizowanych i niezrealizowanych ró nic kursowych) by  ujemny i wyniós   
-1,7 mld z  (6,9 mld w 2020 r.). Wp yn y na to g ównie koszty niezrealizowane z wyceny cenowej 
d u nych papierów warto ciowych (-3,4 mld z ). Dochód z dzia alno ci inwestycyjnej podwy szy  
natomiast dodatni wynik odsetkowy od d u nych papierów warto ciowych i lokat (1,2 mld z )  

 
59 Stopa zwrotu z rezerw walutowych w z otych dodatkowo uwzgl dnia wp yw zmian kursów walut rezerwowych w relacji do 
z otego. 
60 Wzrost kursów: USD/PLN o 8,0%, CAD/PLN o 8,3%, GBP/PLN o 6,9%, NOK/PLN o 4,7%, NZD/PLN o 2,4% i AUD/PLN  
o 1,9%, spadek kursu EUR/PLN o 0,3% (kursy rednie NBP). 
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oraz wynik ze zrealizowanych ró nic cenowych z transakcji futures i sprzeda y papierów 
warto ciowych (0,5 mld z ). 

 

 

Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 wprowadzenie zmian w strukturze walutowej i inwestycyjnej rezerw, przyczyniaj ce si   
do podwy szenia ich dochodowo ci w d ugim okresie, 

 zwi kszenie zaanga owania w tzw. zielone obligacje oraz obligacje zrównowa onego 
rozwoju, 

 rozwój metod oceny wiarygodno ci kredytowej kontrahentów i systemu limitów 
ograniczaj cych ryzyko kredytowe.  
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6. Dzia alno  dewizowa61 

Dzia alno  dewizowa polega na prowadzeniu rejestru dzia alno ci kantorowej, wydawaniu decyzji  
w sprawach dewizowych oraz kontroli: dzia alno ci kantorowej, w tym w zakresie wype nienia 
obowi zków na o onych ustaw  o przeciwdzia aniu praniu pieni dzy oraz finansowaniu terroryzmu, 
korzystania z udzielonych indywidualnych zezwole  dewizowych oraz wykonania przez rezydentów 
i przedsi biorców prowadz cych dzia alno  kantorow  obowi zku sprawozdawczego na potrzeby 
bilansu p atniczego i mi dzynarodowej pozycji inwestycyjnej. Celem tej dzia alno ci jest zapewnienie 
bezpiecze stwa obrotu dewizowego. 

6.1. Rejestr dzia alno ci kantorowej 

W 2021 r. dokonano 687 wpisów do rejestru dzia alno ci kantorowej (w 2020 r.  751),  
z tego 117 wpisów dotyczy o nowych przedsi biorców rozpoczynaj cych dzia alno  (w 2020 r.  139). 
Pozosta e wpisy polega y na wykre leniu figuruj cych w nim przedsi biorców oraz zmianie danych  
w rejestrze.  

Wed ug stanu na 31 grudnia 2021 r. w Polsce dzia a y 4664 kantory (w 2020 r.  4752). 

6.2. Decyzje w sprawach dewizowych 

W 2021 r. wydano ogó em 30 decyzji dewizowych, z tego 20 zezwole  i 10 innych decyzji  
(w 2020 r. – 27 decyzji dewizowych). Zezwolenia zosta y udzielone na odst pienie od ogranicze   
w zakresie dokonywania obrotu dewizowego z nierezydentami z krajów nienale cych do UE, OECD 
oraz Europejskiego Obszaru Gospodarczego (European Economic Area). Inne decyzje dotyczy y 
przed u enia terminu wa no ci zezwolenia. 

6.3. Kontrola obrotu dewizowego 

Kontrol  prowadzon  przez Prezesa NBP w 2021 r. zostali obj ci rezydenci podlegaj cy obowi zkowi 
przekazywania Narodowemu Bankowi Polskiemu danych niezb dnych do sporz dzania bilansu 
p atniczego i mi dzynarodowej pozycji inwestycyjnej oraz podmioty gospodarcze prowadz ce 
dzia alno  kantorow . 

W 2021 r. przeprowadzono ogó em 871 kontroli (w 2020 r. – 644), w tym: 

 
61 Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 3 i art. 52 ust. 2 ustawy o Narodowym Banku Polskim, 
art. 130 ust. 2 pkt 1 lit. a ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdzia aniu praniu pieni dzy oraz finansowaniu terroryzmu  
(Dz.U. z 2021 r. poz. 1132, z pó n. zm.) oraz przepisów ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. — Prawo dewizowe (Dz.U. z 2020 r.  
poz. 1708 z pó n. zm.). 
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 279 kontroli w zakresie wykonywania obowi zku sprawozdawczego na potrzeby bilansu 
p atniczego (w 2020 r. – 309), 

 592 kontrole dzia alno ci kantorowej (w 2020 r. – 334). 

Nieprawid owo ci stwierdzono w toku 456 kontroli, czyli w 52% wszystkich przeprowadzonych 
kontroli (w 2020 r. – 48%), w tym podczas: 

 138 kontroli wykonywania obowi zku sprawozdawczego na potrzeby bilansu p atniczego  
(w 2020 r. – 150), 

 318 kontroli dzia alno ci kantorowej (w 2020 r. – 163). 

Stwierdzono jeden przypadek ra cego naruszenia warunków prowadzenia dzia alno ci kantorowej, 
co spowodowa o wydanie decyzji o zakazie wykonywania takiej dzia alno ci i wykre leniu z rejestru 
dzia alno ci kantorowej. Wydano równie  31 decyzji o na o eniu pieni nej kary administracyjnej  
w zwi zku ze stwierdzeniem niedope nienia przez podmioty prowadz ce dzia alno  kantorow  
obowi zków wskazanych w ustawie o przeciwdzia aniu praniu pieni dzy oraz finansowaniu 
terroryzmu. NBP zawiadomi  w a ciwe organy finansowe o 442 przypadkach naruszenia prawa.  
Po przeprowadzeniu stosownych post powa  urz dy skarbowe i urz dy celno-skarbowe 
poinformowa y NBP o: ukaraniu 67 podmiotów, 168 przypadkach z o enia tzw. czynnego alu  
oraz o 4 przypadkach dobrowolnego poddania si  odpowiedzialno ci. Wyniki wszystkich kontroli  
w zakresie wype niania przez przedsi biorców prowadz cych dzia alno  kantorow  obowi zków 
okre lonych ustaw  o przeciwdzia aniu praniu pieni dzy oraz finansowaniu terroryzmu zosta y 
przekazane Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej.  

Podejmowane przez NBP dzia ania kontrolne zapewniaj : 

 zgodno  obrotu warto ciami dewizowymi w kantorach z zasadami prowadzenia dzia alno ci 
regulowanej, 

 prawid owe wype nianie obowi zków w zakresie przeciwdzia ania praniu pieni dzy  
i finansowaniu terroryzmu, 

 zgodno  przekazywanych przez sprawozdawców danych do bilansu p atniczego z dokumentami 
ród owymi. 

W 2021 r. NBP, jako instytucja zaanga owana w proces zapobiegania praniu pieni dzy oraz 
finansowaniu terroryzmu w sektorze podmiotów prowadz cych dzia alno  kantorow , wzi  udzia   
w pi tej rundzie ewaluacji Moneyval, czyli ocenie skuteczno ci polskiego systemu przeciwdzia ania 
temu procederowi. Przedstawiciele NBP zaprezentowali kompetencje NBP jako instytucji 
wspó pracuj cej w tym zakresie, tj. dotycz ce kontroli oraz stosowanych przez NBP sankcji wobec 
przedsi biorców prowadz cych dzia alno  kantorow  za niedope nienie obowi zków zwi zanych  
z przeciwdzia aniem praniu pieni dzy i finansowaniu terroryzmu.  
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Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 przeprowadzenie 871 kontroli dewizowych,  
 wydanie 30 decyzji dewizowych i 32 decyzji zwi zanych z naruszeniem warunków  

lub niedope nieniem obowi zków dotycz cych wykonywania dzia alno ci kantorowej. 
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7. Dzia ania na rzecz systemu p atniczego62 

Dzia ania Narodowego Banku Polskiego na rzecz systemu p atniczego obejmuj  dzia ania operacyjne, 
w tym prowadzenie systemów p atno ci i przeprowadzanie rozrachunków mi dzybankowych, 
dzia ania w zakresie polityki i rozwoju systemu p atniczego, w tym organizowanie rozlicze  
pieni nych i przygotowywanie odpowiednich regulacji prawnych, oraz nadzór systemowy nad 
systemem p atniczym. 

Celem Narodowego Banku Polskiego jest zapewnienie sprawnego dzia ania systemu p atniczego, 
umo liwiaj cego szybki i bezpieczny transfer rodków pieni nych pomi dzy osobami fizycznymi, 
podmiotami gospodarczymi, instytucjami publicznymi lub innymi podmiotami, które s  stronami 
p atno ci. 

7.1. Realizacja zada  operacyjnych 

7.1.1. Obs uga rachunków w systemie SORBNET2 

System SORBNET2 jest systemem p atno ci typu RTGS. S u y g ównie do prowadzenia rachunków 
bie cych i dokonywania rozrachunku mi dzybankowego p atno ci w z otych. W systemie RTGS 
zlecenia p atnicze s  realizowane zgodnie z zasad  rozrachunku brutto (przetwarzanie zlece  
pojedynczo, bez ich wzajemnego kompensowania) oraz zasad  rozrachunku w czasie rzeczywistym 
(przetwarzanie zlece  na bie co w ci gu dnia). 

Wed ug stanu na dzie  31 grudnia 2021 r. w systemie SORBNET2 prowadzono rachunki bie ce 
w z otych dla 46 banków (w 2020 r. – 45), rachunek bie cy Krajowej Spó dzielczej Kasy 
Oszcz dno ciowo–Kredytowej oraz rachunki KIR SA, KDPW SA i KDPW_CCP SA. W 2021 r. dwa 
rachunki bie ce w z otych zosta y otwarte63, a jeden zosta  zamkni ty64. 

W 2021 r. w systemie SORBNET2 zrealizowano 4,6 mln zlece  (w 2020 r. – 4,3 mln) na kwot   
121,4 bln z  (w 2020 r. – 96,7 bln z ). Oznacza to wzrost liczby zrealizowanych zlece  o 317,2 tys. (7,4%)  
oraz wzrost ich warto ci o 24,7 bln z  (25,5%) w stosunku do 2020 r. rednia warto  pojedynczego 
zlecenia w 2021 r. wynios a 26,2 mln z  (w 2020 r. – 22,4 mln z ) i zwi kszy a si  o 16,9% w stosunku  
do poprzedniego roku. 

 
62 Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 1, 6 i 6a ustawy o Narodowym Banku Polskim,  
a tak e ustawy z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostateczno ci rozrachunku w systemach p atno ci i systemach rozrachunku papierów 
warto ciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz.U. z 2019 r. poz. 212 z pó n. zm.). 
63 W dniu 24 czerwca 2021 r. zosta  otwarty rachunek bie cy dla AION Bank SA Spó ka Akcyjna Oddzia  w Polsce, a 13 wrze nia 
2021 r. zosta  otwarty rachunek bie cy dla Banku Spó dzielczego w Bydgoszczy. 
64 W dniu 4 stycznia 2021 r. zosta  zamkni ty rachunek bie cy w SORBNET2 dla Idea Bank SA. 
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7.1.2. Obs uga rachunków w euro w systemie TARGET2-NBP 

System TARGET2-NBP stanowi polski komponent systemu TARGET2 — paneuropejskiego systemu 
RTGS s u cego do przeprowadzania rozrachunku p atno ci w euro. Wed ug stanu na dzie  31 grudnia 
2021 r. w systemie TARGET2-NBP prowadzono rachunki w euro dla 19 podmiotów: NBP, KIR SA, 
KDPW SA i KDPW_CCP SA oraz dla 15 banków (w 2020 r. – 20 podmiotów, w tym 16 banków65). 

W 2021 r. w systemie TARGET2-NBP zrealizowano 2,1 mln operacji na czn  kwot  2,0 bln euro.  
W porównaniu z 2020 r. liczba zrealizowanych operacji wzros a o 260,9 tys. (tj. o 14,4%), a ich warto  
zwi kszy a si  o 371,5 mld euro (tj. o 23,3%). rednia warto  pojedynczego zlecenia wynios a 1,0 mln 
euro i w porównaniu z 2020 r. wzros a o 7,7%. 

7.2. Dzia ania w zakresie polityki i rozwoju systemu p atniczego 

7.2.1. Dzia ania regulacyjne, standaryzacyjne i badawcze 

W ramach dzia a  regulacyjnych i badawczych odnosz cych si  do systemu p atniczego w 2021 r.: 

 Prezes NBP zwróci  si  do Prezydenta RP z wnioskiem dotycz cym zg oszenia inicjatywy 
ustawodawczej w zakresie zmian prawnych, których celem by oby pe niejsze uregulowanie 
prawnego statusu akceptacji gotówki na terytorium RP. W wyniku prac legislacyjnych 
wprowadzono regulacje zapewniaj ce konsumentom akceptacj  p atno ci gotówkowych  
w punktach handlowo-us ugowych66. 

 Na stronie internetowej NBP opublikowano wyniki projektu badawczego zrealizowanego w latach 
2020-2021, który dotyczy  zakresu stosowania i charakterystyki metod p atno ci wykorzystywanych 
przez mieszka ców Polski w codziennym yciu (raport pt. Zwyczaje p atnicze Polaków). 

 Opublikowano raport pt. Pieni dz cyfrowy banku centralnego, prezentuj cy stan prac nad emisj  
pieni dza cyfrowego prowadzonych przez banki centralne na wiecie oraz uwarunkowania 
wprowadzenia cyfrowego z otego w Polsce. 

 NBP kontynuowa  przekazywanie Europejskiemu Bankowi Centralnemu danych rocznych  
z zakresu systemu p atniczego  w celu identyfikacji i monitorowania zmian zachodz cych  
w funkcjonowaniu systemów p atno ci. 

Narodowy Bank Polski uczestniczy  w pracach legislacyjnych nad: dostosowaniem polskich regulacji 
do rozporz dzenia EBC (UE 2020/2011), przepisami reguluj cymi sposób post powania z numerami 
rozliczeniowymi i unikatowymi identyfikatorami rachunków p atniczych w przypadku zastosowania 
instrumentów przymusowej restrukturyzacji wobec dostawców us ug p atniczych, którzy s  zagro eni 
niewyp acalno ci , a tak e nad nowelizacj  ustawy o us ugach p atniczych. 

 
65 Zmiana wynika a z przymusowej restrukturyzacji Idea Banku SA i przej cia w dniu 3 stycznia 2021 r. przedsi biorstwa przez 
Bank Polska Kasa Opieki SA. 

66 Ustawa z dnia 17 wrze nia 2021 r. o zmianie ustawy o us ugach p atniczych (Dz.U. z 2021 r. poz. 1814). Przepisy wesz y  
w ycie 5 listopada 2021 r. Ustawa przewiduje nieliczne wyj tki od obowi zku akceptacji p atno ci gotówkowych. 
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7.2.2. Rozwój krajowych wysokokwotowych systemów p atno ci  

W 2021 r. podj to nast puj ce dzia ania s u ce rozwojowi krajowych wysokokwotowych systemów 
p atno ci: 

 Rozpocz to projekt SORBNET3, maj cy na celu budow  nowego systemu RTGS w z otych  
(uruchomienie systemu jest planowane na 2025 r.). 

 Kontynuowano prace zwi zane z udzia em NBP w konsolidacji systemu TARGET2 z platform  
TARGET2-Securities (T2S), koordynowanej przez EBC. Celem konsolidacji jest uruchomienie  
w listopadzie 2022 r. nowego systemu RTGS w euro. W pracach bior  udzia  wszystkie banki 
centralne uczestnicz ce w systemie TARGET2, a tak e uczestnicy krajowych komponentów systemu 
TARGET2. W 2021 r. NBP wprowadza  zmiany w wewn trznych systemach informatycznych 
Banku i uczestniczy  w testach systemu koordynowanych przez EBC. 

7.2.3. Dzia ania w zakresie schematu SEPA 

NBP kontynuowa  wiadczenie zainteresowanym bankom us ugi po rednictwa w dost pie  
do paneuropejskiego systemu p atno ci STEP2-T, prowadzonego przez EBA Clearing, umo liwiaj c im 
rozliczanie transgranicznych polece  przelewu w euro w schemacie SEPA Credit Transfer (SCT)67. 

Ponadto prowadzono konsultacje z EBA Clearing oraz prace koncepcyjne i uzgodnienia z KIR SA 
maj ce na celu przyst pienie NBP z dniem 14 czerwca 2022 r. do modelu ci g ego rozrachunku brutto 
(CGS – Continuous Gross Settlement) w systemie STEP2-T (12 lipca 2022 r. dotychczasowy sesyjny 
model rozlicze  zostanie zast piony przez model CGS). 

7.2.4. Dzia alno  Rady ds. Systemu P atniczego 

Rada ds. Systemu P atniczego, organ opiniodawczo-doradczy przy Zarz dzie NBP, zajmuje si  bie c  
analiz  i ocen  polskiego systemu p atniczego oraz dzia a na rzecz rozwoju tego systemu. 

W 2021 r. Rada omawia a w szczególno ci nast puj ce zagadnienia: 

 plany uruchomienia przez KIR SA us ugi p atno ci natychmiastowych w euro (Euro Express 
Elixir), 

 stan przygotowa  do wdro enia w systemie Euro Elixir mechanizmu ci g ego rozrachunku brutto 
(CGS), 

 stan prac nad uruchomieniem przez KIR SA i Zwi zek Banków Polskich sektorowego centrum 
us ug wspieraj cych przeciwdzia anie praniu pieni dzy, 

 plany dotycz ce rozwoju Systemu P atno ci Mobilnych BLIK w zakresie rozlicze  transakcji  
w euro, 

 
67 Na koniec 2021 r. z tego po rednictwa korzysta o 18 banków. 
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 korzy ci i wyzwania zwi zane z wprowadzeniem us ug rozliczeniowych KDPW_CCP na rzecz 
sektora bankowego, 

 wyniki realizacji Programu Polska Bezgotówkowa,  
 wyniki raportu badawczego NBP na temat zwyczajów p atniczych w Polsce, 
 g ówne za o enia i kierunki Narodowej Strategii Bezpiecze stwa Obrotu Gotówkowego, 
 stan prac nad koncepcj  emisji pieni dza cyfrowego banku centralnego na wiecie i w Polsce, 
 strategiczne kierunki zmian w zakresie systemów p atno ci detalicznych w Europie, 
 do wiadczenia i wyzwania w walce z transakcjami oszuka czymi w p atno ciach detalicznych, 
 dzia ania na rzecz opracowania dobrych praktyk sektora bankowego w zakresie 

nieautoryzowanych transakcji p atniczych. 

W 2021 r. Rada ds. Systemu P atniczego powo a a sta  Grup  Robocz  ds. Bezpiecze stwa P atno ci. 
Zadaniem Grupy jest wypracowanie propozycji rozwi za  prowadz cych do ograniczania transakcji 
oszuka czych w p atno ciach detalicznych w Polsce. 

7.3. Nadzór nad systemem p atniczym  

Sprawowanie przez NBP nadzoru systemowego nad systemem p atniczym ma na celu 
minimalizowanie ryzyka zwi zanego z ewentualnymi zak óceniami w funkcjonowaniu systemów  
i schematów tworz cych infrastruktur  systemu p atniczego, tj. systemów p atno ci, schematów 
p atniczych, systemów rozlicze  i rozrachunku papierów warto ciowych, oraz ze wiadczeniem przez 
krajowe instytucje p atnicze us ugi acquiringu. Sprawowany przez NBP nadzór systemowy przyczynia 
si  do zapewnienia stabilno ci systemu finansowego. 

W 2021 r. NBP podj  nast puj ce dzia ania nadzorcze w ramach systemu p atniczego: 

 Systemy p atno ci. Prezes NBP wyda  3 zezwolenia na wprowadzenie zmian w zasadach 
funkcjonowania systemów p atno ci. Zako czono ocen  nadzorcz  systemu p atno ci Elixir 
prowadzonego przez KIR SA oraz kontynuowano ocen  systemu p atno ci BlueCash, którego 
operatorem jest Blue Media SA. 

 Schematy p atnicze. Prezes NBP wyda  jedno zezwolenie na wprowadzenie zmian w zasadach 
funkcjonowania schematu p atniczego. Przeprowadzono równie  4 oceny zmian w zasadach 
funkcjonowania schematów p atniczych, które swym dzia aniem obejmuj  obszar wi kszy ni  
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i które nie musz  uzyska  zezwolenia Prezesa NBP. Ponadto 
na list  schematów p atniczych nadzorowanych przez Prezesa NBP wpisano 2 trójstronne schematy 
p atnicze. 

 Systemy rozlicze  i rozrachunku papierów warto ciowych. Prezes NBP, na wniosek KNF, wyda   
4 opinie dotycz ce zmian regulaminów okre laj cych zasady funkcjonowania systemów 
rozrachunku i rozlicze  papierów warto ciowych, prowadzonych przez KDPW SA oraz 
KDPW_CCP SA. Prezes NBP wyda  opini  dotycz c  istotnego systemowego znaczenia dla 
stabilno ci finansowej Polski rozlicze  instrumentów finansowych w z otych dokonywanych przez 
brytyjsk  izb  rozliczeniow  LCH Ltd. Narodowy Bank Polski przekaza  KNF stanowisko dotycz ce 
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przegl du dzia alno ci KDPW SA, przeprowadzonego na podstawie art. 22 ust. 6 rozporz dzenia 
CSDR (Central Securities Depositories Regulation). Na podstawie rozporz dzenia EMIR (European 
Market Infrastructure Regulation) Narodowy Bank Polski uczestniczy  w procedurze zatwierdzenia 
zmian w metodyce wyznaczania warto ci depozytów zabezpieczaj cych (rynek zorganizowany) 
oraz w metodyce testów warunków skrajnych (rynek niezorganizowany) dla transakcji rozliczanych 
przez KDPW_CCP SA. 

 Us uga po rednictwa w autoryzacji p atno ci bezgotówkowych (acquiring). Prezes NBP wyda  
opinie do 2 wniosków o wydanie przez Komisj  Nadzoru Finansowego zezwolenia na wiadczenie 
us ug p atniczych jako krajowa instytucja p atnicza w zakresie us ugi acquiring. 

Ponadto w 2021 r.: 

 Kontynuowano ocen  zgodno ci funkcjonowania systemu SORBNET2 z wymogami nadzorczymi 
ESBC w zakresie odporno ci cybernetycznej infrastruktury rynku finansowego (Cyber resilience 
oversight expectations for financial market infrastructures, CROE).  

 Przeprowadzono trzeci  edycj  koordynowanego przez Europejski Bank Centralny badania 
ankietowego w zakresie cyberodporno ci systemów p atno ci: systemu p atno ci BlueCash 
(operator  Blue Media SA), systemu p atno ci BLIK (operator  Polski Standard P atno ci sp. z o.o.), 
Krajowego Systemu Rozlicze  (operator  Fiserv Polska SA) oraz systemów Elixir, Express Elixir  
i Euro Elixir (operator KIR SA). 

7.4. NBP jako udzia owiec krajowych osób prawnych wiadcz cych us ugi na 
rzecz instytucji finansowych 

W 2021 r. NBP mia  akcje i udzia y w nast puj cych podmiotach krajowych68: 

 Krajowym Depozycie Papierów Warto ciowych SA z siedzib  w Warszawie, który prowadzi 
centralny depozyt papierów warto ciowych oraz dokonuje rozrachunku transakcji tymi 
papierami; KDPW SA posiada 100% akcji spó ki KDPW_CCP SA, prowadz cej systemy rozlicze  
transakcji, których przedmiotem s  instrumenty finansowe; 

 Krajowej Izbie Rozliczeniowej SA z siedzib  w Warszawie, b d cej g ówn  instytucj   
na krajowym rynku rozliczania p atno ci detalicznych; 

 spó ce Bazy i Systemy Bankowe sp. z o.o. z siedzib  w Bydgoszczy, która jest producentem  
i integratorem rozwi za  informatycznych przeznaczonych przede wszystkim dla instytucji 
sektora finansowego, w szczególno ci bankowych i ubezpieczeniowych, oraz dla administracji 
publicznej. 

  

 
68 Zgodnie z art. 5 ust. 2 ustawy o NBP Narodowy Bank Polski mo e by  udzia owcem albo akcjonariuszem innych osób 
prawnych, które prowadz  dzia alno  us ugow  na rzecz instytucji finansowych lub Skarbu Pa stwa lub maj  dla NBP du e 
znaczenie z punktu widzenia stabilno ci krajowego systemu finansowego. 

Informacja dodatkowa

Narodowy Bank Polski66



Dzia ania na rzecz systemu p atniczego 

 

Tabela 8. Zestawienie posiadanych przez NBP akcji i udzia ów w spó kach polskiego prawa 
handlowego wed ug stanu na 31 grudnia 2021 r. 

Nazwa podmiotu Kapita  zak adowy (w z ) Liczba posiadanych przez 
NBP akcji/udzia ów 

Udzia  NBP  
w kapitale zak adowym  

(w %) 

Krajowy Depozyt Papierów 
Warto ciowych SA 21 000 000 7 000 33,33 

Krajowa Izba Rozliczeniowa 
SA 5 445 000 3 750 34,44 

Bazy i Systemy Bankowe  
sp. z o.o. 10 000 000 1 000 100,00 

ród o: dane NBP. 

 

Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 rozpocz cie prac nad nowym systemem RTGS w z otych (SORBNET3), 
 kontynuowanie prac zwi zanych z konsolidacj  systemu TARGET2 z platform  T2S, 
 udzia  w procesie legislacyjnym dotycz cym nowelizacji ustawy o us ugach p atniczych, 

maj cej na celu pe niejsze uregulowanie prawnego statusu akceptacji gotówki, 
 kontynuowanie prac zmierzaj cych do przej cia NBP na nowy model rozrachunku w systemie 

STEP2-T. 
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8. Obs uga Skarbu Pa stwa69 

Zadania realizowane przez Narodowy Bank Polski w ramach obs ugi Skarbu Pa stwa obejmuj : 
obs ug  bankow  rachunków bud etu pa stwa, obs ug  zobowi za  i nale no ci zagranicznych 
bud etu pa stwa, obrót skarbowymi papierami warto ciowymi oraz dzia ania na rzecz zarz dzania 
d ugiem publicznym, w szczególno ci d ugiem Skarbu Pa stwa. 

8.1. Rachunki bankowe prowadzone przez NBP 

W 2021 r. NBP prowadzi  rachunki bankowe wymienione w art. 196 ustawy o finansach publicznych, 
przede wszystkim centralny rachunek bie cy bud etu pa stwa, a tak e rachunki bie ce i pomocnicze 
pa stwowych jednostek bud etowych oraz urz dów obs uguj cych organy podatkowe,  
w tym tzw. rachunki wspólne do gromadzenia okre lonych rodzajów podatkowych i niepodatkowych 
dochodów bud etu pa stwa. Ponadto na podstawie art. 51 ust. 1 pkt 4 ustawy o Narodowym Banku 
Polskim NBP prowadzi  rachunki innych osób prawnych.  

NBP prowadzi rachunki w z otych i walutach obcych, w tym rachunki s u ce do obs ugi rodków 
pochodz cych z bud etu UE. Prowadzi tak e rachunki lokat terminowych w z otych i walutach obcych. 
Wed ug stanu na 31 grudnia 2021 r. NBP obs ugiwa  2923 klientów (w 2020 r. – 2953), dla których 
oddzia y okr gowe NBP prowadzi y 27 604 rachunki, w tym 13 101 rachunków VAT (w 2020 r. 
odpowiednio 25 719 i 12 166), z czego 4457 rachunków by o obs ugiwanych w ramach zast pczej obs ugi 
kasowej (w 2020 r.  4387). 

8.1.1. Obs uga rachunków bankowych 

Narodowy Bank Polski przeprowadza  rozliczenia pieni ne na rachunkach bankowych bud etu 
pa stwa w formie bezgotówkowej (przede wszystkim za po rednictwem bankowo ci elektronicznej 
NBP i mi dzysystemowego interfejsu B2B), a tak e w formie gotówkowej. W obs udze rachunków 
bankowych strategicznych dla bud etu pa stwa (np. centralnego rachunku bie cego bud etu 
pa stwa, rachunku do p atno ci sk adkowych ZUS, rachunków do p atno ci podatkowych) 
wykorzystywano interfejs B2B, który zapewnia rozwi zania dostosowane do potrzeb posiadacza 
rachunku (w tym mikrorachunki i indywidualne raporty), a tak e wysokie bezpiecze stwo 
przekazywanych danych. 

W 2021 r. liczba transakcji bezgotówkowych i gotówkowych przetworzonych w systemie 
informatycznym NBP s u cym do prowadzenia rachunków bankowych bud etu pa stwa wynios a 
135,8 mln. Oznacza to, e spadek liczby operacji odnotowany w 2020 r. (do 130,9 mln) nie by  trwa y  
i wynika  z pandemii COVID-19. 

 
69 Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 4, art. 49, art. 51 i art. 52 ustawy o Narodowym Banku 
Polskim, ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (Dz. U. z 2021 r. poz. 305, z pó n. zm.) i ustawy  
z dnia 29 sierpnia 1997 r.  Prawo bankowe (Dz.U. z 2021 r. poz. 2439, z pó n. zm.). 
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Ponadto w 2021 r.: 

 Kontynuowano unowocze nianie systemów informatycznych wspomagaj cych bankow  obs ug  
bud etu pa stwa, wprowadzaj c nowe rozwi zania, dostosowane do potrzeb posiadaczy 
rachunków. 

 Realizowano zast pcz  obs ug  kasow  w nowej formie (po wyeliminowaniu z ko cem 2019 r. 
czeków gotówkowych wykorzystywanych przez posiadaczy rachunków w NBP). Rozwijano te  
inne, wprowadzone w ostatnich latach us ugi, tj. karty p atnicze, zlecenia wyp aty gotówki  
w zast pczej obs udze kasowej oraz wyp aty z bankomatu za pomoc  telefonu komórkowego. 

8.2. Obs uga zagranicznych zobowi za  i nale no ci bud etu pa stwa 

Na podstawie umowy agencyjnej z 18 listopada 2016 r. zawartej z Ministrem Rozwoju i Finansów, 
Narodowy Bank Polski prowadzi  w 2021 r. obs ug  zobowi za  i nale no ci zagranicznych bud etu 
pa stwa z tytu u: 

 50 po yczek udzielonych Rz dowi RP przez mi dzynarodowe instytucje finansowe, 
 75 gwarantowanych przez Rz d RP po yczek i kredytów zagranicznych udzielonych podmiotom 

krajowym, 
 udzia ów Polski w 9 mi dzynarodowych instytucjach finansowych oraz zagranicznych nale no ci 

udzia owych od jednej instytucji finansowej. 

Pe ni c funkcj  depozytariusza Grupy Banku wiatowego, NBP obs ugiwa  15 dokumentów (promissory 
note) wystawionych przez Rz d RP w zwi zku z cz onkostwem Polski w instytucjach tej grupy 
finansowej. 

8.3. Obs uga obrotu papierami warto ciowymi 

8.3.1. Przetargi papierów warto ciowych 

Jako agent emisji skarbowych papierów warto ciowych, NBP organizuje przetargi sprzeda y i odkupu 
bonów skarbowych oraz przetargi sprzeda y, odkupu i zamiany obligacji skarbowych. W 2021 r. 
zosta o przeprowadzonych:  

 8 przetargów sprzeda y obligacji skarbowych,  
 13 przetargów zamiany. 

W 2021 r. nie odby  si  aden przetarg odkupu obligacji, natomiast zorganizowano 16 przetargów 
sprzeda y obligacji Banku Gospodarstwa Krajowego emitowanych na rzecz Funduszu 
Przeciwdzia ania COVID-19. 

 

69Sprawozdanie z działalności Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku

Obsługa Skarbu Państwa



Obs uga Skarbu Pa stwa 

 

8.3.2. System Dealerów Skarbowych Papierów Warto ciowych 

W 2021 r., podobnie jak w poprzednich latach, NBP realizowa  zadania zwi zane z systemem Dealerów 
Skarbowych Papierów Warto ciowych (DSPW)70. Na podstawie umowy zawartej z Ministrem 
Finansów Narodowy Bank Polski: 

 udost pnia  Ministerstwu Finansów dane wykorzystywane do sporz dzania oceny aktywno ci 
banków pe ni cych funkcj  DSPW, 

 pe ni  funkcj  organizatora fixingu skarbowych papierów warto ciowych71. 

8.4. Wspó praca z Ministerstwem Finansów w ramach Komitetu Zarz dzania 
D ugiem Publicznym 

W 2021 r. NBP wspó pracowa  z Ministerstwem Finansów w ramach Komitetu Zarz dzania D ugiem 
Publicznym. Celem wspó pracy jest wymiana informacji wykorzystywanych do koordynowania 
polityki zarz dzania d ugiem publicznym (prowadzonej przez MF) z polityk  pieni n  i polityk  
kursow  realizowanymi przez NBP. 

 
 

 
70 System Dealerów Skarbowych Papierów Warto ciowych (DSPW) powsta  w 2003 r. w celu zapewnienia bezpiecze stwa 
finansowania po yczkowych potrzeb bud etu pa stwa oraz poprawy p ynno ci, przejrzysto ci i efektywno ci rynku SPW.  
O status DSPW, który uprawnia m.in. do nabywania SPW na przetargach organizowanych przez Ministerstwo Finansów, mog  
si  ubiega  banki krajowe oraz podmioty zagraniczne, spe niaj ce wymogi okre lone w Regulaminie pe nienia funkcji DSPW. 
Wi cej informacji na temat funkcjonowania systemu DSPW mo na znale  na stronie internetowej Ministerstwa Finansów. 
71 Jako organizator fixingu SPW Narodowy Bank Polski okre la jego zasady w porozumieniu z Ministrem Finansów (emitentem) 
i BondSpot SA (pe nomocnikiem) oraz sprawuje ogólny nadzór nad funkcjonowaniem fixingu SPW (§2 ust. 3 Regulaminu fixingu 
skarbowych papierów warto ciowych). 

 

Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 prowadzenie 27 604 rachunków dla 2923 klientów, 
 zorganizowanie cznie 21 przetargów sprzeda y i zamiany skarbowych papierów 

warto ciowych. 

Informacja dodatkowa

Narodowy Bank Polski70



Dzia alno  analityczno-badawcza 

 

9. Dzia alno  analityczno-badawcza72 

Dzia ania banków centralnych zmierzaj ce do zapewnienia stabilno ci makroekonomicznej  
i finansowej wymagaj  szczegó owej wiedzy na temat procesów zachodz cych w gospodarce i jej 
otoczeniu. Z tego wzgl du NBP analizuje bie c  i oczekiwan  sytuacj  gospodarcz  w Polsce i na 
wiecie, korzystaj c przy tym z szerokiego zakresu danych oraz narz dzi analitycznych  

i prognostycznych. Bank prowadzi tak e badania naukowe, których wyniki wspieraj  dzia alno  
analityczn , w tym umo liwiaj  weryfikacj  stosowanych narz dzi analitycznych. Wyniki analiz  
i bada  s  wykorzystywane przy podejmowaniu decyzji przez Zarz d NBP oraz Rad  Polityki 
Pieni nej. 

Poni ej przedstawiono najwa niejsze prace i dzia ania analityczno-badawcze prowadzone w 2021 r. 
dotycz ce stabilno ci makroekonomicznej73, w tym stabilno ci cen  w podziale na g ówne grupy 
tematyczne. 

9.1. Analizy i badania dotycz ce polityki pieni nej  

 Monitorowano i analizowano polityk  pieni n  zagranicznych banków centralnych, w tym  
w g ównych gospodarkach wiata. 

 Badano i analizowano makroekonomiczne efekty prowadzonych przez NBP dzia a  w zakresie 
polityki pieni nej, m.in. wp yw strukturalnych operacji otwartego rynku na polsk  gospodark  
oraz  rynki finansowe. 

 Prowadzono badania dotycz ce wp ywu polityki pieni nej na zmiany poziomu zatrudnienia. 
 Zako czono badania dotycz ce: optymalnej polityki pieni nej w warunkach niepewno ci, 

wp ywu oczekiwa  sektora prywatnego na efektywno  polityki pieni nej oraz wp ywu 
demografii i migracji na polityk  pieni n  w Polsce. 

9.2. Analizy i badania procesów cenotwórczych, cen i inflacji 

 Analizowano kszta towanie si  oczekiwa  inflacyjnych konsumentów, przedsi biorstw, 
analityków sektora finansowego i ekspertów spoza sektora finansowego. 

 Prowadzono prace analityczne i badawcze dotycz ce kszta towania si  wska ników inflacji  
oraz procesów cenotwórczych, sztywno ci cen w polskiej gospodarce, wykorzystania danych  
ze sklepów internetowych do prognozowania inflacji oraz oceny wp ywu pandemii COVID-19 na 
kszta towanie si  cen. 

 Prowadzono prace nad metodami pomiaru i analizy oczekiwa  inflacyjnych konsumentów. 

 
72 Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 59 ustawy o Narodowym Banku Polskim. 
73 Dzia ania analityczno-badawcze z zakresu stabilno ci i rozwoju systemu finansowego oraz systemu p atniczego przedstawiono 
w rozdzia ach 3. i 7. Sprawozdania. 
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9.3. Prognozowanie makroekonomiczne i rozwój modeli prognostycznych 

 Przygotowywano regularne projekcje inflacji i PKB oraz szacunki PKB i jego komponentów, 
wykorzystywane do oceny stabilno ci makroekonomicznej i stabilno ci sektora finansowego. 

 Rozwijano wska niki i narz dzia umo liwiaj ce analizowanie i prognozowanie koniunktury  
w Polsce i na wiecie w warunkach szybkich zmian sytuacji gospodarczej i zaburze  wywo anych 
przez pandemi  COVID-19. 

 Przeprowadzono cztery rundy Ankiety Makroekonomicznej NBP. 
 Prowadzono badania nad pomiarem niepewno ci prognoz makroekonomicznych na podstawie 

rewizji tych prognoz. 
 Badano najnowsze wiatowe tendencje w modelowaniu makroekonomicznym na podstawie 

analiz literatury przedmiotu. 

9.4. Analizy i badania sytuacji fiskalnej 

 Prowadzono badania wp ywu heterogeniczno ci gospodarstw domowych na skuteczno  
fiskalnych pakietów stymulacyjnych. 

 Prowadzono badania wp ywu procesów demograficznych i migracyjnych na system ubezpiecze  
spo ecznych oraz d ugookresow  stabilno  fiskaln  w Polsce oraz w Unii Europejskiej. 

 Prowadzono analizy i prognozy dotycz ce: sytuacji bud etu pa stwa oraz sektora instytucji 
rz dowych i samorz dowych, restrykcyjno ci polityki fiskalnej i jej oddzia ywania na gospodark , 
wykorzystania funduszy z bud etu Unii Europejskiej i ich oddzia ywania na g ówne agregaty 
makroekonomiczne. 

 Analizowano dzia ania fiskalne podj te w celu przeciwdzia ania negatywnym skutkom pandemii 
COVID-19 oraz ich wp yw na wynik sektora finansów publicznych i potrzeby po yczkowe 
pa stwa.  

9.5. Analizy gospodarki wiatowej i wp ywu zagranicy na polsk  gospodark  

 Cyklicznie analizowano handel zagraniczny polskiej gospodarki oraz jej konkurencyjno  cenowo-
kosztow , a tak e stopie  zewn trznego zrównowa enia polskiej gospodarki. 

 Analizowano sie  powi za  handlowych w ramach globalnych a cuchów warto ci dodanej 
pomi dzy Polsk  a wybranymi partnerami handlowymi. 

 Badano wp yw uczestnictwa w globalnych a cuchach warto ci dodanej na polsk  gospodark . 
 Prowadzono badania nad determinantami eksportu us ug. 
 Analizowano znaczenie bezpo rednich inwestycji zagranicznych dla polskiej gospodarki. 
 Analizowano koniunktur  i polityk  gospodarcz  wybranych krajów, w tym g ównych 

gospodarek wiata i pa stw Europy rodkowo-Wschodniej. 
 Na bie co monitorowano i analizowano sytuacj  gospodarcz  w czasie pandemii COVID-19  

na wiecie i w Polsce. 
 Oceniano rednio- i d ugookresowe perspektywy sytuacji gospodarczej krajów, w których NBP 

inwestuje rezerwy walutowe. 
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9.6. Analizy i badania sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych 

 Prowadzono cykliczne analizy sytuacji finansowej sektora gospodarstw domowych dotycz ce 
róde  pozyskiwania dochodów, wydatków konsumpcyjnych i oszcz dno ci, koniunktury 

konsumenckiej oraz zmian stanu aktywów i zobowi za . 
 Monitorowano zmiany sprzeda y detalicznej i koniunktury konsumenckiej. 

9.7. Analizy i badania sytuacji ekonomicznej rynku pracy 

 Monitorowano sytuacj  na rynku pracy i rozwijano narz dzia krótkookresowego prognozowania 
agregatów makroekonomicznych w sektorze przedsi biorstw zwi zanych z rynkiem pracy. 

 Analizowano wp yw imigracji zarobkowej (g ównie z Ukrainy) na rynek pracy i wzrost 
gospodarczy w Polsce (z uwzgl dnieniem skutków pandemii). 

 Szacowano liczb  osób obj tych poszczególnymi rozwi zaniami tarczy antykryzysowej. 
 Badano wp yw wyga ni cia poszczególnych instrumentów tarczy antykryzysowej na stop  

bezrobocia. 
 Przeanalizowano zmiany wprowadzone w 2021 r. w stosowanej przez GUS metodologii Badania 

Aktywno ci Ekonomicznej Ludno ci (BAEL). 

9.8. Analizy i badania sytuacji ekonomicznej i finansowej przedsi biorstw 

 Przeprowadzono kwartalne badania pt. Szybki Monitoring NBP, obejmuj ce szczegó owe analizy 
i prognozy stanu koniunktury, w tym m.in. decyzje produkcyjne, zatrudnieniowe, p acowe, 
inwestycyjne, finansowe i cenowe firm oraz ich wp yw na system bankowy.  

 Przeprowadzono badanie pt. Ankieta Roczna NBP, koncentruj ce si  na perspektywach 
rozwojowych sektora przedsi biorstw niefinansowych, w tym na wp ywie wybranych elementów 
polityki energetycznej i rodowiskowej na ten sektor. 

 Przeprowadzono roczne badanie pt. Szybki Monitoring  ankieta dla mikro firm, analizuj ce 
sytuacj  przedsi biorstw zatrudniaj cych do 10 osób, z naciskiem na ocen  mechanizmów 
cenotwórczych, p acowych i efektywno ciowych tej grupy podmiotów. 

 Kontynuowano wspó prac  ze wiatowym Forum Gospodarczym przy opracowaniu Globalnego 
Raportu Konkurencyjno ci. 

 Przeprowadzono ocen  wp ywu pandemii COVID-19 na struktur  sektorow  polskiej gospodarki 
oraz poziom i potencja  automatyzacji produkcji. 

 
 

9.9. Analizy i badania mi dzysektorowe 

 Przeprowadzono badania wp ywu mikroekonomicznych szoków popytowych i poda owych na 
produkcj , zatrudnienie, inwestycje, mar e i decyzje cenowe polskich przedsi biorstw. 
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 Analizowano znaczenie struktury sieciowej gospodarki w kontek cie zmienno ci PKB, zmienno ci 
cen producentów i korelacji mi dzysektorowej. 

 Zako czono budow  sektorowego modelu równowagi ogólnej MOST_PL. Zbadano skutki 
ekonomiczne dla polskiej gospodarki: wprowadzenia granicznego podatku w glowego, nap ywu 
migracyjnego z lat 2015 2018 oraz zmian zachodz cych w systemie ETS (Europejski System 
Handlu Emisjami).  

9.10. Publikacje naukowe pracowników NBP 

Upowszechnianie wyników bada  pracowników NBP umo liwia naukow  weryfikacj  ich jako ci  
i poprawno ci metodycznej  dzi ki poddaniu ich ocenie krajowych i zagranicznych ekspertów oraz 
procesowi recenzyjnemu, któremu te publikacje podlegaj . 

W 2021 r. w uznanych periodykach, krajowych i mi dzynarodowych, ukaza y si  23 publikacje 
naukowe pracowników NBP. W czasopismach z tzw. listy filadelfijskiej znalaz o si  10 publikacji74. 

9.11. Konferencje naukowe organizowane przez NBP 

W 2021 r. NBP zorganizowa  3 mi dzynarodowe konferencje naukowe, w których wzi li udzia  
przedstawiciele banków centralnych i przedstawiciele wiata nauki o znacznym dorobku naukowym: 

 10 11 czerwca 2021 r.: Annual Research Conference (ARC) — The Policy Toolkit for a World in Flux. 
By a to szósta z cyklu konferencji NBP i Narodowego Banku Ukrainy. Tematyka konferencji obj a: 
skuteczno  polityki gospodarczej we wspó czesnym wiecie, w tym komunikacj  polityki 
pieni nej, wp yw zad u enia sektora publicznego na wzrost gospodarczy, skuteczno  nowych 
strategii polityki pieni nej, wp yw mi dzynarodowych przep ywów kapita u na ma e, otwarte 
gospodarki, rol  zmian klimatycznych w determinowaniu uwarunkowa  makroekonomicznych 
oraz skuteczno  polityki fiskalnej jako narz dzia stabilizuj cego gospodark . 

 28 30 czerwca 2021 r.: Warsztaty Letnie NBP (9. edycja). Podczas obrad poruszono liczne tematy  
z zakresu makroekonomii i finansów (w tym: rynków finansowych, polityki podatkowej, regulacji 
kapita owych, oczekiwa  inflacyjnych, rynków pracy, wynagrodze , kredytów studenckich). 

 5 listopada 2021 r.: Recent Trends in the Real Estate Market and Its Analysis — 2021 edition. Konferencja 
jest organizowana przez NBP we wspó pracy ze Szko  G ówn  Handlow  w cyklu dwuletnim  
(odby a si  po raz pi ty). Podczas obrad omówiono m.in. zagadnienia kszta towania si  cen 
nieruchomo ci mieszkaniowych i komercyjnych oraz finansowania nieruchomo ci. 

 
74 Wykaz w za czniku pt. Lista wybranych publikacji NBP. 
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9.12. Wspó praca ze rodowiskiem naukowym, bankami centralnymi  
i instytucjami mi dzynarodowymi  

W 2021 r. w ramach wspó pracy ze rodowiskiem naukowym, bankami centralnymi i instytucjami 
mi dzynarodowymi: 

 Przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach grup roboczych ESBC, gremiów unijnych oraz 
innych instytucji krajowych i mi dzynarodowych nad zagadnieniami i projektami zwi zanymi  
z g ównymi obszarami prac analityczno-badawczych NBP.  

 Przeprowadzono projekty badawcze z Narodowym Bankiem Ukrainy i Narodowym Bankiem 
Republiki Kirgiskiej (program wspó pracy technicznej NBP). 

 W ramach wspó pracy technicznej z Narodowym Bankiem Ukrainy kontynuowano badania 
dotycz ce wp ywu procesów demograficznych i migracyjnych na system ubezpiecze  
spo ecznych oraz stabilno  fiskaln  w Polsce i w Unii Europejskiej. 

 
 

Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 prowadzenie analiz sytuacji gospodarczej w Polsce i jej otoczeniu na potrzeby Zarz du 
NBP i Rady Polityki Pieni nej,  

 doskonalenie narz dzi prognostycznych oraz przeprowadzenie licznych prac modelowych  
i analityczno-badawczych, w tym dotycz cych wp ywu pandemii COVID-19 na sytuacj  
gospodarcz , 

 opublikowanie 23 opracowa  naukowych pracowników NBP, w tym 10 w czasopismach  
z tzw. listy filadelfijskiej, 

 zorganizowanie 3 mi dzynarodowych konferencji naukowych. 
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10.  Dzia alno  statystyczna75 

Narodowy Bank Polski jest jedn  z g ównych instytucji w Polsce prowadz cych badania statystyczne. 
NBP pozyskuje dane od podmiotów sektora finansowego (g ównie banków), oraz od przedsi biorstw 
niefinansowych. Ponadto otrzymuje dane z innych instytucji  z GUS, UKNF, Ministerstwa Finansów  
i KDPW SA. Uzyskane informacje s  wykorzystywane do prowadzenia polityki pieni nej  
i makroostro no ciowej, monitorowania ryzyka w sektorze finansowym, prowadzenia bada  
stabilno ci finansowej oraz innych analiz.  

NBP regularnie udost pnia dane statystyczne odbiorcom zewn trznym (w formie raportów, publikacji 
i baz danych). Wybrane informacje przekazuje ponadto instytucjom krajowym (Sejmowi RP, Radzie 
Ministrów, GUS, BFG, UKNF, Zwi zkowi Banków Polskich i instytucjom naukowym) oraz instytucjom 
mi dzynarodowym, przede wszystkim EBC, Eurostatowi i BIS.  

Dzi ki zgodno ci metodyki bada  statystycznych z obowi zuj cymi standardami mo liwe jest 
dokonywanie porówna  mi dzynarodowych, w tym analiza pozycji Polski na tle innych krajów 
europejskich. NBP stale rozszerza zakres zbieranych danych oraz rozwija metody ich pozyskiwania, 
przetwarzania i udost pniania, zgodnie z mi dzynarodowymi standardami bada . 

10.1. Podstawowe zadania z zakresu statystyki 

Podstawowe zadania NBP w obszarze statystyki obejmuj  pozyskiwanie danych od podmiotów 
sprawozdawczych, ich walidacj , przetwarzanie, przechowywanie oraz udost pnianie w formie 
okre lonej przez ich g ównych u ytkowników. Do realizacji tych celów opracowuje si  i doskonali 
odpowiednie systemy informatyczne. Równolegle trwaj  prace nad metodyk  opracowywania danych, 
a tak e zmian  ich zakresu w zale no ci od stopnia rozwoju instytucji finansowych i instrumentów 
rynku finansowego oraz warunków makroekonomicznych. Wprowadzane zmiany s  zgodne ze 
standardami mi dzynarodowymi (Eurostatu, MFW, EBC). 

W 2021 r. NBP kontynuowa  regularne opracowywanie zestawie , materia ów statystyczno-
analitycznych i publikacji, przeznaczonych zarówno dla odbiorców w Banku, jak i odbiorców 
zewn trznych. Do najwa niejszych z nich nale :  

 kwartalne opracowania o bilansie p atniczym oraz roczne opracowanie Mi dzynarodowa pozycja 
inwestycyjna Polski, 

 kwartalne dane dotycz ce zad u enia zagranicznego kraju oraz mi dzynarodowej pozycji 
inwestycyjnej, 

 miesi czne dane bilansu p atniczego, 
 

75 Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 7, art. 17 ust. 4 pkt 13 i art. 23 ustawy  
o Narodowym Banku Polskim oraz ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o statystyce publicznej (Dz. U. z 2021 r. poz. 955,  
z pó n. zm.). 
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 roczne dane o zagranicznych inwestycjach bezpo rednich w Polsce i polskich inwestycjach 
bezpo rednich za granic , 

 miesi czny bilans skonsolidowany monetarnych instytucji finansowych, zawieraj cy podstawowe 
agregaty monetarne (poda  pieni dza M3 i czynniki jego kreacji),  

 miesi czne dane dotycz ce redniego oprocentowania depozytów i kredytów w bankach, 
 miesi czne dane finansowe sektora bankowego (nale no ci, zobowi zania, rachunek zysków  

i strat), 
 kwartalne dane na temat adekwatno ci kapita owej sektora bankowego, 
 kwartalne dane dotycz ce rynku krajowych funduszy inwestycyjnych,  
 kwartalne i roczne rachunki finansowe wed ug sektorów instytucjonalnych. 

10.2. Zadania statystyczne wynikaj ce z uczestnictwa NBP w Europejskim 
Systemie Banków Centralnych i innych instytucjach mi dzynarodowych 

W 2021 r. NBP kontynuowa  wspó prac  w obszarze statystyki z instytucjami mi dzynarodowymi, 
przede wszystkim z EBC, Komisj  Europejsk  (Eurostatem), Komitetem ds. Statystyki Monetarnej, 
Finansowej i Bilansu P atniczego (CMFB), Europejskim Urz dem Nadzoru Bankowego (EBA)  
oraz Europejsk  Rad  ds. Ryzyka Systemowego (ERRS).  

Wspó praca ta ma wymiar instytucjonalny w wyniku udzia u przedstawicieli NBP w komitetach 
okre laj cych standardy statystyczne. 

10.2.1. Statystyka monetarna i finansowa 

W 2021 r. NBP kontynuowa  przekazywanie EBC zharmonizowanych miesi cznych i kwartalnych 
danych z zakresu zagregowanego bilansu monetarnych instytucji finansowych (MIF), miesi cznych 
danych dotycz cych statystyki stóp procentowych, miesi cznych i kwartalnych danych o aktywach  
oraz zobowi zaniach funduszy inwestycyjnych, rocznych danych na temat statystyki instytucji 
ubezpieczeniowych, kwartalnych danych dotycz cych funduszy emerytalno-rentowych, a tak e 
danych na potrzeby rejestru RIAD76. 

Ponadto w 2021 r.: 

 Prowadzono prace nad za o eniami budowy Krajowego Rejestru Kredytowego zawieraj cego 
indywidualne informacje o kredytach oraz innych ekspozycjach kredytowych. Opracowany zosta  
model danych i zarys architektury rejestru oraz okre lono funkcje przysz ego systemu 
informatycznego obs uguj cego rejestr. Przeprowadzono tak e testy wydajno ciowe  
i przygotowano plan budowy systemu. 

 
76 Rejestr Danych Instytucji i Podmiotów Powi zanych (Register of Institutions and Affiliates Data, RIAD). 

77Sprawozdanie z działalności Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku

Działalność statystyczna



Dzia alno  statystyczna 

 

 Wprowadzono zmiany w zakresie sprawozdawczo ci bankowej na potrzeby polityki pieni nej 
oraz stabilno ci finansowej77, zwi zane z nowelizacj  rozporz dzenia EBC78. Równocze nie 
dostosowano system informatyczny do zmodyfikowanego zakresu danych. 

W 2021 r. Narodowy Bank Polski: 

 Uczestniczy  w pracach dzia aj cej w EBC Grupy Roboczej ds. Statystyki Monetarnej i Finansowej 
(Working Group on Monetary and Financial Statistics), dotycz cych: nowelizacji przepisów EBC  
w zakresie statystyki monetarnej79 i statystyki p atno ci80, jako ci danych pozyskiwanych  
od instytucji ubezpieczeniowych i funduszy emerytalno-rentowych, strategii pozyskiwania 
danych od instytucji typu captive i udzielaj cych po yczek81. W wyodr bnionej grupie ekspertów82 
uczestniczy  w analizach projektowanej zmiany w zakresie statystyki funduszy inwestycyjnych. 

 Bra  udzia , w charakterze obserwatora, w pracach Grupy Ekspertów ds. Zintegrowanego Systemu 
Sprawozdawczego Banków (Expert Group on Integrated Reporting Framework). By  tak e 
reprezentowany w powo anej w 2021 r. grupie pe ni cej funkcje doradcze wobec Rady Prezesów 
EBC, zajmuj cej si  tym zagadnieniem83. W 2021 r. przeprowadzono konsultacje z sektorem 
bankowym, bankami centralnymi i u ytkownikami oraz rozpocz to pierwszy etap projektu. 

 Bra  udzia  w pracach grup dzia aj cych w EBC: Grupy Roboczej ds. Danych Analitycznych  
o Kredytach (Working Group on Analytical Credit Datasets – WG AnaCredit) oraz Grupy 
Ekspertów NEWS1. Prace Grupy AnaCredit obj y m.in.: analiz  jako ci danych przekazywanych 
do systemu AnaCredit, uzgadnianie podstawowych agregatów otrzymywanych w ramach 
statystyki bilansowej z danymi o ekspozycjach kredytowych ze sprawozdawczo ci AnaCredit, 
przygotowanie metodyki analogicznych porówna  z danymi ze sprawozda  FINREP, 
opracowanie procedur publikacji danych zbiorczych. Grupa NEWS1 pracowa a nad 
zagadnieniami metodycznymi dotycz cymi definicji kategorii kredytowych, ich wyceny i sposobu 
prezentowania. 

 Uczestniczy  w pracach Grupy Roboczej RIAD Hub Network. W 2021 r. pracowano84 nad 
ujednoliceniem zarz dzania informacjami o funduszach inwestycyjnych – w kontek cie 
planowanej nowelizacji rozporz dzenia w sprawie statystyki tego obszaru85. 

 
77 Uchwa a nr 71/2016 Zarz du Narodowego Banku Polskiego z dnia 22 grudnia 2016 r. w sprawie trybu i szczegó owych zasad 
przekazywania przez banki do Narodowego Banku Polskiego danych niezb dnych do ustalania polityki pieni nej i okresowych 
ocen sytuacji pieni nej pa stwa oraz oceny sytuacji finansowej banków i ryzyka sektora bankowego (Dz. Urz. NBP z 2017 r, poz. 
1, z pó n. zm.). 
78 Rozporz dzenie EBC (UE) 2021/379 z dnia 22 stycznia 2021 r. w sprawie pozycji bilansowych instytucji kredytowych i sektora 
monetarnych instytucji finansowych (EBC/2021/2). 
79 Rozporz dzenie EBC (UE) 2021/379 z dnia 22 stycznia 2021 r. w sprawie pozycji bilansowych instytucji kredytowych i sektora 
monetarnych instytucji finansowych (EBC/2021/2). 
80 Rozporz dzenie EBC (EU) 2020/2011 z dnia 1 grudnia 2020 r. zmieniaj ce rozporz dzenie (UE) nr 1409/2013 w sprawie 
statystyki p atno ci (EBC/2013/43) (EBC/2020/59). 
81 Grupa ekspertów ds. instytucji finansowych typu captive — Network of Experts on Captive Financial Institutions. 
82 Grupa ekspertów ds. statystyki funduszy inwestycyjnych (Expert Group on Investment Fund Statistics). 
83 High Level Task Force on ESCB – IReF. 
84 Grupa ekspertów ds. funduszy inwestycyjnych — Contact Group of Experts on Investment Fund. 
85 Rozporz dzenie EBC (UE) nr 1073/2013 z dnia 18 pa dziernika 2013 r. dotycz ce danych statystycznych w zakresie aktywów  
i zobowi za  funduszy inwestycyjnych (wersja przekszta cona) (EBC/2013/38). 
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10.2.2. Statystyka ostro no ciowa 

W 2021 r. NBP przekazywa  Urz dowi Komisji Nadzoru Finansowego dane s u ce do oceny sytuacji 
finansowej i ostro no ciowej sektora bankowego. Nast pnie UKNF przekazywa  te dane 
Europejskiemu Urz dowi Nadzoru Bankowego (EBA). Od 2021 r. dane przesy ane do EBA dotyczy y 
wszystkich podmiotów sektora bankowego. Ponadto NBP przekazywa  do EBC raporty z zakresu 
sprawozdawczo ci finansowej, adekwatno ci kapita owej, p ynno ci i du ych zaanga owa  
(consolidated banking data, CBD). 

Ponadto w 2021 r. w ramach systemu informacji sprawozdawczej (SIS) Narodowy Bank Polski: 

 wprowadzi  nowe wymogi sprawozdawcze UE dotycz ce: sprawozdawczo ci z tytu u ryzyka 
rynkowego (FRTB)86, stabilnego finansowania (NSFR) i zmian obecnych pakietów 
sprawozdawczych w zakresie funduszy w asnych (COREP), informacji finansowej (FINREP 
skonsolidowany) i wska nika d wigni (LR)87, 

 zrealizowa  nowe obowi zki sprawozdawcze EBA w zakresie danych niezb dnych do 
przeprowadzenia analizy porównawczej wynagrodze  (REM BM), danych osób o wysokich 
wynagrodzeniach (REM HE) oraz planów finansowania (FP) na bazie jednostkowej88.  

Przedstawiciele NBP uczestniczyli tak e w pracach grup roboczych EBC i EBA, zajmuj cych si  
zagadnieniami: statystyki nadzorczej, jako ci danych, ksi gowo ci, raportowania i audytu  
oraz regulacji. 

10.2.3. Statystyka bilansu p atniczego i mi dzynarodowej pozycji inwestycyjnej 

W 2021 r., podobnie jak w latach ubieg ych, NBP przekazywa  EBC zharmonizowane dane miesi czne 
i kwartalne z zakresu bilansu p atniczego, mi dzynarodowej pozycji inwestycyjnej, oficjalnych 
aktywów rezerwowych, p ynnych aktywów i pasywów w walutach obcych oraz zad u enia 
zagranicznego. Kontynuowa  ponadto przekazywanie Eurostatowi rocznych danych  
o mi dzynarodowym handlu us ugami i zagranicznych inwestycjach bezpo rednich. 

Ponadto Narodowy Bank Polski: 

 Kontynuowa  badania i analizy procesów migracyjnych. W 2021 r. we wszystkich województwach 
NBP przeprowadzi  badanie ankietowe firm zatrudniaj cych imigrantów, udoskonali  ponadto 
metody synchronizacji danych z bada  ankietowych z innymi dost pnymi danymi o imigracji  
w Polsce. 

 
86 Rozporz dzenie wykonawcze Komisji (UE) 2021/453. 
87 Rozporz dzenie wykonawcze Komisji (UE) 2021/451. 
88 Wytyczne z dnia 16 lipca 2014 r. dotycz ce przeprowadzania analizy porównawczej wynagrodze  – EBA/GL/2014/08; 
Wytyczne z dnia 16 lipca 2014 r. w sprawie procesu gromadzenia danych na temat osób o wysokich wynagrodzeniach  
– EBA/GL/2014/07; Wytyczne z dnia 9 grudnia 2019 r. w sprawie zharmonizowanych definicji i formularzy dla celów planów 
finansowania instytucji kredytowych w zwi zku z zaleceniem Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 20 grudnia 
2012 r. (ESRB/2012/2) – EBA/GL/2019/05. 
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 Wprowadzi  zmiany w sprawozdawczo ci na potrzeby bilansu p atniczego i mi dzynarodowej 
pozycji inwestycyjnej wynikaj ce z wprowadzonej w 2021 r. dematerializacji akcji89. 

 Uczestniczy  w pracach mi dzynarodowych grup roboczych zajmuj cych si  zagadnieniami: 
statystyki relacji z zagranic  (w ramach EBC), statystyki bilansu p atniczego oraz statystyki 
inwestycji bezpo rednich (w ramach Eurostatu) oraz statystyki inwestycji zagranicznych  
(w ramach OECD). 

 Kontynuowa  udzia  w pracach nad aktualizacj  podr czników do statystyki mi dzynarodowej  
w zakresie rachunków narodowych (System of National Accounts) oraz bilansu p atniczego  
i mi dzynarodowej pozycji inwestycyjnej (Balance of Payments and International Investment Position 
Manual). 

10.2.4. Pozosta e obszary statystyki 

 Statystyka rachunków finansowych. NBP przekazywa  kwartalne i roczne rachunki finansowe 
odpowiednio EBC i Eurostatowi, bra  udzia  w pracach grupy roboczej EBC zajmuj cej si  t  
tematyk 90 oraz uczestniczy  w pracach instytucji unijnych nad zapewnieniem jako ci danych 
wykorzystywanych w procedurze nierównowagi makroekonomicznej w UE. 

 Statystyka sektora instytucji rz dowych i samorz dowych. W 2021 r. NBP przekazywa  EBC dane 
roczne z zakresu statystyki tego sektora. Bra  tak e udzia  w pracach zespo ów roboczych na 
szczeblu krajowym i w EBC dotycz cych tego obszaru statystycznego91.  

 Statystyka sektora realnego. W ramach grupy roboczej BACH (Bank for the Accounts of 
Companies Harmonized)92 przeprowadzono w 2021 r. analizy sektorów gospodarczych  
z punktu widzenia wp ywu polityki klimatycznej na te gospodarki (Past Economic Performance of 
Climate Policy Relevant Sectors). W Grupie Roboczej ds. Oceny Ryzyka (Risk Assessment Working 
Group), dzia aj cej w Komisji Europejskiej, zrealizowano badania po wi cone ryzyku 
klimatycznemu. 

 Statystyka inwestycji w papiery warto ciowe. NBP rozwija  narz dzia zarz dzania jako ci  danych 
dotycz cych papierów warto ciowych oraz uczestniczy  w pracach Grupy Roboczej ds. Papierów 
Warto ciowych w EBC (Working Group on Securities Statistics). 

Ponadto w 2021 r. NBP: 

 uruchomi  wewn trzn  baz  danych ERYDAN, zawieraj c  dane makroekonomiczne oraz ich 
wizualizacje w postaci gotowych dashboardów tematycznych, 

 uczestniczy  w pracach EBC dotycz cych rozwoju narz dzi do analizy danych93, 

 
89 Na podstawie ustawy z dnia 30 sierpnia 2019 r. o zmianie ustawy – Kodeks spó ek handlowych oraz niektórych innych ustaw 
(Dz.U. z 2019 r. poz. 1798). 
90 Grupa Robocza ds. Rachunków Finansowych i Statystyki Sektora Instytucji Rz dowych i Samorz dowych (Working Group  
on Financial Accounts and Government Finance Statistics). 
91 Zespó  ds. Statystyki Sektora Instytucji Rz dowych i Samorz dowych powo any przez Prezesa GUS oraz Grupa Robocza  
ds. Rachunków Finansowych i Statystyki Sektora Instytucji Rz dowych i Samorz dowych (Working Group on Financial Accounts 
and Government Finance Statistics). 
92 Grupa robocza BACH dzia a w ramach Komitetu ECCBSO (European Committee of Central Balance Sheet Data Offices). 
93 Grupa ekspertów ds. systemów ucz cych si  (Network of Experts on Machine Learning). 
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 bada  nowe metody analizy ryzyka dla krajowych banków oraz cykliczno  akcji kredytowej 
krajowego sektora bankowego, a tak e analizowa  prawdopodobie stwo upad o ci krajowych 
banków z uwzgl dnieniem materializacji ryzyka systemowego, 

 podpisa  now  umow  o wymianie informacji mi dzy NBP i GUS, dzi ki której mo liwe b dzie 
zwi kszenie zakresu i jako ci informacji statystycznych udost pnianych przez NBP, 

 w zwi zku z przepisami ustawy o pracowniczych planach kapita owych (PPK) zawar  
porozumienie z Polskim Funduszem Rozwoju SA (PFR) w sprawie udost pniania danych przez 
PFR z ewidencji PPK. 

 

Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 wdro enie w ramach systemu informacji sprawozdawczej (SIS) nowych europejskich 
wymogów sprawozdawczych,  

 uruchomienie nowej wewn trznej bazy danych ERYDAN, 
 zawarcie nowej umowy z GUS reguluj cej wymian  danych statystycznych oraz 

porozumienia z PFR reguluj cego pozyskiwanie przez NBP danych z ewidencji PPK. 
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11.  Dzia alno  edukacyjna i komunikacyjna 

Dzia alno  edukacyjna NBP wi e si  z zadaniami wymienionymi w art. 59 ustawy o Narodowym 
Banku Polskim; zgodnie z nim bank centralny prowadzi dzia alno  wydawnicz  i promocyjn .  
W jej ramach realizowane s  liczne przedsi wzi cia edukacyjne, komunikacyjne i promocyjne maj ce 
na celu informowanie o dzia alno ci NBP oraz podnoszenie poziomu wiedzy spo ecze stwa na temat 
zasad funkcjonowania banku centralnego, systemu bankowego i gospodarki rynkowej.  

11.1. Dzia alno  edukacyjna 

11.1.1. Program edukacji ekonomicznej 

W ramach dzia alno ci edukacyjnej NBP realizuje projekty maj ce na celu upowszechnianie zasad 
funkcjonowania rynku finansowego, kszta towanie postaw sprzyjaj cych jego stabilno ci i rozwojowi, 
podnoszenie poziomu znajomo ci zagadnie  ekonomicznych, w tym wiedzy o roli i misji banku 
centralnego, a tak e promocj  przedsi biorczo ci, przeciwdzia anie wykluczeniu finansowemu oraz 
popularyzowanie wiedzy o dziedzictwie ekonomicznym, historii pieni dza i nowych nurtach  
w ekonomii. Dzia ania banku centralnego s  realizowane w dwóch formach. Pierwsza to w asne 
dzia ania edukacyjne z zakresu ekonomii, druga  dofinansowanie zewn trznych projektów o tej 
tematyce. 

W 2021 r. NBP: 

 Uruchomi  ogólnopolski program edukacyjny Z ote Szko y NBP, skierowany do klas 7. i 8. szkó  
podstawowych oraz do szkó  ponadpodstawowych. Celem programu jest stworzenie sieci szkó  
zaanga owanych w poszerzanie edukacji ekonomicznej. Pierwsza edycja zosta a przeprowadzona 
pod has em: Giganci finansów osobistych. Wzi o w niej udzia  oko o 142 tys. uczniów (odby y si  
lekcje z ekonomi , spotkania z ekspertami i szkolne debaty). Tytu  Z otej Szko y NBP uzyska y 284 
placówki. Pod koniec 2021 r. uruchomiono kolejn  edycj  programu, która zako czy si  w 2022 r. 

 Zorganizowa  kolejne konkursy na prace o tematyce ekonomicznej: Konkurs o Nagrod  Prezesa 
NBP za wybitne publikacje ksi kowe z zakresu bankowo ci, pieni dza i finansów94, Konkurs  
o Nagrod  Prezesa NBP za najlepsz  prac  magistersk  z zakresu nauk ekonomicznych95  
oraz Konkurs na prac  pisemn  dla m odzie y96. 

 Przeprowadzi  konkursy: dla szkó  podstawowych i przedszkoli (konkurs pt. Zanim wydam…  
O finansach w przedszkolach i szko ach, którego beneficjentami b dzie oko o 3800 uczniów)  

 
94 Og oszenie wyników konkursu nast pi w drugim lub trzecim kwartale 2022 r. 
95 Na konkurs zg oszono 73 prace. Kapitu a konkursu nagrodzi a 5 prac. Za najlepsz  uznano prac  pt. Konsolidacja nadzoru  
w ramach Narodowego Banku Polskiego na tle europejskich do wiadcze . 
96 Na konkurs zg oszono 364 prace. Temat to: „Wielcy polscy ekonomi ci te  byli nastolatkami… Obejrzyj film na 
nbp.pl/ekonomisci i wybierz bohatera swojej pracy. Jakie wydarzenia i obserwacje ekonomiczne z czasów m odo ci mog y sk oni  
wybranego przez Ciebie ekonomist  do zainteresowania si  t  tematyk ? A co Ciebie intryguje w tym obszarze?”. Kapitu a 
konkursu przyzna a nagrody i wyró nienia. Nagrody pieni ne otrzymali laureaci konkursu oraz ich opiekunowie – nauczyciele.  
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oraz dla uczelni (II edycja konkursu Uczelnie szko om – o finansach z NBP, której beneficjentami 
b dzie oko o 3600 uczniów 7. i 8. klas szkó  podstawowych oraz szkó  ponadpodstawowych). 

 Zorganizowa  cykl 10 szkole  online z zakresu edukacji ekonomicznej, w których cznie wzi o 
udzia  1080 nauczycieli.  

 Wyda  publikacj  pt. Wielcy polscy ekonomi ci, s u c  upowszechnianiu polskiej my li 
ekonomicznej. Publikacja ma form  notatnika, w przejrzysty sposób prezentuje postaci polskich 
ekonomistów i ich dorobek. Forma i tre  publikacji zosta y przygotowane z my l  o jej 
wykorzystaniu przez nauczycieli i uczniów podczas lekcji w szko ach.  

 Przeprowadzi  w mediach ogólnopolskie dzia ania edukacyjne dotycz ce inflacji i polityki 
pieni nej banku centralnego, skierowane do ró nych grup odbiorców (tj. do osób z niskim  
i rednim poziomem wiedzy ekonomicznej oraz do osób interesuj cych si  finansami, 
bankowo ci  i ekonomi ). Materia y ukaza y si  w prasie w cznym nak adzie ponad 3,5 mln 
egzemplarzy oraz zosta y wy wietlone w Internecie cznie prawie 180 tys. razy.  

Celem projektów edukacyjnych dofinansowanych przez NBP w 2021 r. by o dotarcie do ró nych grup 
spo ecznych, w tym do rodowisk szkolnych97, akademickich, seniorów oraz osób zagro onych 
wykluczeniem finansowym. Decyzje o dofinansowaniu poprzedzono kilkuetapow  weryfikacj . 
Projekty o wysoko ci dofinansowania powy ej 30 tys. z  opiniowa a Rada ds. Edukacji Ekonomicznej 
b d ca organem opiniodawczo-doradczym przy Zarz dzie NBP98. Projekty, których wysoko  
dofinansowania nie przekracza a 30 tys. z , opiniowa a powo ana w NBP Komisja ds. Wspierania 
Spo ecznych Inicjatyw Edukacyjnych. Cz ci  oceny projektów s  wnioski i rekomendacje tych 
gremiów. Projekty zg oszone w ramach konkursu grantowego zosta y ocenione przez odr bn  komisj  
konkursow .  

cznie dofinansowano 167 projektów, w tym 43 projekty zaopiniowane przez Rad , 112 projektów 
zaopiniowanych przez Komisj  oraz 12 w ramach konkursu grantowego pt. Uczelnie szko om  
– o finansach z NBP (II edycja). 

Wszystkie projekty edukacyjne zosta y poddane ewaluacji. Dzia ania ewaluacyjne przeprowadzaj : 
pracownicy NBP, Rada ds. Edukacji Ekonomicznej oraz Komisja ds. Wspierania Spo ecznych Inicjatyw 
Edukacyjnych, a tak e wy onione w przetargu zewn trzne agencje badawcze. 

Dzia alno  edukacyjna NBP spotyka si  z uznaniem beneficjentów  wiele uczelni i szkó  publikuje  
na stronach internetowych informacje o korzy ciach ze wspó pracy z NBP. 

11.1.2. Centrum Pieni dza NBP im. S awomira S. Skrzypka 

Dzia alno  placówki edukacyjno-ekspozycyjnej Centrum Pieni dza NBP im. S awomira S. Skrzypka 
ma na celu przybli anie dziejów pieni dza oraz jego roli w spo eczno-gospodarczej historii Polski  

 
97 Dzia aniami obj to ponad 256 tys. uczniów i ponad 6 tys. nauczycieli.  
98 W jej sk ad wchodz  przedstawiciele rodowisk spo ecznych i zawodowych zwi zanych z dzia alno ci  edukacyjn , naukow , 
komunikacj  spo eczn  i polityk  finansow . 
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i wiata. Placówka oferuje nowoczesne interaktywne wystawy, oko o 10 tys. eksponatów oraz 
programy edukacyjne skierowane g ównie do m odzie y szkolnej i akademickiej oraz do rodzin. 
Zwiedzanie ekspozycji i korzystanie z dzia alno ci edukacyjnej Centrum Pieni dza NBP jest bezp atne.  

W 2021 r. dzia alno  Centrum Pieni dza NBP by a ograniczona ze wzgl du na pandemi  COVID-19. 
Mimo to ekspozycj  odwiedza o rednio oko o 80 osób dziennie. W 2021 r. placówk  odwiedzi o ponad 
29 tys. osób (w 2020 r.  31 tys.), przy czym przewa ali zwiedzaj cy indywidualnie.  

W 2021 r. w ramach dzia alno ci Centrum Pieni dza NBP: 
 Kontynuowano cykle wyk adów: o historii gospodarczej Polski (we wspó pracy z czasopismem 

Mówi  Wieki), o numizmatyce (we wspó pracy z Polskim Towarzystwem Numizmatycznym)  
oraz ekonomii. 

 Zainicjowano cykl wyk adów pt.: Klub Centrum Pieni dza NBP zaprasza, którego celem jest 
stworzenie forum dyskusji na temat spraw zwi zanych z finansami oraz gospodark  w aspekcie 
historycznym i wspó czesnym. 

 Zrealizowano nast puj ce przedsi wzi cia wystawiennicze i edukacyjne: przygotowano wystaw  
plenerow  Polskie rezerwy z ota (zaprezentowan  w 5 miastach), zorganizowano Noc Muzeów pod 
has em Pieni dz – wiadek historii, przeprowadzono pierwsz  edycj  konkursu na prac  magistersk   
z dziedziny historii spo eczno-gospodarczej oraz zaprezentowano pierwsz  na wiecie cyfrow  
monet  kolekcjonersk  (wydan  przez Bank Litwy). 

 Wydano edukacyjn  gr  planszow  Centrum Pieni dza NBP, skierowan  do uczniów ostatnich klas 
szkó  podstawowych oraz uczniów szkó  ponadpodstawowych, zorganizowano akcj  Lato  
w Mie cie i przygotowano nowe scenariusze zaj  edukacyjnych. 

 Poszerzono ofert  placówki m.in. o nowoczesne urz dzenia multimedialne (tzw. holopiramidy), 
zaktualizowane i uatrakcyjnione graficznie materia y multimedialne, pokazy 3D (filmy: Polskie 
z oto i Victoria 1920), audioprzewodniki w j zyku francuskim oraz nowe eksponaty99. 

11.2. Dzia alno  komunikacyjna 

11.2.1. Kampanie komunikacyjne i inne dzia ania promocyjne 

W 2021 r. NBP kontynuowa  dzia ania komunikacyjne, maj ce na celu informowanie spo ecze stwa  
o zadaniach banku centralnego. Ze wzgl du na sytuacj  pandemiczn  wi kszo  dzia a  
komunikacyjnych prowadzono w Internecie i telewizji. G ówny nacisk po o ono na przedstawianie 
dzia a  NBP maj cych na celu przeciwdzia anie gospodarczym skutkom pandemii COVID-19, a tak e 
ograniczanie wzrostu inflacji.  

W 2021 r. promowano ponadto m.in: projekty edukacyjne NBP, prace nad Narodow  Strategi  
Bezpiecze stwa Obrotu Gotówkowego, plany NBP w zakresie gromadzenia rezerw z ota i zarz dzania 

 
99 Dziewi tnastowieczna sekretera, przedmioty sztuki u ytkowej zdobione numizmatami lub s u ce do ich przechowywania. 
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nimi, emisj  warto ci kolekcjonerskich, dzia ania Centrum Pieni dza NBP im. S awomira S. Skrzypka 
oraz publikacje wydane przez NBP. 

11.2.2. Prezentacja dzia a  NBP w Internecie 

Odpowiadaj c na potrzeby odbiorców NBP zwi kszy  komunikacj  za po rednictwem Internetu.  
W 2021 r.: 

 strony internetowe NBP mia y cznie ponad 114 mln ods on (wzrost o 2,8% w porównaniu  
z 2020 r.), strona internetowa www.nbp.pl mia a 110,6 mln ods on (wzrost o ponad 3%  
w porównaniu z 2020 r., a liczba u ytkowników zwi kszy a si  o 1,2%), 

 w serwisie YouTube zamieszczono 114 materia ów wideo, które cznie mia y 2,2 mln wy wietle  
(wzrost o 70% w porównaniu z 2020 r.), czna liczba wy wietle  od pocz tku istnienia kana u 
przekroczy a 6,8 mln, a liczba subskrypcji ponad 14 tys., 

 profil NBP na Facebooku ledzi o 107 tys. osób, profil w serwisie Twitter ponad 26 tys., a w serwisie 
LinkedIn prawie 47 tys. (wg stanu na koniec 2021 r.), 

 realizowano transmisje na ywo z konferencji prasowych Prezesa NBP z udzia em dziennikarzy 
(w drugiej po owie roku),  

 transmitowano uroczysto ci rozdania nagród dla zwyci zców konkursów organizowanych przez 
NBP (XIX Konkurs im. W adys awa Grabskiego, konkurs dla dziennikarzy), jak równie  inne 
wydarzenia i wyk ady ( cznie 28 transmisji). 

11.2.3. Kontakty z mediami i analitykami rynkowymi 

W 2021 r. w ramach kontaktów z mediami i analitykami rynkowymi NBP: 

 informowa  o opracowywanych w Banku raportach i analizach, w tym dotycz cych polityki 
pieni nej, systemu finansowego (w szczególno ci nadzoru makroostro no ciowego), systemu 
p atniczego i sytuacji makroekonomicznej,  

 prezentowa  bie c  dzia alno  NBP, m.in. dotycz c  realizacji polityki pieni nej, emisji znaków 
pieni nych (w tym monet i banknotów kolekcjonerskich) oraz dzia alno ci edukacyjnej banku 
centralnego,  

 organizowa  spotkania z mediami i konferencje prasowe, prowadzi  korespondencj   
z dziennikarzami. 

11.3. Dzia alno  wydawnicza i biblioteczna 

Dzia alno  wydawnicza NBP obejmuje publikowanie dokumentów zwi zanych z zadaniami banku 
centralnego, opracowa  naukowych i statystyczno-analitycznych oraz s u cych upowszechnianiu 
wiedzy z zakresu ekonomii i finansów. 
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W 2021 r. wydano kilkadziesi t publikacji. By y to m.in.: Raport Roczny, Plan dzia alno ci NBP, 
Sprawozdanie z dzia alno ci NBP, Za o enia polityki pieni nej, Sprawozdanie z wykonania za o e  polityki 
pieni nej, Bilans P atniczy Rzeczypospolitej Polskiej, Raport o inflacji, Rozwój systemu finansowego w Polsce, 
Raport o stabilno ci systemu finansowego w Polsce, Raport o p ynno ci sektora bankowego i instrumentach 
polityki pieni nej, Raport o sytuacji na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce, 
Mi dzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski, Raport o nadzorze systemowym w zakresie polskiego systemu 
p atniczego, Zagraniczne inwestycje bezpo rednie w Polsce i polskie inwestycje bezpo rednie za granic , Raport  
o obrocie gotówkowym w Polsce, Sytuacja na lokalnych rynkach nieruchomo ci mieszkaniowych w Polsce, 
Zwyczaje p atnicze w Polsce w 2020 r., Pieni dz cyfrowy banku centralnego, Biuletyn Informacyjny 
(miesi cznik statystyczny), czasopismo naukowe Bank i Kredyt, serie Materia y i Studia (zeszyty 
polskoj zyczne) oraz NBP Working Papers (zeszyty angloj zyczne)100, Przegl d Spraw Europejskich, 
kwartalne streszczenia Biuletynu Ekonomicznego EBC w j zyku polskim. W 2021 r. wydano ponadto 
Narodow  Strategi  Bezpiecze stwa Obrotu Gotówkowego (w wersji skróconej oraz pe nej). Odr bn  grup  
wydawnictw stanowi y publikacje edukacyjne, w tym: Bankoteka (magazyn edukacyjny Centrum 
Pieni dza NBP, wydawany kwartalnie w j zyku polskim, angielskim i rosyjskim), wydanie 
jubileuszowe Bankoteki, opisuj ce 5 lat funkcjonowania Centrum Pieni dza NBP oraz wydawnictwo 
albumowe Dzieje z otego, przedstawiaj ce histori  polskiego pieni dza na tle zmian polityczno-
gospodarczych. 

W siedzibie NBP dzia a Centralna Biblioteka NBP o statusie biblioteki naukowej. Ma ona jeden  
z najwi kszych w Polsce zbiorów z zakresu nauk ekonomicznych, zw aszcza bankowo ci, finansów  
i zarz dzania. W 2021 r. Centraln  Bibliotek  NBP odwiedzi o ponad 4,4 tys. czytelników. Ksi gozbiór 
Centralnej Biblioteki NBP liczy ponad 155,2 tys. woluminów (o 1,7 tys. wi cej ni  w 2020 r.). Placówka 
zapewnia narz dzia do efektywnego przeszukiwania róde  elektronicznych, jest dostosowana do 
potrzeb osób niepe nosprawnych (stanowisko komputerowe dla osób z dysfunkcj  wzroku). 
Najcenniejsze materia y biblioteczne s  konserwowane i zapisywane w formie cyfrowej.  

11.4. Rozpatrywanie, skarg, wniosków, listów i petycji 

W 2021 r. rozpatrzono ogó em 2465 spraw skierowanych do NBP (w 2020 r. – 2995), w tym: 2293 listy, 
105 skarg i wniosków, 66 wniosków o udost pnienie informacji publicznej oraz jedn  petycj .  
Korespondencj , która nie dotyczy a dzia alno ci NBP, kierowano  zgodnie z kompetencjami do innych 
podmiotów b d  informowano nadawców o organach lub instytucjach w a ciwych do rozpatrzenia 
sprawy.  

Sprawy kierowane do NBP dotyczy y m.in.: polityki pieni nej NBP, sytuacji gospodarczej kraju  
i skutków pandemii COVID-19, zarz dzania rezerwami dewizowymi, obrotu gotówkowego i warto ci 
kolekcjonerskich, informacji historycznych na temat banków i instytucji finansowych, informacji  
o kredytach walutowych, interpretacji przepisów prawa, udost pnienia danych statystycznych, jak 
równie  upowszechniania wiedzy ekonomicznej, nowych technologii, nawi zania wspó pracy  

 
100 Szczegó owy wykaz publikacji w ramach serii Materia y i Studia oraz NBP Working Papers wydanych w 2021 r. zawiera  
za cznik pt. Lista wybranych publikacji NBP.  
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i patronatu NBP. Odnotowano tak e sprawy dotycz ce dzia alno ci banków komercyjnych oraz liczne 
zg oszenia incydentów zwi zanych z próbami oszustwa, w tym kradzie y to samo ci i wy udzenia 
danych osobowych.  
 

Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 dofinansowanie 167 projektów z zakresu edukacji ekonomicznej realizowanych w ca ym 
kraju, 

 uruchomienie ogólnopolskiego programu edukacyjnego Z ote Szko y NBP,  
 poszerzenie oferty Centrum Pieni dza NBP im. S awomira S. Skrzypka o nowe 

przedsi wzi cia wystawiennicze, materia y edukacyjne i eksponaty oraz 
przeprowadzenie pierwszej edycji konkursu na prac  magistersk  z dziedziny historii 
spo eczno-gospodarczej, 

 kontynuowanie dzia a  komunikacyjnych NBP w Internecie, w szczególno ci w mediach 
spo eczno ciowych. 
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12.  Dzia alno  legislacyjna101 

12.1. Dzia alno  legislacyjna organów NBP  

W 2021 r. organy NBP wyda y 150 aktów prawnych, z tego 43  Prezes NBP, 15  Rada Polityki 
Pieni nej, a 92  Zarz d NBP.  

W 2021 r. w Monitorze Polskim og oszono 40 aktów prawnych wydanych przez organy NBP102,  
a w Dzienniku Urz dowym NBP  19 aktów prawnych. 

12.2. Udzia  NBP w pracach organów pa stwa nad projektami aktów normatywnych 

Zgodnie z ustaw  o Narodowym Banku Polskim NBP wspó dzia a  z organami pa stwa, opiniuj c 
projekty aktów normatywnych z zakresu polityki gospodarczej oraz maj cych znaczenie dla systemu 
bankowego. NBP mia  przy tym na celu zapewnienie stabilno ci systemu finansowego oraz 
bezpiecze stwa i rozwoju systemu bankowego.  

W 2021 r. NBP otrzyma :  

 1267 dokumentów nades anych w ramach prac Sta ego Komitetu Rady Ministrów, w tym 344 
projekty ustaw, do których sporz dzono 14 opinii (stanowisk NBP), 

 72 projekty aktów prawnych nades ane w ramach rz dowych uzgodnie  mi dzyresortowych,  
w tym 25 projektów ustaw i 47 projektów rozporz dze , do których sporz dzono 31 opinii 
(stanowisk NBP), 

 82 projekty ustaw nades ane z Kancelarii Sejmu, Kancelarii Senatu i Kancelarii Prezydenta, do 
których sporz dzono 65 opinii (stanowisk NBP), 

 45 projektów legislacyjnych w ramach prac Komitetu do Spraw Europejskich, do których 
sporz dzono 5 opinii (stanowisk NBP). 

W ramach prac legislacyjnych w 2021 r.: 

 NBP uczestniczy  w pracach Komitetu do Spraw Europejskich, 
 pracownicy NBP wzi li udzia  w 5 konferencjach uzgodnieniowych, w 3 komisjach prawniczych, 

a tak e w 20 posiedzeniach komisji oraz podkomisji sejmowych i senackich. 

 
101 Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 7, art. 12, art. 16 ust. 3, art. 17 ust. 3 pkt 2 i art. 17 ust. 4  
oraz art. 21 pkt 3 i 4 ustawy o Narodowym Banku Polskim oraz na podstawie przepisów innych ustaw, zgodnie z zawartymi  
w nich upowa nieniami dla organów NBP do wydawania aktów prawnych. 
102 Jedno zarz dzenie Prezesa NBP z dnia 28 grudnia 2021 r. zosta o opublikowane w Monitorze Polskim dnia 3 stycznia 2022 r. 
(poz. 1). 
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Ponadto Narodowy Bank Polski wspó tworzy  rozwi zania dotycz ce g ównych obszarów 
funkcjonowania pa stwa  w szczególno ci przez udzia  w pracach nast puj cych gremiów: 

 Rady Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, 
 Komisji Nadzoru Finansowego, 
 Komitetu Stabilno ci Finansowej, 
 Komitetu Standardów Rachunkowo ci, 
 Komitetu Polityki Ubezpiecze  Eksportowych, 
 Rady Rozwoju Rynku Finansowego, 
 Rady Dialogu Spo ecznego. 

12.2.1. Projekty ustaw dotycz cych funkcjonowania systemu bankowego 

Do najwa niejszych projektów aktów prawnych dotycz cych sektora bankowego zaopiniowanych 
przez NBP w 2021 r. nale a y: 

 projekty uchwalonych ustaw:  

 ustawa z dnia 25 lutego 2021 r. o zmianie ustawy  Prawo bankowe oraz niektórych innych ustaw 
(Dz. U. z dnia 13 kwietnia 2021 r. poz. 680), 

 ustawa z dnia 8 lipca 2021 r. o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie 
gwarantowania depozytów oraz przymusowej restrukturyzacji oraz niektórych innych ustaw  
(Dz. U. z dnia 31 sierpnia 2021 r. poz. 1598), 

 ustawa z dnia 11 sierpnia 2021 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektórych innych 
ustaw (Dz. U. z dnia 20 sierpnia 2021 r. poz. 1535), 

 ustawa z dnia 11 sierpnia 2021 r. o zmianie ustawy o podatku od towarów i us ug oraz ustawy  
 Prawo bankowe (Dz. U. z dnia 6 wrze nia 2021 r. poz. 1626), 

 ustawa z dnia 17 wrze nia 2021 r. o zmianie ustawy o us ugach p atniczych (Dz. U. z dnia  
5 pa dziernika 2021 r. poz. 1814), 

 ustawa z dnia 1 pa dziernika 2021 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi  
oraz niektórych innych ustaw (Dz. U. z dnia 25 listopada 2021 r. poz. 2140), 

 ustawa z dnia 17 grudnia 2021 r. o zmianie ustawy o Narodowym Banku Polskim oraz ustawy  
 Kodeks karny wykonawczy (Dz. U. z dnia 5 stycznia 2022 r. poz. 22). 

 projekty ustaw:  

 rz dowy projekt ustawy o zmianie ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych  
oraz niektórych innych ustaw, 

 rz dowy projekt ustawy o zmianie ustawy o nadzorze makroostro no ciowym nad systemem 
finansowym i zarz dzaniu kryzysowym w systemie finansowym, 

 rz dowy projekt ustawy o obronie Ojczyzny, 
 rz dowy projekt ustawy o us ugach p atniczych. 
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12.2.2. Pozosta e projekty ustaw  

W 2021 r. Narodowy Bank Polski bra  udzia  w opiniowaniu projektów aktów prawnych 
niedotycz cych bezpo rednio sektora bankowego.  

Najwa niejsze z zaopiniowanych projektów uchwalonych ustaw dotyczy y elektronizacji dor cze , 
otwartych danych i ponownego wykorzystywania informacji sektora publicznego oraz zmian Kodeksu 
post powania cywilnego. Spo ród projektów nieuchwalonych ustaw NBP zaopiniowa  projekty ustaw 
dotycz ce symboli pa stwowych Rzeczypospolitej Polskiej, komunikacji elektronicznej oraz ochrony 
osób zg aszaj cych naruszenia prawa. 

12.3. Udzia  NBP w konsultowaniu projektów opinii Europejskiego Banku 
Centralnego do projektów unijnych aktów prawnych oraz projektów 
krajowych aktów prawnych pa stw cz onkowskich Unii Europejskiej  

W 2021 r. NBP uczestniczy  w opiniowaniu 39 projektów aktów prawnych (unijnych oraz pa stw 
cz onkowskich UE), do których EBC wyda  opinie103. Opinie EBC do unijnych aktów prawnych 
dotyczy y m.in.:  

 rozporz dzenia w sprawie p atno ci transgranicznych w Unii Europejskiej, 
 rozporz dzenia w sprawie rynków kryptoaktywów i zmieniaj cego dyrektyw  (UE) 2019/1937, 
 rozporz dzenia w sprawie systemu pilota owego na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych 

na technologii rozproszonego rejestru, 
 rozporz dzenia w sprawie operacyjnej odporno ci cyfrowej sektora finansowego. 

Przedmiotem konsultacji by y tak e liczne projekty aktów prawnych pa stw cz onkowskich UE. 
Zaopiniowano w tym trybie tak e projekty polskich ustaw, m.in.: projekt zmiany ustawy o us ugach 
p atniczych, a tak e projekt zmiany ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie 
gwarantowania depozytów oraz przymusowej restrukturyzacji (zak adaj cy usprawnienie niektórych 
operacji po yczkowych NBP) – por. podrozdzia  12.2.1. 

Ponadto opinie EBC do projektów aktów prawnych dotyczy y m.in. kwestii zwi zanych z nadzorem 
finansowym, wzmocnieniem stabilno ci finansowej, p atno ciami elektronicznymi i gotówkowymi, 
nadzorem nad systemami p atno ci oraz przeciwdzia aniem praniu pieni dzy. 

 
103 Zgodnie z postanowieniami Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz Statutu ESBC i EBC do zada  EBC nale y 
opiniowanie krajowych i unijnych projektów aktów prawnych dotycz cych dzia alno ci emisyjnej, rodków p atniczych, statusu 
i funkcjonowania narodowych banków centralnych, statystyki pieni nej, systemów p atniczych oraz instytucji finansowych. 
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Najwa niejsze dzia ania NBP w 2021 r.:  

 udzia  w pracach organów pa stwa nad projektami aktów prawnych maj cych znaczenie 
dla systemu bankowego i gospodarki,  

 udzia  w opiniowaniu przez EBC wspólnotowych projektów aktów prawnych oraz 
projektów legislacyjnych pa stw cz onkowskich UE, dotycz cych m.in. kwestii 
finansowych i bankowych, w tym zwi zanych z nadzorem finansowym, wzmocnieniem 
stabilno ci finansowej, a tak e us ugami p atniczymi, obrotem gotówkowym i finansami 
cyfrowymi. 
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13.  Wspó praca mi dzynarodowa104 

13.1. Realizacja zada  wynikaj cych z cz onkostwa Polski w Unii Europejskiej 

W 2021 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiów UE, w tym: Rady Ogólnej EBC, Rady 
Generalnej ERRS, komitetów i grup roboczych ESBC oraz ERRS, Rady ECOFIN (w ramach 
nieformalnych posiedze ), komitetów i grup roboczych Rady UE oraz Komisji Europejskiej. 

Najwa niejsze dzia ania legislacyjne obj y przegl d dyrektywy i rozporz dzenia w sprawie wymogów 
kapita owych (CRD VI, CRR III) pod k tem wdro enia do legislacji UE ko cowych postanowie  
reformy Bazylea III, zwi kszenia odporno ci na szoki banków europejskich oraz wspierania o ywienia 
gospodarczego w UE po pandemii COVID-19. 

Prace obj y tak e: 

 pakiet legislacyjny dotycz cy pog bienia unii rynków kapita owych (utworzenie europejskiego 
jednolitego punktu dost pu105, zmiany regulacji: w sprawie europejskich d ugoterminowych 
funduszy inwestycyjnych, w sprawie zarz dzaj cych alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi oraz w sprawie rynków instrumentów finansowych), 

 pakiet aktów prawnych sk adaj cych si  na strategi  UE w zakresie finansów cyfrowych (regulacje 
dotycz ce rynków kryptoaktywów, odporno ci cyfrowej sektora finansowego oraz infrastruktur 
rynkowych opartych na technologii rozproszonego rejestru), 

 przegl d unijnych przepisów ubezpieczeniowych (projekt nowelizacji dyrektywy Wyp acalno  
II, projekt nowej dyrektywy ustanawiaj cej ramy naprawy oraz restrukturyzacji i uporz dkowanej 
likwidacji zak adów ubezpiecze  i reasekuracji), 

 regulacje dotycz ce walki z praniem pieni dzy i finansowaniem terroryzmu, 
 doko czenie budowy unii bankowej (przegl d zasad zarz dzania kryzysowego i gwarantowania 

depozytów). 

13.1.1. Wspó praca w ramach Europejskiego Systemu Banków Centralnych 

Przedstawiciele NBP brali udzia  w pracach ESBC w zakresie wynikaj cym ze statusu banku 
centralnego pa stwa cz onkowskiego UE pozostaj cego poza stref  euro. Ponadto uczestniczyli zdalnie 
w kwartalnych posiedzeniach Rady Ogólnej EBC (jednego z organów decyzyjnych EBC) oraz w pracach 
komitetów ESBC.  

 
104 Zadania z tego obszaru s  realizowane m.in. na podstawie art. 5, art. 11 ust. 2 i 3, art. 23 ust. 7 ustawy o Narodowym Banku 
Polskim oraz na podstawie przepisów Statutu ESBC i EBC. 
105 Celem wprowadzenia europejskiego jednolitego punktu dost pu jest scentralizowanie dost pu do publicznie dost pnych 
informacji maj cych znaczenie m.in. dla us ug finansowych i rynków kapita owych. 
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Przedmiotem obrad Rady Ogólnej EBC by  przede wszystkim rozwój sytuacji makroekonomicznej oraz 
na rynkach finansowych w krajach strefy euro i pozosta ych pa stwach cz onkowskich UE w kontek cie 
pandemii COVID-19. W szczególno ci skupiono si  na: aktywno ci gospodarczej, zmianach na rynku 
pracy, inflacji, zmianach kursów walutowych, bilansie p atniczym, sytuacji kredytowej oraz polityce 
pieni nej. Rada Ogólna kontynuowa a ponadto monitorowanie dzia alno ci banków centralnych  
w zwi zku z tzw. zakazem finansowania monetarnego sektora publicznego ze rodków banku 
centralnego i zakazem uprzywilejowanego dost pu. Rada Ogólna omówi a tak e wyniki przegl du 
polityki pieni nej EBC oraz now  strategi  polityki pieni nej EBC przyj t  w 2021 r.  

W trakcie spotka  komitetów ESBC oraz grup roboczych i zespo ów zadaniowych ESBC omawiano 
zagadnienia dotycz ce m.in.:  

 wp ywu niskich stóp procentowych na stabilno  finansow , 
 rzeczywistego wykorzystania buforów kapita owych, 
 konsolidacji systemu TARGET2 z platform  rozrachunku papierów warto ciowych T2S, 
 zmian rozporz dzenia o centralnych depozytach papierów warto ciowych (CSDR) w sprawie 

usprawnienia rozrachunku papierów warto ciowych w UE i w sprawie centralnych depozytów 
papierów warto ciowych, 

 cyfrowego euro, 
 wdro enia pakietu PISA (payment instruments, schemes and arrangements) stanowi cego nowe 

podej cie nadzorcze EBC do schematów p atniczych, 
 ujednolicenia re imów licencjonowania/notyfikacji operatorów systemów p atno ci dzia aj cych 

na terenie UE, 
 prac nad zintegrowanym systemem sprawozdawczo ci banków IReF, konsoliduj cym 

dotychczasowe statystyczne wymogi sprawozdawczo ci banków dla ESBC, 
 wyników prac grupy zadaniowej ds. strategii cyberodporno ci, 
 projektu rozporz dzenia DORA w sprawie operacyjnej odporno ci cyfrowej sektora finansowego, 
 wdro enia nowoczesnych technologii teleinformatycznych umo liwiaj cych zmniejszenie 

kosztów banków centralnych (konsolidacja przetwarzania danych, sztuczna inteligencja, 
przetwarzanie w chmurze) oraz wdro enia platformy do telekonferencji i wspólnej pracy nad 
dokumentami przez banki centralne w trakcie pandemii COVID-19, 

 monitorowania ryzyka klimatycznego, 
 zagro e  w sektorze nieruchomo ci komercyjnych w UE. 

Ponadto, w ramach udzia u przedstawicieli NBP w komitetach i grupach roboczych ESBC, w dniach 
13 14 maja 2021 r. NBP zorganizowa  posiedzenie nieformalnej grupy roboczej przedstawicieli muzeów 
pieni dza i centrów edukacyjnych dzia aj cych przy bankach centralnych (ESCB Money Museums 
Informal Networking Group). 

13.1.2. Udzia  w pracach innych organów unijnych 

W 2021 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach nast puj cych gremiów UE:  
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 Komitetu Rady UE do Spraw Ekonomicznych i Finansowych (Economic and Financial Committee, 
EFC), 

 grup roboczych Rady UE i Komisji Europejskiej.  

13.2. Wspó praca z mi dzynarodowymi instytucjami gospodarczymi i finansowymi 

13.2.1. Wspó praca z Organizacj  Wspó pracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) 

W 2021 r. eksperci NBP uczestniczyli w posiedzeniach komitetów tematycznych i grup roboczych 
OECD oraz dzia aniach podejmowanych w ramach OECD International Network on Financial 
Education (Mi dzynarodowej Grupy ds. Edukacji Finansowej). 

13.2.2. Wspó praca z Grup  Banku wiatowego (GB ) 

W ramach wspó pracy z GB  przedstawiciele NBP uczestniczyli w:  

 Wiosennych i Dorocznych Spotkaniach Rad Gubernatorów Banku wiatowego 
i Mi dzynarodowego Funduszu Walutowego;  

 czterech spotkaniach negocjacyjnych w ramach 20. Uzupe nienia Funduszy Mi dzynarodowego 
Stowarzyszenia Rozwoju, (IDA20)106; w zwi zku z pandemi  COVID-19 i jej skutkami dla 
najbiedniejszych pa stw negocjacje w sprawie IDA20 zosta y przyspieszone o rok.  

NBP – we wspó pracy z administracj  publiczn  – w dalszym ci gu wspiera  prace polskiego dyrektora 
wykonawczego107 reprezentuj cego w ramach GB  grup  9 pa stw cz onkowskich108. 

Ponadto 20 stycznia 2021 r. NBP zorganizowa  prezentacj  raportu Banku wiatowego Global Economic 
Prospects 2021. 

13.2.3. Wspó praca z Mi dzynarodowym Funduszem Walutowym (MFW) 

W 2021 r. wspó praca z Mi dzynarodowym Funduszem Walutowym polega a na udziale NBP  
w spotkaniach z przedstawicielami MFW zgodnie z art. IV umowy MFW oraz merytorycznym 
wsparciu polskich przedstawicieli w Funduszu109. 

W 2021 r. NBP kontynuowa  dzia ania dotycz ce czasowego zwi kszenia zasobów finansowych MFW: 

 jako cz onek Nowych Porozumie  Po yczkowych (New Arrangements to Borrow, NAB) 
pozostawa  w gotowo ci do wyp acenia MFW oprocentowanej po yczki do kwoty odpowiadaj cej 
2,57 mld SDR, 

 
106 IDA to jeden z podmiotów GB , który specjalizuje si  w udzielaniu pomocy rozwojowej najubo szym pa stwom wiata. 
107 Przedstawiciel Polski – po raz pierwszy w historii – obj  to stanowisko 1 listopada 2020 r. (na dwa lata).  
108 Oprócz Polski s  to: Azerbejd an, Kazachstan, Kirgistan, Serbia, Szwajcaria, Tad ykistan, Turkmenistan oraz Uzbekistan. 
109 Minister Finansów pe ni funkcj  Gubernatora RP w MFW, przedstawiciel NBP jest Zast pc  Gubernatora.  
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 by  stron  umowy po yczki dwustronnej na rzecz MFW o warto ci do 2,7 mld EUR.  

rodki udost pnione MFW przez Narodowy Bank Polski w ramach NAB oraz na podstawie umowy 
po yczki dwustronnej zachowuj  status rezerw walutowych. Do tej pory MFW nie korzysta  ze 
rodków z po yczki dwustronnej, natomiast w ramach NAB na koniec 2021 r. Fundusz wykorzysta  

kwot  odpowiadaj c  30,4 mln SDR. 

W dniu 2 sierpnia 2021 r. Rada Gubernatorów MFW przyj a rezolucj  w sprawie ogólnej alokacji 
specjalnych praw ci gnienia (Special Drawing Rights, SDR) o równowarto ci 650 mld USD (oko o 453 
mld SDR). W wyniku alokacji Polska otrzyma a 3,9 mld SDR.  

13.2.4. Wspó praca z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju (EBOR) 

W 2021 r.: 

 Prezes NBP110 spotka  si  z Prezesem EBOR, 
 przedstawiciele NBP uczestniczyli w XXX. Dorocznym Spotkaniu Rady Gubernatorów EBOR, 
 NBP – we wspó pracy z administracj  publiczn  – bra  udzia  w konsultacjach dotycz cych 

dokumentów i projektów inwestycyjnych rozpatrywanych na posiedzeniach Rady Dyrektorów 
EBOR. 

13.2.5. Wspó praca z Bankiem Rozrachunków Mi dzynarodowych (BIS), Mi dzynarodowym 
Bankiem Wspó pracy Gospodarczej (MBWG) i Azjatyckim Bankiem Inwestycji 
Infrastrukturalnych (AIIB) 

W 2021 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w: 

 posiedzeniach gubernatorów Banku Rozrachunków Mi dzynarodowych; Walne Zgromadzenie 
Akcjonariuszy BIS zadecydowa o o wyp acie dywidendy za rok finansowy 2020/2021  
(NBP otrzyma  dywidend  w wysoko ci oko o 5,9 mln USD, stanowi c  równowarto  4,16 mln 
SDR); 

 posiedzeniu Rady MBWG oraz w spotkaniach roboczych zwi zanych z bie c  dzia alno ci  tego 
banku; 

 Dorocznym Spotkaniu Rady Gubernatorów AIIB111, podczas którego skupiono si  na kwestii 
wychodzenia z kryzysu wywo anego przez pandemi  COVID-19 oraz finansowania 
klimatycznego.  

13.2.6. Inne dzia ania na forum mi dzynarodowym 

W 2021 r. NBP we wspó pracy z innymi bankami centralnymi, mi dzynarodowymi instytucjami 
finansowymi oraz uczelniami naukowymi zorganizowa  7 konferencji mi dzynarodowych, w tym 

 
110 Prezes NBP pe ni funkcj  Gubernatora RP w EBOR. 
111 Wraz z przedstawicielami Ministerstwa Finansów. 
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6 konferencji online oraz jedn  konferencj  stacjonarn . Oprócz wydarze  przedstawionych ju   
w Sprawozdaniu odby y si : 

 15 lutego 2021 r.: panel dyskusyjny z udzia em wiceprezesów banków centralnych po wi cony 
polityce pieni nej w Europie rodkowej i Wschodniej w reakcji na pandemi  COVID-19;  

 1 pa dziernika 2021 r.: konferencja Zmiany strukturalne w gospodarkach krajów Europy rodkowej 
podczas i po pandemii COVID. Konferencj  zorganizowano po raz trzeci, we wspó pracy z Magyar 
Nemzeti Bank (MNB). Jednym z prelegentów by  Sekretarz Generalny Organizacji Wspó pracy 
Gospodarczej i Rozwoju (OECD). W trakcie obrad przedstawiono prognozy eksperckie dotycz ce 
zmian w gospodarce po pandemii COVID-19 oraz prognozy gospodarcze dla Europy rodkowej. 

W 2021 r. w ramach programu wspó pracy technicznej Narodowego Banku Polskiego z bankami 
centralnymi pa stw przechodz cych transformacj  gospodarcz  zrealizowano cznie  
215 przedsi wzi , w tym:  

 23 wideokonferencje, 
 12 webinariów po wi conych: analizie bezpo rednich inwestycji zagranicznych, modelom 

prognozowania inflacji, ekonometrii bayesowskiej, analizie szeregów czasowych, obrotowi 
gotówkowemu, przeciwdzia aniu fa szowaniu znaków pieni nych, edukacji ekonomicznej oraz 
zastosowaniu multimediów w komunikacji banku centralnego, 

 180 misji eksperckich w ramach mi dzynarodowych projektów pomocowych112. 

Z uwagi na pandemi  COVID-19 wszystkie przedsi wzi cia odby y si  zdalnie. cznie wzi o w nich 
udzia  399 osób z 23 banków centralnych. 

Ponadto, NBP udzieli  22 konsultacji w zakresie obrotu gotówkowego, dzia alno ci kantorowej, 
zarz dzania zasobami ludzkimi, zamówie  publicznych, rachunkowo ci banku centralnego  
oraz systemu p atniczego. 

NBP kontynuowa  realizacj  projektu wspó pracy bli niaczej (twinning project) na rzecz Narodowego 
Banku Ukrainy. W 2021 r. zako czono realizacj  projektu wspó pracy bli niaczej dla Narodowego 
Banku Gruzji oraz programu pomocowego Komisji Europejskiej na rzecz banków centralnych krajów 
Ba kanów Zachodnich (pierwsza edycja). 

 
112 W ramach projektu wspó pracy bli niaczej na rzecz Narodowego Banku Ukrainy zorganizowano 159 misji eksperckich,  
w ramach projektu wspó pracy bli niaczej na rzecz Narodowego Banku Gruzji – 16 misji, a w ramach programu pomocowego 
na rzecz banków centralnych oraz instytucji finansowych krajów Ba kanów Zachodnich – 5 misji. 
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Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 udzia  w pracach gremiów UE nad projektami unijnych aktów prawnych reguluj cych 
funkcjonowanie systemu finansowego, dotycz cych m.in. zmiany dyrektywy CRD VI  
i rozporz dzenia CRR III w sprawie wymogów kapita owych, finansów cyfrowych, a tak e 
prace nad pog bieniem unii rynków kapita owych oraz doko czeniem budowy unii 
bankowej, 

 zwi kszenie stanu oficjalnych aktywów rezerwowych NBP o 3,9 mld SDR w wyniku 
ogólnej alokacji specjalnych praw ci gnienia przez MFW, 

 zako czenie realizacji projektu wspó pracy bli niaczej dla Narodowego Banku Gruzji  
oraz pierwszej edycji programu pomocowego Komisji Europejskiej na rzecz banków 
centralnych krajów Ba kanów Zachodnich. 
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14.  Dzia alno  wewn trzna 

14.1. Zarz dzanie kadrami 

14.1.1. Zatrudnienie w NBP 

W 2021 r. przeci tne zatrudnienie w NBP wynios o 3360 etatów i by o o 5 etatów wy sze ni  w 2020 r. 
Wzrost ten by  spowodowany m.in. poszerzeniem zada  w zakresie cyberbezpiecze stwa. 

Koszty wynagrodze  pracowników wraz z narzutami na wynagrodzenia w 2021 r. w porównaniu  
z 2020 r. by y wy sze o 5,2%, natomiast cznie z kosztami rezerw na przysz e zobowi zania wobec 
pracowników o 5,6%. 

Zmiany przeci tnego zatrudnienia w NBP w latach 2018 2021 przedstawia Tabela 9. 

Tabela 9. Zmiana przeci tnego zatrudnienia w NBP w latach 2018 2021 

Wyszczególnienie 2018 2019 2020 2021 2021 2020 

Ogó em 3 280 3 312 3 355 3 360 5 

Centrala 1 950 1 983 2 008 2025 17 

Oddzia y okr gowe 1 330 1 329 1 347 1335 -12 

ród o: dane NBP.  

14.1.2. Podnoszenie kwalifikacji pracowników NBP 

Celem dzia alno ci szkoleniowej NBP jest zapewnienie kompetentnej i rzetelnej kadry.  

W 2021 r. na jednego pracownika przypada o rednio 2,7 szkolenia, podobnie jak w 2020 r. 
Koncentrowano si  na doskonaleniu kompetencji specjalistycznych (m.in. z zakresu zrównowa onego 
rozwoju). Dodatkowo, w zwi zku z przed u aj c  si  pandemi  COVID-19 w ramach profilaktyki 
realizowano szkolenia s u ce utrzymaniu wysokiej efektywno ci oraz dobrej kondycji psychofizycznej 
pracowników. Wspomagano tak e adaptacj  nowo zatrudnionych pracowników.  

Zorganizowano praktyki dla 21 studentów z uczelni krajowych i zagranicznych przygotowuj cych 
prace dyplomowe z dziedziny finansów i bankowo ci. 

14.2. Zmiany organizacyjne 

W 2021 r. wprowadzono w szczególno ci nast puj ce zmiany organizacyjne: 
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 Z dniem 15 stycznia 2021 r. powo ano Departament Komunikacji, Departament Promocji oraz 
Departament Cyberbezpiecze stwa oraz zlikwidowano Departament Komunikacji i Promocji. 
Celem zmian by o zwi kszenie efektywno ci realizacji zada  dzi ki organizacyjnemu 
wyodr bnieniu obszarów komunikacji, promocji i cyberbezpiecze stwa z dotychczas 
funkcjonuj cych departamentów. Ponadto Departament Controllingu przekszta cono  
w Departament Controllingu i Ryzyka Operacyjnego, maj c na wzgl dzie usprawnienie 
zarz dzania przez powi zanie w ramach jednego departamentu zagadnie  z obszaru planowania 
i kontroli finansowej oraz ryzyka operacyjnego i zgodno ci. 

 Z dniem 12 pa dziernika 2021 r. Departament Analiz Ekonomicznych zosta  przekszta cony  
w Departament Analiz i Bada  Ekonomicznych. Zmiany by y zwi zane z przej ciem przez ten 
departament prowadzenia bada  ekonomicznych realizowanych przez zlikwidowany 
Departament Bada  i Innowacji Finansowych. Zadania z zakresu innowacji finansowych zosta y 
natomiast przekazane Departamentowi Systemu P atniczego. W ramach zmian organizacyjnych 
utworzono równie  Departament Centrum Pieni dza, który przej  z Departamentu Edukacji  
i Wydawnictw zadanie prowadzenia i rozwijania placówki edukacyjno-wystawienniczej Centrum 
Pieni dza NBP im. S awomira S. Skrzypka. 

14.3. Zarz dzanie ryzykiem operacyjnym 

W 2021 r. NBP podejmowa  dzia ania maj ce na celu ograniczenie mo liwo ci wyst pienia zdarze  
powoduj cych zak ócenia w realizacji zada , straty finansowe lub negatywnie wp ywaj cych na 
wizerunek NBP. Identyfikowano i monitorowano aktualne i przysz e zagro enia dla Banku,  
w tym ryzyko zwi zane z pandemi  COVID-19. 

Kontynuowano upowszechnianie standardów uj tych w Zasadach etyki pracowników Narodowego Banku 
Polskiego. 

14.4. Dzia alno  inwestycyjna 

W 2021 r. nak ady inwestycyjne NBP wynios y 83,4 mln z  (w 2020 r. – 83,4 mln z ). Dzia alno  
inwestycyjna w NBP dotyczy a g ównie infrastruktury budowlanej oraz teleinformatyki. 

Inwestycje budowlane obj y przede wszystkim modernizacj  i przebudow  infrastruktury w Centrali 
i oddzia ach okr gowych NBP. Inwestycje teleinformatyczne polega y na unowocze nieniu u ywanych 
oraz wdro eniu nowych systemów i aplikacji informatycznych, wymianie technologicznej  
i modernizacji infrastruktury sieciowej, serwerowej i zwi zanej ze sk adowaniem danych, zakup 
sprz tu komputerowego oraz rozbudow  systemów cyberbezpiecze stwa. 

14.5. Obs uga informatyczna systemu bankowego i NBP 

W 2021 r. najwa niejsze dzia ania dotycz ce systemów teleinformatycznych obj y: 
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 rozpocz cie budowy nowego systemu RTGS w z otych (SORBNET3), 
 budow  nowej platformy analityczno-raportowej (MAR) dla systemów obs ugi bud etu pa stwa, 
 dalsze prace nad budow  nowego systemu oddzia owego (NSO). 

Ponadto unowocze niono systemy informatyczne z obszaru: wewn trznych rozlicze  ksi gowych, 
gospodarki w asnej, systemu p atniczego, polityki pieni nej, kursów walut, sprawozdawczo ci 
ostro no ciowej, emisji pieni dza i zarz dzania gotówk .  

Prowadzono równie  dzia ania, których celem jest zwi kszenie niezawodno ci, wydajno ci  
i bezpiecze stwa systemów teleinformatycznych. Obj y one m.in.: 

 wdro enie mechanizmu NAC (Network Access Control), umo liwiaj cego blokowanie 
pod czania nieautoryzowanych urz dze  do sieci, 

 wdro enie systemu ochrony przed atakami cybernetycznymi (DNS), 
 zwi kszenie bezpiecze stwa aplikacji przez instalacj  najnowszych wersji u ytkowanych baz 

danych,  
 wdro enie systemu generowania jednorazowych hase  w urz dzeniach mobilnych w celu lepszego 

zabezpieczenia dost pu do aplikacji NBP, 
 zwi kszenie bezpiecze stwa systemu przechowywania danych przez rozwój wirtualizacji pami ci 

masowej. 

14.6. Audyt wewn trzny 

W 2021 r. przeprowadzono 32 zadania audytowe. Badania obj y w szczególno ci zagadnienia  
z zakresu informatyki, dzia alno ci emisyjno-skarbcowej, rachunkowo ci i bezpiecze stwa. Audytem 
obj to równie : dzia alno  badawcz , statystyczn , edukacyjn  i komunikacyjn , dzia ania na rzecz 
systemu p atniczego, stabilno ci systemu finansowego, a tak e zarz dzanie kadrami, zarz dzanie 
ryzykiem oraz polityk  pieni n .  

Badania audytowe obj y 16 departamentów Centrali i 6 oddzia ów okr gowych NBP. W ich wyniku 
sformu owano 52 zalecenia i 57 rekomendacji. Mia y one na celu zwi kszenie efektywno ci dzia ania  
i popraw  stosowanych rozwi za  organizacyjnych oraz wyeliminowanie stwierdzonych 
nieprawid owo ci. 

14.7. Dzia alno  oddzia ów okr gowych NBP 

Narodowy Bank Polski prowadzi dzia alno  terenow  za po rednictwem 16 oddzia ów okr gowych 
znajduj cych si  w ka dym województwie.  
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W 2021 r. oddzia y okr gowe NBP: 

 w ramach bankowej obs ugi bud etu pa stwa kontynuowa y komunikacj  i edukacj  dotycz c  
nowych us ug dla posiadaczy rachunków prowadzonych w NBP, tj. kart p atniczych, zlecenia 
wyp aty gotówki w zast pczej obs udze kasowej oraz wyp at z bankomatu z u yciem telefonu 
komórkowego, 

 w obszarze kasowo-skarbcowym kontynuowa y wdra anie kodów kreskowych w standardzie 
GS1 po stronie uczestników rynku obrotu gotówkowego oraz realizowa y us ug  zamiany monet 
na banknoty lub monety o wy szych nomina ach z wykorzystaniem urz dze  samoobs ugowych. 

Podobnie jak w poprzednich latach oddzia y okr gowe realizowa y tak e inne zadania zwi zane  
z dzia alno ci  emisyjn , dewizow , analityczno-badawcz  oraz edukacyjn  i komunikacyjn . 

14.8. Zapewnienie bezpiecze stwa 

W 2021 r. prowadzono prace nad utrzymaniem i zapewnieniem odpowiedniego poziomu 
bezpiecze stwa w NBP, w tym: 

 rozbudowano system wewn trznej kontroli dost pu, 
 wdro ono w NBP kwalifikowan  us ug  walidacji podpisu elektronicznego, 
 prowadzono dzia ania na rzecz zwi kszania cyberbezpiecze stwa: rozwijano systemy i narz dzia 

wykorzystywane przez Operacyjne Centrum Bezpiecze stwa, przeprowadzono inwentaryzacj  
wykorzystywanych zasobów oraz wypracowano kierunki rozwoju NBP w tej dziedzinie. 

 

Najwa niejsze dzia ania w 2021 r.: 

 unowocze nienie stosowanych i wdro enie nowych systemów informatycznych, w tym 
s u cych zwi kszeniu ich cyberbezpiecze stwa, 

 dzia ania komunikacyjne i edukacyjne zwi zane z wprowadzeniem nowych us ug dla 
posiadaczy rachunków w NBP. 
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15. Sytuacja maj tkowa i kapita owa oraz wynik 
finansowy NBP za 2021 r. 

15.1. Wst p 

Niniejszy rozdzia  ma na celu syntetyczne przedstawienie informacji o sytuacji maj tkowej  
i kapita owej oraz wyniku finansowym NBP za 2021 r.113 Opisuje, z perspektywy finansowej, obszary 
funkcjonowania banku centralnego — przede wszystkim zarz dzanie rezerwami dewizowymi, 
prowadzenie polityki pieni nej, dzia alno  emisyjn  oraz koszty dzia ania i amortyzacji.  

W rozdziale zawarto w szczególno ci informacje dotycz ce bilansu oraz rachunku zysków i strat  
w 2021 r. w porównaniu z poprzednim rokiem. W zakresie bilansu prezentowane s  m.in.: zmiana sumy 
bilansowej, zmiana struktury aktywów i pasywów oraz najwa niejsze pozycje aktywów i pasywów  
w podziale na waluty obce i walut  krajow . W zakresie rachunku zysków i strat s  prezentowane 
pozycje sk adaj ce si  na rachunek wyników (np. wynik z odsetek, wynik z operacji finansowych, 
wynik z prowizji i op at) oraz jego g ówne obszary (wynik z zarz dzania rezerwami dewizowymi, 
wynik z ró nic kursowych, wynik z prowadzonej polityki pieni nej, koszty dzia ania i amortyzacji).  

W celu przedstawienia informacji w szerszym horyzoncie  oprócz danych finansowych  
za 2021 i 2020 r.  zamieszczono tak e dane historyczne, tj. kszta towanie si  sytuacji maj tkowej  
i kapita owej NBP w latach 2017-2021. 

Informacje zawarte w niniejszym rozdziale s  komplementarne wobec Sprawozdania finansowego 
Narodowego Banku Polskiego na dzie  31 grudnia 2021 r. dost pnego na stronie internetowej NBP wraz  
ze Sprawozdaniem niezale nego bieg ego rewidenta z badania. 

  

 
113 Wszystkie dane zawarte w niniejszym rozdziale s  danymi NBP, w tym danymi z ksi g rachunkowych NBP. Dane mog  si  
nie sumowa  ze wzgl du na zaokr glenia. 
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Bilans NBP 

NBP osi gn  na koniec 2021 r. sum  bilansow  w wysoko ci 825,3 mld z . Na wzrost sumy bilansowej 
w 2021 r. o 131,0 mld z  (18,9%), wp yn y g ównie transakcje posiadaczy rachunków w NBP, 
przeprowadzona przez MFW alokacja SDR, zmiana kursów walut obcych i cen z ota oraz 
kontynuowanie skupu d u nych papierów warto ciowych w z otych na potrzeby polityki pieni nej. 

G ówne zmiany aktywów dotyczy y: 

 z ota i nale no ci w walutach obcych – wzrost cznie o 94,5 mld z  (16,3%), 
 d u nych papierów warto ciowych w walucie krajowej – wzrost o 36,8 mld z  (32,7%). 

Najwi ksze zmiany pasywów dotyczy y: 

 zobowi za  zwi zanych z polityk  pieni n  – wzrost cznie o 90,6 mld z  (47,6%), 
 pieni dza w obiegu – wzrost o 33,8 mld z  (10,5%), 
 kapita ów w asnych NBP, g ównie z tytu u ró nic z wyceny kursowej oraz rezerwy kursowej  

– wzrost o 14,0 mld z  (25,6%). 

Rezerwa kursowa akumulowana w celu zabezpieczenia przed stratami, jakie mog  wyst pi   
w efekcie aprecjacji z otego do walut obcych, osi gn a poziom najwy szy od 2008 r. – 16,5 mld z . 

Rachunek zysków i strat NBP 

Wynik finansowy za 2021 r. wyniós  11,0 mld z . Odnotowano wzrost zysku o 1,6 mld z  (17,4%). 

G ównymi elementami zysku NBP w 2021 r. by y: 

 dodatni wynik ze zrealizowanych ró nic kursowych walut obcych i cen z ota pomniejszony 
o koszty niezrealizowane z wyceny kursowej – 19,4 mld z , 

 dodatni wynik z prowadzonej polityki pieni nej – 1,1 mld z , 

pomniejszone o: 

 koszty utworzenia rezerwy kursowej – 6,6 mld z , 
 ujemny wynik z zarz dzania rezerwami dewizowymi (w walucie instrumentu) 

– 1,7 mld z , 
 koszty dzia ania i amortyzacji – 1,4 mld z . 

Wp ata z zysku do bud etu pa stwa w 2022 r. – 10,4 mld z . 
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Wykres 27. Przegl d zmian bilansu NBP w latach 2017 2021 (na 31 grudnia roku obrotowego) 
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Wykres 28. Przegl d zmian rachunku zysków i strat NBP w latach 2017 2021 (za dany rok obrotowy) 
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15.2. Charakterystyka bilansu NBP 

Tabela 10. Aktywa i pasywa NBP na koniec 2021 i 2020 r.* (w mld z ) 

 

* W 2021 r. przeniesiono saldo rezerwy kursowej prezentowane na dzie  31.12.2020 r. w pozycji P.14 Fundusze  
do pozycji P.12. Rezerwy. Uwaga dotyczy wszystkich tabel oraz wykresów niniejszego rozdzia u zawieraj cych 
wymienione pozycje bilansu. 

AKTYWA 2021 2020 Zmiana

A.1. Z oto i nale no ci w z ocie odpowiadaj cym mi dzynarodowym standardom czysto ci 54,8 52,3 2,6

A.2. Nale no ci w walutach obcych od nierezydentów 619,3 527,5 91,9

     2.1. Nale no ci od MFW 30,0 6,9 23,1

     2.2. Rachunki w instytucjach zagranicznych, d u ne papiery warto ciowe,
           udzielone kredyty, inne aktywa zagraniczne 589,3 520,6 68,7

A.5. Nale no ci w walucie krajowej od instytucji kredytowych z tytu u operacji polityki 
       pieni nej 0,0 0,1 -0,1

A.6. Pozosta e nale no ci w walucie krajowej od instytucji kredytowych 0,0 0,0 0,0

A.7. D u ne papiery warto ciowe rezydentów w walucie krajowej 149,3 112,6 36,8

A.10. Pozosta e aktywa 1,8 2,0 -0,2

AKTYWA OGÓ EM 825,3 694,3 131,0

PASYWA 2021 2020 Zmiana

P.1. Pieni dz w obiegu 355,6 321,8 33,8

P.2. Zobowi zania w walucie krajowej wobec instytucji kredytowych z tytu u operacji 
       polityki pieni nej 96,5 62,6 33,9

P.3. Pozosta e zobowi zania w walucie krajowej wobec instytucji kredytowych 0,8 0,4 0,3

P.4. Zobowi zania w walucie krajowej z tytu u wyemitowanych d u nych papierów 
       warto ciowych 184,5 127,8 56,8

P.5. Zobowi zania w walucie krajowej wobec innych rezydentów 15,3 24,9 -9,6

P.6. Zobowi zania w walucie krajowej wobec nierezydentów 4,0 2,2 1,8

P.7. Zobowi zania w walutach obcych wobec rezydentów 32,6 46,3 -13,6

P.8. Zobowi zania w walutach obcych wobec nierezydentów 36,0 45,4 -9,3

P.9. Alokacja SDR 29,8 7,1 22,6

P.11. Pozosta e pasywa 1,1 0,7 0,4

P.12. Rezerwy 16,7 10,0 6,7

P.13. Ró nice z wyceny 51,0 45,7 5,3

P.14. Fundusze 1,5 1,9 -0,4

    14.1. Fundusz statutowy 1,5 1,5 0,0

    14.2. Fundusz rezerwowy 0,0 0,4 -0,4

P.15. Wynik finansowy 0,0 -2,5 2,5

    15.1. Wynik finansowy za rok obrotowy 11,0 9,3 1,6

    15.2. Strata z lat ubieg ych -11,0 -11,9 0,9

PASYWA OGÓ EM 825,3 694,3 131,0
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Na koniec 2021 r. NBP odnotowa  wzrost sumy bilansowej o 131 mld z . W ród czynników, które na to 
wp yn y, by y transakcje przeprowadzane przez posiadaczy rachunków w NBP oraz transakcje w asne 
Banku, które przyczyni y si  do nap ywu walut obcych o równowarto ci prawie 58 mld z . Dodatkowo 
w 2021 r. Mi dzynarodowy Fundusz Walutowy przeprowadzi  alokacj  SDR, w wyniku której 
Rzeczpospolita Polska otrzyma a 3,9 mld SDR, co przyczyni o si  do wzrostu sumy bilansowej o prawie 
22 mld z .  Zmiany kursów walut obcych i ceny z ota spowodowa y dalszy wzrost aktywów i pasywów 
o prawie 32 mld z . Kontynuowany skup d u nych papierów warto ciowych w z otych na potrzeby 
polityki pieni nej przyczyni  si  natomiast do wzrostu sumy bilansowej Banku o prawie 35 mld z 114.  
Z kolei zmniejszenie na koniec 2021 r., w porównaniu ze stanem na koniec poprzedniego roku, 
zaanga owania w jednoczesne transakcje repo i reverse repo wykorzystywane w ramach zarz dzania 
rezerwami dewizowymi spowodowa o obni enie sumy bilansowej NBP o oko o 12 mld z . 

Wykres 29. Zmiana sumy bilansowej NBP w 2021 r. w relacji do 2020 r. (w mld z ) 

 

W 2021 r., w porównaniu z 2020 r., struktura bilansu nie zmieni a si  istotnie. W wyniku 
przeprowadzonej alokacji SDR w aktywach nast pi  wzrost nale no ci od MFW. Z kolei po stronie 
pasywów wzrost zobowi za  z tytu u alokacji SDR zosta  skompensowany przez spadek sald na 
rachunkach walutowych rezydentów i nierezydentów, a tak e zmniejszenie zaanga owania  
w jednoczesne transakcje repo i reverse repo. W zwi zku z tym nie nast pi o analogiczne zwi kszenie 
zobowi za  w walutach obcych. Nap ywaj ce do NBP waluty obce zwi zane z transakcjami 
realizowanymi przez posiadaczy rachunków s  w wi kszo ci wymieniane na walut  krajow   
i powi kszaj  zobowi zania NBP w walucie krajowej. W rezultacie bilans NBP charakteryzuje si  
asymetri  walutow . Oznacza to, e dominuj c  cz  aktywów stanowi  aktywa w walutach obcych 
i z ocie, podczas gdy po stronie pasywów przewa aj  zobowi zania w walucie krajowej (polityka 
pieni na, emisja banknotów i monet). Skutkiem tej asymetrii jest otwarta pozycja walutowa NBP,  
tj. nadwy ka aktywów nad zobowi zaniami w walutach obcych, co nara a Bank na ryzyko kursowe. 

 
114 Z uwzgl dnieniem rozlicze  z tytu u p atno ci odsetek oraz wykupu d u nych papierów warto ciowych w terminie ich 
zapadalno ci. 
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Wykres 30. Struktura aktywów (w mld z )   Wykres 31. Struktura pasywów (w mld z ) 

         

15.2.1. Aktywa i pasywa w z ocie i w walutach obcych 

Pozycje aktywów i pasywów NBP w walutach obcych i z ocie s  zwi zane przede wszystkim  
z gromadzeniem rezerw dewizowych i zarz dzaniem nimi (por. rozdzia  5), pe nieniem przez Bank 
funkcji agenta rz du RP w relacjach z MFW (por. rozdzia  8), a tak e prowadzeniem przez NBP 
polskiego komponentu paneuropejskiego systemu rozrachunku p atno ci w euro (TARGET2-NBP,  
por. rozdzia  7)115. Ponadto, w ramach obs ugi bud etu pa stwa, NBP prowadzi równie  rachunki 
bankowe w walutach obcych (por. rozdzia  8). 

  

 
115 W ramach systemu TARGET2, Narodowy Bank Polski prowadzi rachunki uczestników tego systemu, g ównie banków 
krajowych (prezentowane w pasywach bilansu), a tak e utrzymuje saldo na rachunku bie cym w EBC (prezentowanym  
w aktywach bilansu). 
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Tabela 11. Aktywa i pasywa NBP w z ocie i w walutach obcych w podziale na wybrane obszary 
dzia alno ci na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z )  

 
* Z oto na rachunkach bie cych i lokatach terminowych. 
** Z oto w skarbcach NBP. 
 
Ró nice pomi dzy aktywami a zobowi zaniami w walutach obcych i z ocie stanowi y zasoby walut 
obcych i z ota. Oprócz zasobów z ota NBP utrzymywa  rezerwy walutowe w dolarze ameryka skim, 
euro, funcie brytyjskim, dolarze australijskim, koronie norweskiej, dolarze nowozelandzkim oraz od 
2021 r. równie  w dolarze kanadyjskim. Ponadto NBP posiada  równie  zasób w specjalnych prawach 
ci gnienia MFW (SDR). 

Tabela 12. Zasoby z ota i podstawowych walut obcych na koniec 2021 i 2020 roku (w mld z ) 

 

Ró nica pomi dzy równowarto ci  zasobów walut obcych i z ota wed ug kursu redniego NBP 
a równowarto ci  tych zasobów wed ug redniego kosztu zasobu (tj. u rednionej ceny ich pozyskania) 
stanowi przychody lub koszty niezrealizowane z wyceny kursowej walut obcych i z ota. Przychody 
niezrealizowane powi kszaj  pasywa bilansu (jako element kapita ów NBP w pozycji ró nice z wyceny 

2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 zmiana

A.1. Z oto i nale no ci w z ocie 
       odpowiadaj cym mi dzynarodowym 
       standardom czysto ci

29,9* 28,3* 24,9** 24,0** 54,8 52,3 2,5

A.2. Nale no ci w walutach obcych 
       od nierezydentów 586,5 517,5 30,0 6,9 2,6 2,9 0,2 0,3 619,3 527,5 91,8

A.10. Pozosta e aktywa 0,6 0,6 0,6 0,6 0,0

AKTYWA OGÓ EM 616,4 545,8 30,0 6,9 2,6 2,9 0,0 0,0 25,7 24,9 674,8 580,4 94,4

P.7. Zobowi zania w walutach obcych 
       wobec rezydentów 2,6 2,9 29,8 42,9 0,2 0,5 32,6 46,3 -13,6

P.8. Zobowi zania w walutach obcych 
       wobec nierezydentów 35,9 45,2 0,2 0,1 36,0 45,4 -9,3

P.9. Alokacja SDR 29,8 7,1 29,8 7,1 22,6

P.11. Pozosta e pasywa 0,7 0,4 0,7 0,4 0,3

P.13. Ró nice z wyceny 0,4 3,9 0,4 3,9 -3,5

PASYWA OGÓ EM 35,9 45,2 29,8 7,1 2,6 2,9 29,8 42,9 1,5 47,8 99,5 103,0 -3,5

Pozycja bilansowa netto 580,5 500,5 0,2 -0,2 0,0 0,0 -29,8 -42,9 24,2 -22,8 575,3 477,4 97,9

Zarz dzanie 
rezerwami 

dewizowymi
MFW

Rozliczenia w 
systemie 
TARGET2

Inne RazemObs uga sektora 
rz dowego

Zasoby wed ug 
redniego kosztu 

zasobu

Zasoby wed ug kursu 
redniego NBP

Przychody (+) / 
koszty (-) 

niezrealizowane

Zasoby wed ug 
redniego kosztu 

zasobu

Zasoby wed ug kursu 
redniego NBP

Przychody (+) / koszty 
(-) niezrealizowane

z oto 31,4 54,8 23,5 24,7 52,3 27,5

USD 197,4 212,3 14,9 223,9 225,3 1,4

EUR 103,8 106,0 2,3 84,2 88,5 4,3

GBP 58,4 62,7 4,3 50,9 53,0 2,1

CAD 53,6 53,4 -0,3 0,0 0,0 0,0

AUD 40,7 42,6 1,9 33,0 35,6 2,6

CHF 3,7 3,9 0,3 0,0 0,0 0,0

NOK 27,4 29,0 1,7 25,3 26,8 1,5

NZD 14,1 14,3 0,3 12,8 13,6 0,8

MFW (SDR) 0,3 0,3 0,0 -0,2 -0,2 0,0

49,0 40,3
-0,3 0,0

2021 2020

Przychody niezrealizowane (bilans) Przychody niezrealizowane (bilans)
Koszty niezrealizowane (wynik finansowy) Koszty niezrealizowane (wynik finansowy)
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– por. Tabela 17), natomiast koszty niezrealizowane – pomniejszaj  wynik finansowy (wynik z operacji 
finansowych, por. Tabela 21). 

15.2.1.1. Z oto  

NBP posiada z oto odpowiadaj ce mi dzynarodowym standardom czysto ci, które jest 
przechowywane w bankach zagranicznych (na rachunkach bie cych lub na rachunkach lokat 
terminowych) oraz w skarbcach NBP. W zwi zku z realizowanym procesem inwestycyjnym zasób z ota 
NBP w 2021 r. nieznacznie si  zwi kszy  i na dzie  bilansowy wyniós  230,8 tony (54,8 mld z ), 
co stanowi o 6,6% aktywów NBP (228,7 tony i 7,5% na koniec 2020 r.).  

Wykres 32. Z oto i nale no ci w z ocie na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z  i w %) 

 

15.2.1.2. Zarz dzanie rezerwami dewizowymi (innymi ni  z oto) 

Najwi kszy udzia  w aktywach NBP maj  instrumenty inwestycyjne wykorzystywane do zarz dzania 
rezerwami dewizowymi. S  to przede wszystkim d u ne papiery warto ciowe emitowane przez rz dy, 
agencje rz dowe i instytucje mi dzynarodowe oraz, w mniejszym stopniu, lokaty terminowe i obligacje 
przedsi biorstw niefinansowych. Dodatkowo niewielka cz  rezerw walutowych jest utrzymywana 
na rachunkach bie cych, g ównie w zagranicznych bankach centralnych. Aby uzyska  dodatkowy 
dochód, NBP zawiera transakcje reverse repo (prezentowane w aktywach bilansu), zwykle jednocze nie 
z transakcjami repo (prezentowanymi w pasywach bilansu), oraz inwestuje w kontrakty futures (w tym 
equity index futures).  
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Tabela 13. Podstawowe instrumenty inwestycyjne rezerw dewizowych na koniec 2021 i 2020 r.; 
aktywa (+), zobowi zania (-) (w mld z  i w %) 

 

Na wielko  zarz dzanych rezerw dewizowych oddzia ywa  przede wszystkim nap yw walut obcych 
na rzecz posiadaczy rachunków w NBP, jak te  wycena kursowa walut obcych i wycena cenowa 
posiadanych d u nych papierów warto ciowych. Na struktur  walutow  i inwestycyjn  rezerw mia y 
natomiast wp yw decyzje zarz dcze NBP. W 2021 r. NBP rozpocz  inwestycje w CAD. Ponadto z cz ci 
portfela d u nych papierów warto ciowych w USD utworzy  portfel d u nych papierów 
warto ciowych utrzymywanych do dnia zapadalno ci. 

Wykres 33. Struktura walutowa rezerw dewizowych (bez z ota) na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z ) 

 

2021 2020 Zmiana

A.2.2. Rachunki bie ce (nostro) 20,2 28,3 -8,1

A.2.2. Lokaty terminowe 22,6 26,4 -3,8

A.2.2. Transakcje reverse repo 35,9 45,2 -9,3

P.8. Transakcje repo -35,9 -45,2 9,3

A.2.2. D u ne papiery warto ciowe 506,8 417,6 89,2

A.2.2. Inne 1,0 0,0 1,0

550,6 472,2 78,4Razem
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15.2.1.3. Nale no ci i zobowi zania wobec MFW 

NBP prezentuje w bilansie nale no ci i zobowi zania zwi zane z uczestnictwem Polski w MFW.  
W aktywach s  ujmowane m.in. udzia y w MFW op acone w walutach obcych (tzw. transza 
rezerwowa), rachunek bie cy w SDR, s u cy do rozlicze  z MFW, oraz po yczki udzielone MFW. 
Z kolei w pasywach s  prezentowane zobowi zania z tytu u przyznanej Polsce alokacji SDR. 

Tabela 14. Nale no ci (+) i zobowi zania (-) wobec MFW w SDR na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z ) 

 

Przeprowadzona przez MFW w 2021 r. alokacja SDR spowodowa a jednoczesny wzrost salda na 
rachunku bie cym w MFW i wzrost zobowi za  wobec MFW. W rezultacie nie wp yn a na zmian  
zasobu SDR. Zmiana pozycji walutowej NBP w SDR116 by a g ównie wynikiem operacji 
przeprowadzanych z MFW na podstawie zawartych umów oraz porozumie  po yczkowych. 
Na zmian  pozycji wp yn y przede wszystkim rodki przekazane przez NBP na rzecz 
po yczkobiorców MFW, zwi zane z realizacj  potrzeb po yczkowych MFW (zwi kszenie transzy 
rezerwowej), oraz sp aty na rzecz NBP dokonywane przez po yczkobiorców MFW (zmniejszenie 
udzielonych MFW po yczek).  

15.2.2. Aktywa i pasywa w walucie krajowej 

Aktywa i pasywa w walucie krajowej s  zwi zane przede wszystkim z emisj  przez NBP pieni dza 
gotówkowego, prowadzeniem polityki pieni nej, oraz prowadzeniem rachunków bankowych dla 
sektora rz dowego, w tym dla bud etu pa stwa. Poniewa  wi kszo  instrumentów finansowych 
wykorzystywanych do realizacji tych funkcji ma charakter zobowi za , wyst puje nadwy ka pasywów 
nad aktywami w walucie krajowej. Wzrost tej nadwy ki w 2021 r. wynika  przede wszystkim  
z wymiany na walut  krajow  walut obcych nap ywaj cych do Banku na rzecz posiadaczy rachunków 
w NBP. 

  

 
116 NBP posiada te  akcje Banku Rozrachunków Mi dzynarodowych (BIS) denominowane w SDR (56,9 mln z  na koniec 2021 r.). 

2021 2020 Zmiana

A.2.1. Transza rezerwowa 5,7 4,9 0,8

A.2.1. Rachunek bie cy w MFW 24,1 1,6 22,5

A.2.1. Lokata terminowa w MFW 0,0 0,0 0,0

A.2.1. Po yczki udzielone MFW 0,2 0,3 -0,2 

P.9. Alokacja SDR -29,8 -7,1 -22,6 

0,2 -0,2 0,5

w mld z

Razem
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Tabela 15. Aktywa i pasywa w walucie krajowej w podziale na wybrane obszary dzia alno ci NBP 
na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z ) 

 

15.2.2.1. Dzia alno  emisyjna  

Dzia alno  emisyjna polega na realizacji przez NBP konstytucyjnego uprawnienia do emitowania 
polskich znaków pieni nych. NBP emituje banknoty i monety powszechnego obiegu oraz banknoty 
i monety kolekcjonerskie, o ró nej strukturze nomina owej (por. rozdzia  4). Wyemitowane banknoty 
i monety stanowi   obok zobowi za  z tytu u polityki pieni nej  najistotniejsz  pozycj  pasywów 
NBP. Wielko  emisji pieni dza zale y od czynników egzogenicznych, w szczególno ci 
od kszta towania si  popytu na pieni dz gotówkowy w gospodarce. Obserwowany w 2021 r. wzrost 
pieni dza gotówkowego wi za  si  z ogólnym zwi kszeniem poda y pieni dza w gospodarce; 
mierzona agregatem pieni nym M2 wzros a w tym czasie w porównywalnym stopniu (tj. o 8,8%). 
Efekt pandemii COVID-19, powoduj cy ponadprzeci tny przyrost warto ci pieni dza gotówkowego  
w obiegu w 2020 r., straci  na znaczeniu w 2021 r. 

  

2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 Zmiana

A.5. Nale no ci w walucie krajowej 
       od instytucji kredytowych z tytu u 
       operacji polityki pieni nej

0,0 0,1 0,0 0,1 -0,1

A.6. Pozosta e nale no ci w walucie 
       krajowej od instytucji kredytowych 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

A.7. D u ne papiery warto ciowe rezydentów 
       w walucie krajowej 149,3 112,6 149,3 112,6 36,8

A.10. Pozosta e aktywa 1,2 1,3 1,2 1,3 -0,1

AKTYWA OGÓ EM 0,0 0,0 149,3 112,6 0,0 0,0 1,2 1,3 150,5 114,0 36,6

P.1. Pieni dz w obiegu 355,6 321,8 355,6 321,8 33,8

P.2. Zobowi zania w walucie krajowej wobec 
       instytucji kredytowych z tytu u operacji 
       polityki pieni nej

96,5 62,6 96,5 62,6 33,9

P.3. Pozosta e zobowi zania w walucie 
       krajowej wobec instytucji kredytowych 0,8 0,4 0,8 0,4 0,3

P.4. Zobowi zania w walucie krajowej z tytu u 
       wyemitowanych d u nych papierów 
       warto ciowych

184,5 127,8 184,5 127,8 56,8

P.5. Zobowi zania w walucie krajowej wobec 
       innych rezydentów 15,2 23,9 0,1 1,0 15,3 24,9 -9,6

P.6. Zobowi zania w walucie krajowej wobec 
       nierezydentów 4,0 2,2 4,0 2,2 1,8

P.11. Pozosta e pasywa 0,4 0,3 0,4 0,3 0,0

P.12. Rezerwy 16,7 10,0 16,7 10,0 6,7

P.13. Ró nice z wyceny 50,6 41,9 50,6 41,9 8,8

P.14. Fundusze 1,5 1,9 1,5 1,9 -0,4

P.15. Wynik finansowy 0,0 -2,5 0,0 -2,5 2,5

PASYWA OGÓ EM 355,6 321,8 281,0 190,4 15,2 23,9 74,0 55,3 725,8 591,3 134,5

Pozycja bilansowa netto -355,6 -321,8 -131,7 -77,8 -15,2 -23,9 -72,9 -53,9 -575,3 -477,4 -97,9

Emisja pieni dza 
gotówkowego Polityka pieni na Inne RazemObs uga sektora 

rz dowego
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Wykres 34. Struktura pieni dza w obiegu na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z  i w %) 
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15.2.2.2. Polityka pieni na 

NBP realizuje polityk  pieni n , wykorzystuj c zestaw instrumentów przyj ty przez Rad  Polityki 
Pieni nej (por. rozdzia  2). W 2021 r. polityka pieni na by a prowadzona w warunkach nadp ynno ci 
sektora bankowego. Do realizacji celu operacyjnego polityki pieni nej NBP stosowa  wybrane 
instrumenty, w szczególno ci operacje otwartego rynku, polegaj ce na emisji bonów pieni nych NBP 
(prezentowanych w pasywach). Stosowanym przez NBP instrumentem polityki pieni nej by a te  
rezerwa obowi zkowa. Obowi zek utrzymywania rezerwy obowi zkowej (prezentowanej 
w pasywach) ogranicza skal  operacji otwartego rynku, przeprowadzanych w celu absorpcji 
nadp ynno ci z sektora bankowego. NBP udost pnia  bankom krajowym operacje depozytowo-
kredytowe i umo liwia  lokowanie nadwy ki p ynno ci w NBP w formie depozytu na koniec dnia 
(prezentowanego w pasywach), b d  uzupe nienie niedoboru p ynno ci przy wykorzystaniu kredytu 
lombardowego (prezentowanego w aktywach). Ponadto NBP podejmowa  dodatkowe dzia ania maj ce 
na celu ograniczenie negatywnych skutków pandemii COVID-19. W szczególno ci w ramach 
strukturalnych operacji otwartego rynku skupowa  na rynku wtórnym obligacje skarbowe oraz d u ne 
papiery warto ciowe z gwarancj  Skarbu Pa stwa. Udost pnia  te  kredyt wekslowy117 dla banków, 
umo liwiaj cy im refinansowanie kredytów, których udzielaj  przedsi biorcom (prezentowany  
w aktywach). 

Tabela 16. Aktywa (+) i zobowi zania ( ) z tytu u polityki pieni nej na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z ) 

 

W rezultacie kontynuowania skupu d u nych papierów warto ciowych, a tak e skupu walut obcych 
na rzecz posiadaczy rachunków w NBP nast pi  wzrost zobowi za  wobec sektora bankowego, 
zmniejszony o przyrost w trakcie roku pieni dza gotówkowego w obiegu (por. rozdzia  4). 
Nadp ynno  sektora bankowego by a absorbowana za po rednictwem emisji bonów pieni nych. 
Cz  rodków banki pozostawi y na rachunkach bie cych oraz ulokowa y jako depozyt na koniec 
dnia. 

15.2.2.3. Kapita  NBP 

NBP jako centralny bank pa stwa nie podlega regulacjom dotycz cym adekwatno ci kapita owej 
obowi zuj cym sektor bankowy. Do sk adników kapita u, zgodnie z praktyk  przyj t  w ród banków 
centralnych ESBC, Narodowy Bank Polski kwalifikuje oprócz funduszy (statutowego i rezerwowego) 

 
117 Kredyt ten by  udost pniany do 19 pa dziernika 2021 r. 

2021 2020 Zmiana

A.5. Kredyty wekslowe 0,0 0,1 -0,1 

A.7. D u ne papiery warto ciowe w walucie krajowej 149,3 112,6 36,8

P.2. Rachunki bie ce (w tym rachunki rezerw obowi zkowych) -66,1 -30,4 -35,7 

P.2. Depozyty na koniec dnia -30,5 -32,3 1,8

P.4. Bony pieni ne -184,5 -127,8 -56,8 

-131,7 -77,8 -53,9 Razem
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tak e rezerw  kursow 118, rachunek rewaluacyjny z ota odpowiadaj cego mi dzynarodowym 
standardom czysto ci, dodatnie ró nice z wyceny z ota, walut obcych i d u nych papierów 
warto ciowych, strat  bilansow  (z lat ubieg ych) oraz cz  zysku za rok obrotowy pozostaj c  w NBP 
(5%), która jest przeznaczana na zwi kszenie funduszu rezerwowego. 

Tabela 17. Kapita  NBP na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z  i w %)  

  

* Wynik finansowy za rok obrotowy, po zatwierdzeniu sprawozdania finansowego NBP przez Rad  Ministrów, podlega 
podzia owi na odpis z zysku na fundusz rezerwowy (5%) oraz wp at  z zysku do bud etu pa stwa (95%). 
** Podane warto ci oznaczaj  czny spadek przychodów/wzrost kosztów niezrealizowanych z wyceny kursowej w sytuacji 
przypadku równomiernego spadku o 1% kursów rednich NBP podstawowych walut rezerwowych na dzie  bilansowy. 
*** Dla walut obcych – wyznaczony na podstawie wska nika MD (modified duration) czny spadek przychodów/wzrost kosztów 
niezrealizowanych z wyceny cenowej w przypadku równomiernego wzrostu krzywych rentowno ci o 100 punktów bazowych 
na dzie  bilansowy. 

Najbardziej zmiennymi sk adnikami kapita u NBP s  ró nice z wyceny z ota, walut obcych i d u nych 
papierów warto ciowych (przychody niezrealizowane) oraz rezerwa kursowa. Na zmiany ró nic 
z wyceny wp ywa przede wszystkim kszta towanie si  rynkowych kursów i cen. 

Wspomniana asymetria walutowa generuje ryzyko poniesienia straty w wyniku zmian kursów 
walutowych, przy czym prawdopodobie stwo jej wyst pienia ro nie wraz ze wzrostem skali aprecjacji 
z otego wzgl dem walut obcych. Tworzenie rezerwy zmniejsza wynik finansowy NBP jednocze nie 
kreuj c zabezpieczenie przed potencjalnymi przysz ymi stratami. Jej rozwi zywanie zwi ksza wynik 

 
118 W celu przeciwdzia ania negatywnemu wp ywowi waha  kursu z otego na wynik finansowy NBP ustawa o NBP zobowi zuje 
Bank do tworzenia rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z otego do walut obcych (zwanej rezerw  kursow ). Zasady 
tworzenia i rozwi zywania tej rezerwy ustala Rada Polityki Pieni nej (Uchwa a nr 6/2019 Rady Polityki Pieni nej  
z dnia 5 listopada 2019 r. w sprawie zasad tworzenia i rozwi zywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z otego do walut 
obcych w Narodowym Banku Polskim, Dz. Urz. NBP poz. 14). 

2021 2020 Zmiana

P.12. 16,5 9,9 6,6

P.14. 1,5 1,5 0,0

P.14. 0,0 0,4 -0,4

P.13. 1,6 1,6 0,0

P.13. 23,5 27,5 -4,1

P.13. 25,5 12,7 12,8

P.13. 0,4 3,9 -3,5

P.15. -11,0 -11,9 0,9

P.15. 0,5 0,5 0,1

58,6 46,1 12,5

7,1% 6,6% 0,5 p.p.

-5,2 -4,4 -0,8

-14,9 -9,1 -5,8

Dodatnie ró nice z wyceny z ota

Fundusz statutowy

Fundusz rezerwowy

Rezerwa kursowa

Rachunek rewaluacyjny z ota

Wra liwo  kapita u NBP na:

 - aprecjacja kursu PLN wzgl dem walut obcych o 1%**

 - wzrost stóp procentowych o 100 punktów bazowych***

Dodatnie ró nice z wyceny kursowej

Dodatnie ró nice z wyceny cenowej

Strata bilansowa z lat ubieg ych

Wynik finansowy za rok obrotowy pozostaj cy w NBP*

Razem

% sumy bilansowej NBP
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finansowy NBP, przez co ogranicza ewentualn  strat , wynikaj c  z wyceny kursowej. W 2021 r. NBP 
powi kszy  rezerw  na ryzyko kursowe o 6,6 mld z , do rekordowej wielko ci 16,5 mld z .  

Ponadto, w 2021 r. NBP wykorzysta  fundusz rezerwowy na pokrycie straty z lat ubieg ych119.  

15.2.3.  Bilans NBP – zestawienie pi cioletnie 

Zmiany sumy bilansowej NBP s  wypadkow  przede wszystkim zewn trznych przep ywów walut 
obcych, wynikaj cych z realizowania transakcji posiadaczy rachunków w NBP, waha  wyceny 
instrumentów finansowych w walutach obcych i z ocie oraz poziomu zaanga owania w jednoczesne 
transakcje repo i reverse repo, jak te  operacji jednorazowych (jak np. alokacja SDR przeprowadzona 
w 2021 r.). Dodatkowo, pocz wszy od 2020 r., na wielko  sumy bilansowej NBP oddzia ywa  
prowadzony przez Bank skup d u nych papierów warto ciowych w walucie krajowej. Operacja ta 
wp yn a tak e na zmian  struktury bilansu NBP, zwi kszaj c udzia  waluty krajowej w aktywach NBP 
zdominowanych wcze niej przez rezerwy walutowe i z oto. 

  

 
119 Fundusz rezerwowy na koniec 2020 r. wynosz cy 0,4 mld z  powi kszony o 5% zysku za 2020 r. (tj. o 0,5 mld z ). 
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Tabela 18. Bilans NBP w latach 2017 2021 wed ug danych na dzie  bilansowy (w mld z ) 

 

 

  

2021 2020 2019 2018 2017

A.1. 54,8 52,3 42,5 19,9 14,9

A.2. 619,3 527,5 445,2 419,9 379,4

2.1. Nale no ci od MFW 30,0 6,9 5,3 4,8 3,4

2.2. Rachunki w instytucjach zagranicznych, d u ne papiery 
warto ciowe, udzielone kredyty, inne aktywa zagraniczne 589,3 520,6 439,9 415,0 376,1

A.5. 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0

A.6. 0,0 0,0 0,0 5,6 0,0

A.7. 149,3 112,6 0,0 0,0 0,0

A.10. 1,8 2,0 1,4 1,4 1,4

Aktywa ogó em 825,3 694,3 489,1 446,8 395,8

Pozosta e nale no ci w walucie krajowej od instytucji kredytowych

D u ne papiery warto ciowe rezydentów w walucie krajowej

Pozosta e aktywa

Nale no ci w walucie krajowej od instytucji kredytowych z tytu u operacji 
polityki pieni nej

AKTYWA

Z oto i nale no ci w z ocie odpowiadaj cym mi dzynarodowym 
standardom czysto ci 

Nale no ci w walutach obcych od nierezydentów

2021 2020 2019 2018 2017

P.1. 355,6 321,8 238,8 219,5 198,7

P.2. 96,5 62,6 65,4 72,9 33,6

P.3. 0,8 0,4 0,4 0,4 0,5

P.4. 184,5 127,8 65,0 53,3 94,4

P.5. 15,3 24,9 9,3 7,3 7,6

P.6. 4,0 2,2 2,3 2,6 2,9

P.7. 32,6 46,3 22,4 25,1 19,3

P.8. 36,0 45,4 43,7 37,9 29,2

P.9. 29,8 7,1 6,9 6,8 6,5

P.11. 1,1 0,7 0,2 0,2 0,2

P.12. 16,7 10,0 6,9 4,0 0,1

12.1. Rezerwa kursowa 16,5 9,9 6,7 3,9 0,0

12.2. Rezerwy na zobowi zania 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1

P.13. 51,0 45,7 30,5 27,2 13,2

P.14. 1,5 1,9 1,5 1,5 3,0

14.1. Fundusz statutowy 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5

14.2. Fundusz rezerwowy 0,0 0,4 0,0 0,0 1,5

P.15. 0,0 -2,5 -4,0 -11,9 -13,3

15.1. Wynik finansowy za rok obrotowy 11,0 9,3 7,8 0,0 -2,5

15.2. Strata z lat ubieg ych -11,0 -11,9 -11,9 -11,9 -10,8

Pasywa ogó em 825,3 694,3 489,1 446,8 395,8

Zobowi zania w walucie krajowej wobec nierezydentów

PASYWA

Pieni dz w obiegu

Zobowi zania w walucie krajowej wobec instytucji kredytowych z tytu u 
operacji polityki pieni nej 

Pozosta e zobowi zania w walucie krajowej wobec instytucji kredytowych

Zobowi zania w walucie krajowej z tytu u wyemitowanych d u nych 
papierów warto ciowych

Zobowi zania w walucie krajowej wobec innych rezydentów

Ró nice z wyceny 

Fundusze

Wynik finansowy

Zobowi zania w walutach obcych wobec rezydentów

Zobowi zania w walutach obcych wobec nierezydentów

Alokacja SDR

Pozosta e pasywa

Rezerwy
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15.3. Charakterystyka rachunku zysków i strat NBP 

Tabela 19. Wynik finansowy NBP za 2021 i 2020 r. (w mld z ) 

 

W 2021 r. Narodowy Bank Polski osi gn  jeden z najwy szych wyników finansowych w historii  
 11,0 mld z . Wynik finansowy NBP jest pochodn  pe nionych przez niego funkcji, a tak e 

uwarunkowa  rynkowych. ród em tak wysokiego zysku, na który sk ada si  wynik z zarz dzania 
rezerwami dewizowymi120 oraz ró nice kursowe walut obcych i cen z ota, by y operacje 
przeprowadzane w ramach zarz dzania rezerwami w walutach obcych i z ocie. Dodatkowo do wzrostu 
wyniku finansowego przyczyni  si  dodatni wynik z prowadzonej polityki pieni nej. Cz  
wypracowanej nadwy ki zosta a przeznaczona, zgodnie z obowi zuj cymi regulacjami, na 
zwi kszenie rezerwy kursowej, a tak e pokry a koszty dzia ania NBP i amortyzacji. 

  

 
120 Liczony w walucie instrumentów, a nast pnie przeliczony na walut  krajow . 

2021 2020

RZiS.1. 2,3 3,1

1.1. Przychody z odsetek 8,6 8,2

1.2. Koszty z odsetek -6,4 -5,0

RZiS.2. 9,9 7,3

2.1. Wynik zrealizowany 20,3 10,6

2.2. Koszty niezrealizowane -3,7 -0,1

2.3. Wynik z odpisów aktualizuj cych warto  aktywów finansowych 0,0 0,0

2.4. Wynik z rezerwy kursowej -6,6 -3,2

RZiS.3. 0,0 0,0

RZiS.4. 0,0 0,0

RZiS.5. 0,2 0,1

RZiS.A. 12,4 10,6

RZiS.6. -0,6 -0,6

RZiS.7. -0,3 -0,2

RZiS.8. -0,1 -0,1

RZiS.9. -0,4 -0,3

RZiS.10. 0,0 0,0

RZiS.B. 11,0 9,3Wynik finansowy za rok obrotowy

Wynik z odsetek

Wynik z operacji finansowych

Wynik z prowizji i op at

Przychody z akcji i udzia ów

Pozosta e przychody

Wynik ogó em 

Koszty wynagrodze

Koszty administracyjne

Koszty amortyzacji

Koszty emisji banknotów i monet

Pozosta e koszty
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Wykres 35. Wynik finansowy NBP za 2021 r. w podziale na obszary (w mld z ) 

W zwi zku z dominuj c  rol  instrumentów finansowych w bilansie NBP najwa niejsze elementy 
rachunku zysków i strat Banku wi  si  z odsetkami, dyskontem i premi  (wynik z odsetek) oraz 
ró nicami kursowymi i cenowymi zwi zanymi z obrotem instrumentami inwestycyjnymi rezerw 
dewizowych (wynik z operacji finansowych), a tak e realizacj  polityki pieni nej. Dodatkowo, NBP 
ponosi koszty zwi zane ze swoj  dzia alno ci  (koszty wynagrodze , administracyjne, emisji znaków 
pieni nych oraz amortyzacji). W 2021 r. w porównaniu z poprzednim rokiem nast pi  spadek wyniku 
z odsetek, zwi zany m.in. z niskimi rentowno ciami na rynkach zagranicznych, na których 
inwestowane s  rezerwy dewizowe. Z kolei wzrost wyniku z operacji finansowych by  g ównie 
rezultatem transakcji, których przedmiotem s  waluty obce i z oto, jak te  rozpocz cia inwestycji 
w equity index futures. Pomniejszy y go koszty utworzenia rezerwy kursowej oraz koszty wynikaj ce  
z wyceny d u nych papierów warto ciowych w walutach obcych, szczególnie w zwi zku  
z obserwowanym w drugiej po owie roku wzrostem ich rentowno ci. 

15.3.1. Wynik z zarz dzania rezerwami dewizowymi 

Przychody i koszty zwi zane z instrumentami inwestycyjnymi rezerw dewizowych, dotycz  g ównie: 
odsetek od d u nych papierów warto ciowych i lokat (prezentowanych w wyniku z odsetek), wyniku 
ze sprzeda y oraz wyceny cenowej d u nych papierów warto ciowych (tylko koszty z wyceny121) oraz 
wyniku z pozabilansowych instrumentów finansowych (prezentowanych w wyniku z operacji 
finansowych122). Wynik z zarz dzania rezerwami dewizowymi w du ym stopniu zale y  
od kszta towania si  czynników pozostaj cych poza kontrol  NBP. Nale  do nich przede wszystkim: 
wielko  rodków w walutach obcych nap ywaj cych z zagranicy i ich wymiana na walut  krajow  

121 D u ne papiery warto ciowe w walutach obcych, z wyj tkiem portfela papierów utrzymywanych do dnia zapadalno ci, s  
wyceniane wed ug redniej ceny rynkowej lub na podstawie stawek krzywej rentowno ci (je li ceny rynkowe nie s  dost pne). 
Zgodnie z zasad  ostro no ci, przychody z wyceny s  ujmowane w pasywach bilansu NBP (jako element kapita u NBP) i nie 
zwi kszaj  wyniku finansowego NBP. 
D u ne papiery warto ciowe w walutach obcych utrzymywane do dnia zapadalno ci wycenia si  wed ug ceny czystej 
skorygowanej o naliczone dyskonto i premi , z pomniejszeniem o odpis aktualizuj cy. 
122 Dotyczy wyceny instrumentów pochodnych wykorzystywanych w zwi zku z zarz dzaniem rezerwami walutowymi. 

+ 19,4

-1,7

- 6,6

+ 1,1

- 1,4

+ 0,2

0,0 2,0 4,0 6,0 8,0 10,0 12,0 14,0 16,0 18,0

Wynik na pozosta ej dzia a no ci

20,0

Koszty dzia ania i amortyzacji

Wynik z prowadzonej polityki pieni nej

Koszty utworzenia rezerwy kursowej

Wynik z zarz dzania rezerwami dewizowymi

Ró nice kursowe walut obcych i cen z ota
(zrealizowane i niezrealizowane)
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w NBP (co oddzia uje na poziom rezerw dewizowych), a tak e kszta towanie si  sytuacji na rynkach 
finansowych  kursów walutowych w relacji do z otego, stóp procentowych na rynkach zagranicznych, 
warto ci indeksów akcyjnych. Na wynik z zarz dzania rezerwami dewizowymi wp ywa równie  
przyj ta struktura inwestycyjna rezerw dewizowych, czyli struktura walutowa i rodzaj 
wykorzystywanych instrumentów finansowych. 

Tabela 20. Wynik z zarz dzania rezerwami dewizowymi w 2021 i 2020 r. w podziale na waluty 
i instrumenty (w mld z )* 

 

*Uwaga: Uwzgl dniono równie  odsetki od lokat terminowych w z ocie, które s  naliczane i wyp acane w USD. 

G ówn  przyczyn  spadku wyniku z zarz dzania rezerwami dewizowymi w 2021 r. w porównaniu  
z poprzednim rokiem by  obserwowany w 2021 r. wzrost rentowno ci (spadek cen papierów 
warto ciowych) na rynkach zagranicznych, szczególnie w drugiej po owie roku. Wp yn  on na koszty 
z wyceny cenowej posiadanych przez NBP d u nych papierów warto ciowych. Spadek wyniku zosta  
cz ciowo skompensowany rozpocz ciem inwestycji w equity index futures.  

15.3.2. Ró nice kursowe walut obcych i cen z ota oraz aktualizacja rezerwy kursowej 

Wp yw zmian kursów walut obcych i cen z ota na wynik finansowy NBP zale y od kszta towania si  
kursu z otego do walut obcych i ceny z ota zarówno w trakcie roku (zrealizowane ró nice), jak i na 
dzie  bilansowy (niezrealizowane ró nice z wyceny zasobów walut obcych i z ota). Zrealizowane 
ró nice kursowe s  prezentowane w wyniku z operacji finansowych. Na koniec roku wp yw na wynik 
finansowy NBP z tytu u posiadanych walut obcych jest jednak asymetryczny. Ujemne ró nice z wyceny 

USD* EUR GBP CAD AUD NOK NZD RAZEM

1,4 -0,9 0,1 0,0 0,2 0,2 0,1 1,2

0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,2
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 0,0 0,0 0,0
1,4 -0,6 0,1 0,0 0,2 0,2 0,1 1,4
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

-0,4 -0,1 -0,7 0,0 -0,7 -0,7 -0,4 -2,9

0,5 0,3 0,0 0,0 -0,2 -0,1 0,0 0,5
-0,9 -0,4 -0,7 0,0 -0,5 -0,5 -0,4 -3,4

1,0 -1,0 -0,6 0,0 -0,5 -0,5 -0,2 -1,7

USD* EUR GBP CAD AUD NOK NZD RAZEM

2,4 -0,6 0,2 0,0 0,3 0,2 0,2 2,7

0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0
0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1

-0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1
2,4 -0,4 0,2 0,0 0,3 0,2 0,2 2,7
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2,3 0,4 0,7 0,0 0,8 0,0 0,0 4,2

2,3 0,4 0,7 0,0 0,8 0,0 0,0 4,2
-0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1

4,7 -0,2 0,9 0,0 1,1 0,2 0,2 6,9

-3,6 -0,7 -1,5 0,0 -1,6 -0,7 -0,5 -8,6Zmiana wyniku finansowego roku bie cego

Zrealizowane ró nice cenowe
Koszty niezrealizowane z wyceny cenowej

Wynik finansowy za rok obrotowy

Wynik finansowy za rok obrotowy

2020

RZiS.1. Wynik z odsetek

Lokaty terminowe
Reverse repo
Repo
D u ne papiery warto ciowe
Inne

RZiS.2. Wynik z operacji finansowych

Inne

RZiS.2. Wynik z operacji finansowych

Zrealizowane ró nice cenowe
Koszty niezrealizowane z wyceny cenowej

D u ne papiery warto ciowe

2021

RZiS.1. Wynik z odsetek

Lokaty terminowe
Reverse repo
Repo
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kursowej walut obcych i cen z ota (koszty niezrealizowane) pomniejszaj  wynik z operacji finansowych. 
Z kolei dodatnie ró nice z wyceny kursowej walut obcych i cen z ota (przychody niezrealizowane) 
zwi kszaj  kapita  NBP i nie s  ujmowane w wyniku finansowym NBP. 

Ró nice kursowe s  najbardziej zmiennym elementem wyniku finansowego NBP. Wynik ze 
zrealizowanych ró nic kursowych walut obcych w 2021 r. dotyczy  g ównie transakcji sprzeda y USD, 
EUR, GBP i AUD. Wynik ten wzrós  w porównaniu z poprzednim rokiem o 7,2 mld z  (114,2%), g ównie 
na skutek sprzeda y USD, co by o zwi zane z rozpocz ciem inwestycji w CAD w ramach dalszej 
dywersyfikacji walutowej rezerw, jak te  wzrostu redniorocznej dodatniej ró nicy mi dzy kursem 
rednim NBP a rednim kosztem zasobu dla AUD, NOK, GBP i NZD. Z kolei w przypadku z ota wzrost 

ró nic kursowych wynika  z prowadzonej polityki inwestycyjnej. 

Tabela 21. Ró nice kursowe walut obcych i cen z ota oraz wynik z rezerwy kursowej w 2021 i 2020 r.  
(w mld z ) 

 

Rezerwa kursowa zabezpiecza bank centralny przed materializacj  ryzyka kursowego i jej negatywnym 
wp ywem na wynik finansowy (w przypadku NBP niekorzystny wp yw na warto  aktywów 
w walutach obcych ma aprecjacja kursu z otego). W 2021 r. NBP kontynuowa  proces odbudowy 
rezerwy (wykorzystanej w ca o ci w 2017 r.), która zosta a uzupe niona kwot  6,6 mld z   
(do 16,5 mld z ). 

15.3.3. Wynik z prowadzonej polityki pieni nej  

G ównym instrumentem prowadzonej polityki pieni nej, w warunkach nadp ynno ci krajowego 
sektora bankowego, by y bony pieni ne. W zwi zku z emisj  bonów pieni nych NBP ponosi koszty 
dyskonta (s  one prezentowane w wyniku odsetkowym). Poziom kosztów prowadzonej polityki 
pieni nej zale y g ównie od poziomu stóp procentowych ustalanych przez Rad  Polityki Pieni nej, 
nadp ynno ci sektora bankowego, stopy rezerwy obowi zkowej oraz stopy jej oprocentowania. 
Prowadzone przez NBP dzia ania ograniczaj ce negatywny wp yw pandemii COVID-19 spowodowa y 

USD EUR GBP CAD AUD NOK NZD Z oto Razem

RZiS.2. Wynik z operacji finansowych 6,6 1,7 1,6 -0,3 1,5 1,2 0,8 6,1 12,8

Ró nice kursowe 6,6 1,7 1,6 -0,3 1,5 1,2 0,8 6,1 19,4

- zrealizowane ró nice kursowe 6,6 1,7 1,6 0,0 1,5 1,2 0,8 6,1 19,7

- koszty niezrealizowane z wyceny kursowej 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3

Wynik z tytu u aktualizacji rezerwy na ryzyko kursowe -6,6

USD EUR GBP CAD AUD NOK NZD Z oto Razem

RZiS.2. Wynik z operacji finansowych 3,8 1,4 0,7 0,0 0,4 -0,2 0,3 0,0 3,2

Ró nice kursowe 3,8 1,4 0,7 0,0 0,4 -0,2 0,3 0,0 6,3

- zrealizowane ró nice kursowe 3,8 1,4 0,7 0,0 0,4 -0,2 0,3 0,0 6,3

- koszty niezrealizowane z wyceny kursowej 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Wynik z tytu u aktualizacji rezerwy na ryzyko kursowe -3,2

Zmiana wyniku z operacji finansowych 2,8 0,3 0,9 -0,3 1,1 1,5 0,6 6,2 9,6

2021

2020
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natomiast wzrost przychodów netto zwi zanych ze skupionymi d u nymi papierami warto ciowymi 
w walucie krajowej (odsetki, dyskonto i premia prezentowane w wyniku z odsetek). 

Tabela 22. Wynik z prowadzonej polityki pieni nej w 2021 i 2020 r. (w mld z ) 

 

W 2021 r. NBP osi gn  dodatni wynik z prowadzonej polityki pieni nej. Wzrost wyniku  
w porównaniu z poprzednim rokiem wi za  si  przede wszystkim z rosn cymi przychodami od 
nabytych d u nych papierów warto ciowych. Cz ciowo skompensowa y go rosn ce koszty dyskonta 
wyemitowanych przez NBP bonów pieni nych, co wi za o si  ze wzrostem nadp ynno ci sektora 
bankowego oraz wzrostem stóp procentowych NBP pod koniec 2021 r. 

15.3.4. Koszty dzia ania i amortyzacji 

W 2021 r. NBP odnotowa  wzrost kosztów dzia ania i amortyzacji o 0,05 mld z  (4,3%) w stosunku do 
2020 r. By o to zwi zane m.in. ze wzrostem kosztów wynagrodze  zgodnie z przyj t  polityk  
kadrowo-p acow , kosztów administracyjnych oraz kosztów emisji znaków pieni nych (tj. kosztów 
produkcji banknotów i monet). Koszty emisji znaków pieni nych zale  przede wszystkim od liczby 
zamówionych banknotów i monet oraz cen ich zakupu, a tak e od kosztów zakupu kruszcu do 
produkcji monet.  

2021 2020 Zmiana

1,1 0,5 0,6

Bony pieni ne -0,8 -0,5 -0,3

Rezerwa obowi zkowa -0,1 -0,1 0,0

Depozyt na koniec dnia -0,1 0,0 0,0

D u ne papiery warto ciowe w walucie krajowej 2,0 1,1 0,9

RZiS.1. Wynik z odsetek
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Wykres 36. Struktura kosztów dzia ania 
i amortyzacji w 2021 i 2020 r. (w mld z ) 

Wykres 37. Struktura kosztów administracyjnych 
w 2021 i 2020 r. (w %) 

 

15.3.5. Podzia  wyniku finansowego oraz wp ata z zysku do bud etu pa stwa  

Wynik finansowy NBP za 2021 r. wyniós  11,0 mld z . Zgodnie z ustaw  o NBP 10,4 mld z  (tj. 95%) 
zostaje przekazane do bud etu pa stwa jako wp ata z zysku NBP, a 0,5 mld z  (tj. 5%) zwi ksza fundusz 
rezerwowy NBP. Wp aty z zysku NBP do bud etu pa stwa dokonuje si  po zatwierdzeniu rocznego 
sprawozdania finansowego Narodowego Banku Polskiego przez Rad  Ministrów. 
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Wykres 38. Wynik finansowy i wp ata z zysku do bud etu pa stwa w latach 2017  2021 (w mld z )* 

 

* Wynik podany za dany rok, wp ata do bud etu pa stwa jest dokonywana w kolejnym roku, po zatwierdzeniu rocznego 
sprawozdania finansowego NBP przez Rad  Ministrów. 

Renta mennicza 

Z emisj  pieni dza gotówkowego wi  si  koszty zakupu banknotów i monet. W przeciwie stwie 
do innych zobowi za  NBP zobowi zanie z tytu u emisji pieni dza nie podlega oprocentowaniu, 
a tym samym nie generuje kosztów z odsetek. Pozyskane w zamian aktywa finansowe s  natomiast 

ród em okre lonych przychodów dla NBP.  

Przychody osi gni te z aktywów, których ród em finansowania jest zobowi zanie z tytu u 
wyemitowanego pieni dza gotówkowego, pomniejszone o koszty emisji, nazywa si  rent  mennicz  
(seigniorage). Stanowi  one dochód z emisji pieni dza. 

Maj c na uwadze, e g ównym sk adnikiem aktywów NBP s  rezerwy dewizowe (w tym z oto), 
a od 2020 r. równie  d u ne papiery warto ciowe w walucie krajowej utrzymywane na potrzeby 
polityki pieni nej, mo na przyj  w uproszczeniu, e dochodem z emisji pieni dza b dzie cz  
wyniku z zarz dzania rezerwami dewizowymi, w tym z ró nic kursowych, oraz wyniku  
z d u nych papierów warto ciowych w walucie krajowej, odpowiadaj ca udzia owi zobowi za   
z tytu u emisji pieni dza w sumie aktywów NBP, pomniejszona o koszty emisji znaków pieni nych. 
W 2021 r. tak oszacowana renta mennicza wynios a 8,4 mld z  (6,5 mld z  w 2020 r.). 

15.3.6. Rachunek zysków i strat NBP – zestawienie pi cioletnie 

Na wypracowan  kwot  wyniku finansowego NBP najwi kszy wp yw maj  rezerwy dewizowe oraz 
stopy zwrotu z ich inwestowania (z uwzgl dnieniem kursów walut obcych), jak te  wielko  operacji 
polityki pieni nej i krajowe stopy procentowe. Zmiany wyniku finansowego najcz ciej s  
spowodowane wahaniami kursów walut obcych wzgl dem z otego (np. strata w 2017 r.). W mniejszym 
stopniu wp ywaj  na nie zmiany rentowno ci d u nych papierów warto ciowych na rynkach 
zagranicznych oraz poziom krajowych stóp procentowych.  
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Sytuacja maj tkowa i kapita owa oraz wynik finansowy NBP za 2021 r. 

 

Tabela 23. Rachunek zysków i strat NBP w latach 2017 2021 (w mld z ) 

 

 

2021 2020 2019 2018 2017

RZiS.1. 2,3 3,1 3,3 2,6 0,8

RZiS.2. 9,9 7,3 5,6 -1,5 -2,4

RZiS.3. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

RZiS.4. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

RZiS.5. 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1

RZiS.A. 12,4 10,6 9,0 1,2 -1,4

RZiS.6. -0,6 -0,6 -0,6 -0,5 -0,5

RZiS.7. -0,3 -0,2 -0,3 -0,3 -0,2

RZiS.8. -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1

RZiS.9. -0,4 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3

RZiS.10. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

RZiS.B. 11,0 9,3 7,8 0,0 -2,5Wynik finansowy za rok obrotowy

Wynik z odsetek

Wynik z operacji finansowych

Wynik z prowizji i op at

Przychody z akcji i udzia ów

Pozosta e przychody

Wynik ogó em 

Koszty wynagrodze

Koszty administracyjne

Koszty amortyzacji

Koszty emisji banknotów i monet

Pozosta e koszty
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Wybrane dane makroekonomiczne i finansowe 

Tabela 1. PKB i jego komponenty w latach 2013-2021 
 

 2021 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2021 
 Ceny 

bie ce 
(mld PLN) 

proc. 
PKB Roczna dynamika (w proc., ceny sta e roku poprzedniego) 

            Q1 Q2 Q3 Q4 
PKB 2622,2 100 1,1 3,4 4,2 3,1 4,8 5,4 4,7 -2,2 5,9 -0,6 11,3 5,5 7,6 
 Popyt krajowy 2503,0 95,5 -0,6 4,8 3,7 2,3 4,9 5,6 3,6 -2,9 7,6 -0,5 11,8 8,2 10,9 
  Spo ycie 1969,7 75,1 0,8 2,8 3,4 3,5 4,2 4,3 4,5 -1,0 5,3 0,3 10,6 4,2 6,7 
   Spo ycie  
   gospodarstw 
   domowych           

1458,3 55,6 0,3 2,6 3,8 3,9 4,8 4,3 4,0 -3,0 6,1 -0,2 13,0 4,7 8,0 

  Akumulacja 533,3 20,3 -5,8 12,8 4,7 -2,0 7,6 10,5 0,3 -10,2 17,7 -4,6 17,2 27,3 24,1 
   Nak ady brutto           
   na rodki trwa e 434,0 16,6 -1,1 10,0 6,1 -8,2 4,0 9,4 6,1 -4,9 3,8 -1,3 3,0 6,6 5,2 
 Eksport 1592,9 60,7 5,5 6,7 8,0 9,3 9,6 6,9 5,2 0,0 11,8 7,4 29,8 7,3 6,1 
 Import 1473,8 56,2 1,6 9,9 6,9 7,9 10,2 7,4 3,0 -1,1 15,9 8,6 33,8 12,5 12,2 
Warto  dodana 2279,8 86,9 1,2 3,4 4,1 3,1 4,7 5,3 4,6 -2,2 5,6 -0,9 10,4 5,4 7,5 
 Przemys  612,9 23,4 0,7 4,7 4,3 4,2 2,3 5,4 3,0 -3,3 14,2 8,0 27,2 10,4 14,0 
 Budownictwo 151,9 5,8 -5,5 9,0 7,2 -8,1 6,5 11,8 -0,3 -7,8 1,3 -14,4 3,1 5,2 5,6 
 Us ugi rynkowe           
 i rolnictwo 1182,9 45,1 2,5 2,4 4,1 4,8 6,4 5,3 6,3 -2,5 2,9 -5,1 7,2 4,1 5,4 
 Us ugi nierynkowe 332,1 12,7 0,9 1,7 2,0 1,3 2,2 1,7 3,9 3,7 3,2 3,5 3,5 2,9 2,9 

   Wk ad do rocznej dynamiki PKB (w pkt proc., ceny sta e roku poprzedniego) 
 Popyt krajowy - - -0,6 4,8 3,6 2,2 4,7 5,4 3,4 -2,8 7,1 -0,5 10,9 7,6 10,1 
  Spo ycie  - - 0,6 2,3 2,6 2,6 3,2 3,3 3,3 -0,7 4,0 0,2 8,0 3,3 4,7 
   Spo ycie  
   gospodarstw 
   domowych           

- - 0,2 1,6 2,2 2,2 2,7 2,5 2,3 -1,7 3,4 -0,2 7,2 2,8 3,9 

  Akumulacja - - -1,2 2,5 1,0 -0,4 1,5 2,1 0,1 -2,1 3,1 -0,7 2,9 4,3 5,4 
   Nak ady brutto           
   na rodki trwa e - - -0,2 1,9 1,2 -1,6 0,7 1,7 1,1 -0,9 0,7 -0,2 0,5 1,1 1,1 
 Eksport netto  - - 1,7 -1,4 0,6 0,9 0,1 0,0 1,3 0,6 -1,2 -0,1 0,4 -2,1 -2,5 
   Wk ad do rocznej dynamiki warto ci dodanej (w pkt proc., ceny sta e roku poprzedniego) 
 Przemys  - - 0,2 1,2 1,1 1,1 0,6 1,4 0,7 -0,8 3,5 2,0 5,6 2,3 4,0 
 Budownictwo - - -0,4 0,7 0,6 -0,6 0,5 0,8 0,0 -0,6 0,1 -0,7 0,3 0,4 0,4 
 Us ugi rynkowe           
 i rolnictwo - - 1,3 1,3 2,1 2,5 3,3 2,8 3,3 -1,3 1,5 -2,7 4,0 2,3 2,6 
 Us ugi nierynkowe - - 0,1 0,3 0,3 0,2 0,3 0,3 0,6 0,5 0,5 0,6 0,5 0,4 0,4 
ród o: dane GUS, obliczenia NBP. 

Us ugi rynkowe i rolnictwo obejmuj  sekcje A, G-N i R-U klasyfikacji PKD: rolnictwo, handel, transport, zakwaterowanie i gastronomi , 
informacj  i komunikacj , dzia alno  finansow  i ubezpieczeniow , obs ug  rynku nieruchomo ci, dzia alno  profesjonaln , naukow  i 
techniczn , administrowanie i dzia alno  wspieraj c , kultur , rozrywk  i rekreacj , pozosta  dzia alno  us ugow , dzia alno  gospodarstw 
domowych oraz organizacje i zespo y eksterytorialne.  
Us ugi nierynkowe obejmuj  sekcje O, P i Q klasyfikacji PKD: administracj  publiczn  i obron  narodow , obowi zkowe zabezpieczenia 
spo eczne, edukacj , a tak e ochron  zdrowotn  i pomoc spo eczn . Wk ady do dynamiki PKB i dynamiki warto ci dodanej mog  nie sumowa  
si  do cznej dynamiki PKB i dynamiki warto ci dodanej ze wzgl du na zaokr glenia. 
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Tabela 2. Roczna dynamika cen towarów i us ug konsumpcyjnych oraz wk ad g ównych grup do rocznej 
dynamiki CPI  

  
Wagi Roczna dynamika (w proc.) 
2021 
proc. 

2021 rednio 
w 2021 r. 

rednio 
w 2020 r. I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII 

CPI 100,0 2,6 2,4 3,2 4,3 4,7 4,4 5,0 5,5 5,9 6,8 7,8 8,6 5,1 3,4 
Inflacja bazowa 56,5 3,9 3,7 3,9 3,9 4,0 3,5 3,7 3,9 4,2 4,5 4,7 5,3 4,1 3,9 

Towary nie ywno ciowe 32,7 1,4 1,4 1,4 1,8 2,0 1,7 1,8 2,0 2,4 2,9 3,3 3,6 2,1 1,4 
Us ugi 23,8 7,4 7,0 7,3 6,8 6,8 6,1 6,2 6,6 6,6 6,8 6,6 7,6 6,8 6,9 

ywno  i napoje 
bezalkoholowe 27,7 0,8 0,6 0,5 1,2 1,7 2,0 3,1 3,9 4,4 5,0 6,4 8,6 3,2 4,7 

Przetworzona 14,8 2,4 2,5 2,5 2,9 2,6 2,7 3,4 3,9 4,5 5,6 7,1 8,6 4,1 3,2 
Nieprzetworzona 12,9 -1,0 -1,6 -1,7 -0,6 0,7 1,1 2,8 3,9 4,3 4,2 5,6 8,7 2,1 6,5 

Energia 15,7 1,1 1,3 5,4 11,6 13,2 11,7 13,4 13,7 14,4 18,3 21,3 20,6 12,1 -0,6 
No niki energii 10,5 6,1 4,1 4,2 4,0 4,4 4,4 5,3 6,6 7,3 10,5 13,6 14,3 7,1 4,9 

Energia elektryczna 4,5 15,0 9,5 9,5 9,5 9,5 9,5 9,5 9,5 9,5 9,5 9,5 9,5 9,9 11,7 
Gaz 2,2 -5,2 -3,9 -3,4 -4,3 -2,0 -2,0 2,7 8,1 9,2 16,1 17,5 18,8 4,1 -2,5 
Opa  1,4 2,2 2,5 2,5 2,6 2,7 2,8 2,2 2,7 5,4 18,3 37,4 39,8 10,2 1,0 
Energia cieplna 2,4 2,7 2,4 2,5 2,2 1,7 1,8 1,7 2,0 2,5 3,2 4,3 5,0 2,7 2,4 

Paliwa 5,3 -7,4 -3,7 7,6 28,1 33,0 27,3 30,0 28,0 28,6 33,9 36,6 32,9 22,1 -10,4 
    wg 12 grup COICOP 

ywno  i napoje 
bezalkoholowe 27,7 0,8 0,6 0,5 1,2 1,7 2,0 3,1 3,9 4,4 5,0 6,4 8,6 3,2 4,7 
Napoje alkoholowe i wyroby 
tytoniowe 6,9 3,4 2,1 2,1 1,7 1,8 1,7 1,6 1,8 2,1 2,0 2,2 2,5 2,1 4,4 
Odzie  i obuwie 4,2 -3,7 -2,9 -1,4 -0,3 0,8 -0,5 -0,6 0,0 0,5 0,7 1,9 2,9 -0,2 -2,6 
U ytkowanie mieszkania 
i no niki energii 19,1 7,6 6,1 6,0 5,7 6,0 5,9 6,2 6,9 7,2 9,0 10,7 11,2 7,4 7,3 
Wyposa enie mieszkania 
i prowadzenie gosp. dom. 5,8 1,8 2,2 1,9 2,6 3,0 2,6 3,4 3,3 3,8 5,3 5,4 5,7 3,4 1,0 
Zdrowie 5,4 4,5 4,5 3,7 3,4 2,6 2,6 2,8 3,0 3,1 3,2 3,1 3,4 3,3 4,8 
Transport 8,9 -4,0 -1,6 5,4 16,2 19,5 16,5 18,5 17,8 18,5 22,1 24,1 22,7 14,4 -5,6 

czno  5,0 5,7 5,1 7,4 7,6 6,6 4,2 3,6 4,2 5,3 6,0 4,7 5,4 5,5 3,6 
Rekreacja i kultura 5,8 3,6 4,1 4,9 5,4 5,7 4,8 5,6 5,8 4,8 5,0 5,7 6,2 5,1 2,8 
Edukacja 1,0 5,5 5,5 5,5 5,5 5,8 5,0 4,8 4,8 4,3 4,6 4,4 4,4 5,0 5,4 
Restauracje i hotele 4,6 5,4 4,9 4,6 4,4 5,0 5,7 6,1 6,6 7,0 7,5 7,6 8,4 6,1 5,8 
Inne towary i us ugi 5,5 2,4 2,4 2,1 2,3 1,6 1,4 1,4 1,8 2,6 2,5 2,6 3,4 2,2 2,9 

  
Wagi Wk ad do rocznej dynamiki CPI (w pkt proc.) 
2021 
proc. 

2021 rednio 
w 2021 r. 

rednio 
w 2020 r. I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII 

CPI 100,0 2,6 2,4 3,2 4,3 4,7 4,4 5,0 5,5 5,9 6,8 7,8 8,6 5,1 3,4 
Inflacja bazowa 56,5 2,2 2,1 2,2 2,2 2,3 2,0 2,1 2,2 2,4 2,6 2,7 3,0 2,3 2,3 

Towary 32,7 0,5 0,4 0,5 0,6 0,7 0,5 0,6 0,6 0,8 0,9 1,1 1,2 0,7 0,4 
Us ugi 23,8 1,7 1,6 1,7 1,6 1,6 1,5 1,5 1,6 1,6 1,6 1,6 1,8 1,6 1,8 

ywno  i napoje 
bezalkoholowe 27,7 0,2 0,2 0,1 0,3 0,5 0,6 0,9 1,1 1,2 1,4 1,7 2,4 0,9 1,2 

Przetworzona 14,8 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5 0,6 0,7 0,8 1,0 1,3 0,6 0,4 
Nieprzetworzona 12,9 -0,1 -0,2 -0,2 -0,1 0,1 0,1 0,4 0,5 0,5 0,5 0,7 1,1 0,3 0,8 

Energia 15,7 0,2 0,2 0,9 1,8 2,0 1,8 2,1 2,1 2,3 2,9 3,3 3,3 1,9 -0,1 
No niki energii 10,5 0,6 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 0,6 0,7 0,8 1,1 1,4 1,5 0,7 0,5 

Energia elektryczna 4,5 0,7 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5 
Gaz 2,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,2 0,2 0,3 0,4 0,4 0,1 -0,1 
Opa  1,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,3 0,5 0,5 0,1 0,0 
Energia cieplna 2,4 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 

Paliwa 5,3 -0,4 -0,2 0,4 1,4 1,5 1,3 1,5 1,5 1,5 1,8 1,9 1,8 1,2 -0,6 
    wg 12 grup COICOP 

ywno  i napoje 
bezalkoholowe 27,7 0,2 0,2 0,1 0,3 0,5 0,6 0,9 1,1 1,2 1,4 1,7 2,4 0,9 1,2 
Napoje alkoholowe i wyroby 
tytoniowe 6,9 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1 0,3 
Odzie  i obuwie 4,2 -0,2 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 -0,1 
U ytkowanie mieszkania 
i no niki energii 19,1 1,4 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1 1,2 1,3 1,4 1,7 2,1 2,2 1,4 1,3 
Wyposa enie mieszkania 
i prowadzenie gosp. dom. 5,8 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,2 0,1 
Zdrowie 5,4 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 
Transport 8,9 -0,4 -0,2 0,5 1,4 1,6 1,4 1,6 1,6 1,6 1,9 2,1 2,0 1,3 -0,5 

czno  5,0 0,3 0,3 0,4 0,4 0,3 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,2 0,3 0,3 0,2 
Rekreacja i kultura 5,8 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,3 0,2 
Edukacja 1,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 
Restauracje i hotele 4,6 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4 0,3 0,4 
Inne towary i us ugi 5,5 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,2 
ród o: dane GUS i obliczenia NBP na podstawie danych GUS. 

Podana w tabeli inflacja bazowa oznacza dynamik  CPI po wy czeniu cen ywno ci i energii. 
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Tabela 3. Bilans p atniczy (w mln PLN) w latach 2013-2021 
Bilans p atniczy 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

 Rachunek bie cy -29 647 -44 347 -16 517 -14 668 -6 775 -27 967 10 798 67 989 -16 515 
   Saldo obrotów towarowych -11 248 -23 478 3 432 8 881 -1 465 -26 504 6 547 55 820 -3 038 
   Saldo us ug 33 425 39 456 45 459 60 006 76 033 90 645 102 551 101 355 120 609 
   Saldo dochodów pierwotnych  -50 077 -58 750 -61 718 -77 281 -80 662 -85 802 -90 759 -82 250 -115 916 
   Saldo dochodów wtórnych -1 747 -1 575 -3 690 -6 274 -681 -6 306 -7 541 -6 936 -18 170 
Rachunek kapita owy 37 857 41 990 42 510 19 471 25 002 44 605 45 283 53 878 42 369 
Rachunek finansowy -19 039 -20 064 1 978 5 943 -9 540 5 111 24 182 89 896 5 231 
   Saldo inwestycji bezpo rednich    -13 311 -40 728 -38 666 -16 594 -28 833 -54 667 -44 738 -48 922 -95 149 
   Saldo inwestycji portfelowych -761 7132 11 547 -14 769 -17 620 15 964 45 453 29 363 43 517 
   Saldo pozosta ych inwestycji  -5 781 11 654 29 644 -52 724 71 721 21 880 -11 346 41 523 -2 192 
   Pochodne instrumenty finansowe -2 200 -62 -3663 762 -4256 -4 628 -4 745 -4 278 -13 418 
   Oficjalne aktywa rezerwowe           3 014 1 940 3 116 89 268 -30 552 26 562 39 558 72 210 72 473 
Saldo b dów i opuszcze  -27 249 -17 707 -24 015 1 140 -27 767 -11 527 -31 899 -31 971 -20 623 

ród o: dane NBP. 

 
Tabela 4. Wybrane wska niki nierównowagi zewn trznej w latach 2013-2021 

  2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 
Saldo obrotów bie cych/PKB (w proc.) -1,8 -2,6 -0,9 -0,8 -0,3 -1,3 0,5 2,9 -0,6 
Saldo obrotów bie cych i kapita owych/PKB (w proc.) 0,5 -0,1 1,4 0,3 0,9 0,8 2,4 5,2 1,0 
Saldo obrotów towarowych i us ug/PKB (w proc.) 1,3 0,9 2,7 3,7 3,7 3,0 4,8 6,7 4,5 
Oficjalne aktywa rezerwowe (w miesi cach importu towarów i us ug) 5,2 5,3 5,3 6,4 4,7 4,8 5,0 6,1 5,5 
Zad u enie zagraniczne brutto/PKB (w proc.) 70,3 73,1 71,7 76,3 67,0 64,2 58,8 60,3 56,2 
Mi dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto/PKB (w proc.) -69,4 -69,4 -62,1 -61,5 -61,2 -55,9 -49,8 -44,3 -39,9 

 

ród o: dane NBP i GUS, obliczenia NBP.  

 
Tabela 5. Agregat monetarny M3 (stan na koniec roku w mln z ) 

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Pieni dz M3 978 908 1 059 015 1 154 993 1 265 662 1 324 369 1 446 093 1 565 575 1 822 728 1 985 021 
Operacje z przyrzeczeniem odkupu 12 278 10 350 7 267 6 239 6 478 11 240 6 809 2 836 5 821 
Emisja d u nych papierów warto ciowych  
z terminem pierwotnym do 2 lat w cznie 6 286 4 112 2 467 3 211 5 043 6 620 6 117 5 143 4 559 
Emisja udzia ów/jednostek uczestnictwa  
w funduszach rynku pieni nego 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Pieni dz M2 960 345 1 044 553 1 145 259 1 256 212 1 312 847 1 428 233 1 552 648 1 814 749 1 974 640 
Depozyty i inne zobowi zania do 2 lat w cznie 404 510 438 270 453 134 440 908 406 473 415 880 397 776 283 035 249 712 

     Gospodarstwa domowe 263 777 290 770 304 874 302 917 279 207 282 755 277 564 190 210 147 793 
     Pozosta e instytucje finansowe 34 038 33 350 30 516 23 244 22 190 24 489 26 225 19 600 18 283 
     Przedsi biorstwa niefinansowe 94 029 101 639 103 365 99 234 88 269 87 586 82 830 65 214 74 747 
    Instytucje niekomercyjne dzia aj ce  

     na rzecz gospodarstw domowych 6 889 6 800 7 022 7 251 7 515 7 779 7 373 3 886 3 177 

     Instytucje samorz dowe 4 645 4 526 5 633 5 887 6 046 4 562 3 244 3 272 4 332 
     Fundusze zabezpieczenia spo ecznego 1 133 1 184 1 724 2 375 3 245 8 710 540 853 1 380 
Pieni dz M1 555 835 606 283 692 124 815 304 906 375 1 012 353 1 154 872 1 531 714 1 724 928 

Pieni dz gotówkowy w obiegu  
(poza kasami MIF) 114 403 130 030 149 716 174 401 184 486 203 212 224 073 306 809 340 404 

Depozyty i inne zobowi zania bie ce 441 432 476 253 542 409 640 903 721 888 809 141 930 799 1 224 904 1 384 524 
     Gospodarstwa domowe 279 832 300 786 341 115 402 001 453 227 523 307 603 824 786 844 898 326 
     Pozosta e instytucje finansowe 17 665 18 574 20 302 25 899 31 589 32 800 26 065 31 196 37 769 
     Przedsi biorstwa niefinansowe 112 497 124 239 145 975 169 753 187 139 199 722 233 409 311 223 340 395 
     Instytucje niekomercyjne dzia aj ce  
     na rzecz gospodarstw domowych 10 393 11 305 12 518 14 912 16 426 18 290 19 471 25 717 28 311 

     Instytucje samorz dowe 19 659 19 494 18 868 25 255 26 744 27 722 33 936 50 999 67 733 
     Fundusze zabezpieczenia spo ecznego 1 387 1 853 3 630 3 084 6 764 7 299 14 093 18 926 11 990 

 

ród o: dane NBP. 
MIF- Monetarne Instytucje Finansowe.  
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Tabela 6. Czynniki kreacji pieni dza M3 (stan na koniec roku w mln z ) 
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Aktywa zagraniczne netto 142 995 172 947 187 103 234 209 232 528 290 278 344 825 428 689 525 075 
Aktywa zagraniczne 388 096 437 358 451 322 572 727 483 804 544 419 590 795 700 775 816 640 
Pasywa zagraniczne 245 101 264 411 264 219 338 519 251 276 254 141 245 969 272 087 291 565 

Nale no ci 947 800 1 017 017 1 089 011 1 137 243 1 175 789 1 264 010 1 324 871 1 385 186 1 452 765 
Kredyty i inne nale no ci 904 029 963 655 1 029 145 1 076 440 1 113 993 1 197 892 1 259 552 1 262 829 1 327 793 

Gospodarstwa domowe 562 380 593 273 632 523 665 062 676 362 723 233 766 334 789 087 826 691 
Pozosta e instytucje finansowe 42 992 53 346 58 344 58 546 65 782 74 182 83 732 81 788 96 146 
Przedsi biorstwa niefinansowe 259 049 275 774 297 950 314 533 333 362 358 589 366 114 348 096 362 918 
Instytucje niekomercyjne dzia aj ce 
na rzecz gospodarstw domowych 5 306 5 683 6 068 6 485 6 946 7 296 7 621 7 995 8 359 

Instytucje samorz dowe 34 302 35 579 34 260 31 814 31 541 34 592 35 750 35 863 33 680 
Fundusze zabezpieczenia spo ecznego 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

D u ne papiery warto ciowe, w tym: 33 385 41 985 47 229 48 020 47 502 47 610 46 910 103 687 109 084 
Pozosta e instytucje finansowe 761 1 713 2 359 3 959 3 496 3 500 3 164 61 781 66 783 
Przedsi biorstwa niefinansowe 15 542 22 588 26 100 25 423 24 941 22 584 19 637 16 529 17 093 
Instytucje samorz dowe 17 082 17 684 18 770 18 638 19 064 21 526 24 109 25 377 25 208 

Akcje i pozosta e udzia y kapita owe oraz 
udzia y/jednostki uczestnictwa w funduszach 
inwestycyjnych nieb d cych funduszami 
rynku pieni nego, w tym: 

10 386 11 377 12 637 12 783 14 294 18 508 18 409 18 669 15 888 

Pozosta e instytucje finansowe 6 554 8 971 10 381 10 601 12 070 15 676 15 882 16 252 13 703 
Przedsi biorstwa niefinansowe 3 832 2 406 2 256 2 182 2 222 2 831 2 526 2 416 2 178 

Zad u enie netto instytucji rz dowych szczebla 
centralnego 145 337 168 872 201 343 253 371 268 824 275 697 310 283 411 635 388 222 

Nale no ci od instytucji rz dowych szczebla 
centralnego, w tym: 182 792 224 409 239 787 311 159 321 398 346 352 383 746 533 733 536 508 

Kredyty 781 701 1 142 961 1 011 1 043 1 127 1 287 1 614 
D u ne papiery warto ciowe 138 615 180 804 193 333 259 586 267 216 293 297 331 138 475 229 475 863 

Zobowi zania wobec instytucji rz dowych szczebla 
centralnego 37 456 55 536 38 444 57 788 52 574 70 655 73 464 122 099 148 286 

D ugoterminowe zobowi zania finansowe  293 510 336 409 359 605 389 984 374 963 407 306 438 021 505 957 507 590 
Depozyty i inne zobowi zania powy ej 2 lat 17 154 20 512 22 001 25 189 25 784 25 676 28 812 28 956 25 892 

Gospodarstwa domowe 10 067 13 756 16 552 19 839 21 344 21 836 25 362 25 549 23 189 
Pozosta e instytucje finansowe 5 485 5 851 4 624 4 452 3 483 2 939 2 541 2 312 1 240 
Przedsi biorstwa niefinansowe 1 492 813 733 777 789 772 784 948 1311 
Instytucje niekomercyjne dzia aj ce na rzecz 
gospodarstw domowych 79 64 68 102 144 100 100 118 126 

Instytucje samorz dowe 30 27 25 19 24 29 26 28 25 
Fundusze ubezpiecze  spo ecznych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Emisja d u nych papierów warto ciowych 
z terminem pierwotnym powy ej 2 lat 40 875 40 422 43 879 53 782 69 762 72 267 78 530 106 207 117 282 

Kapita  i rezerwy 235 482 275 475 293 725 311 013 279 417 309 363 330 679 370 794 364 416 
Aktywa trwa e (bez aktywów finansowych) 48 474 50 382 51 475 52 610 53 221 54 777 61 958 65 391 64 791 
Saldo pozosta ych pozycji netto -12 187 -13 794 -14 334 -21 788 -31 031 -31 364 -38 341 37 785 61 757 

 

ród o: dane NBP. 
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Lista wybranych publikacji NBP 

W 2021 r. w czasopismach z tzw. listy filadelfijskiej znalaz y si  nast puj ce publikacje pracowników 
NBP: 

 Pawe  Baranowski, Wirginia Dory , Tomasz yziak, Ewa Stanis awska (2021), Words and deeds in 
managing expectations: empirical evidence from an inflation targeting economy, „Economic Modelling”, 
vol. 95, 49–67. 

 Kamil Galuš ák, Jan Šolc & Pawe  Strzelecki (2021), Labor market flows and stocks over the business 
cycle: the role of the participation margin, „Eastern European Economics”, vol. 59, issue 5, 449–471. 

 Micha  Gradzewicz (2021), What happens after an investment spike – investment events and firm 
performance, „Journal of Business & Economic Statistics”, vol. 39, issue 3, 636–651. 

 Jakub Growiec, Peter McAdam, Jakub Mu k (2021), On the optimal labor income share, „International 
Journal of Central Banking”, vol. 17(4), 291–342. 

 Iftekhar Hasana, Krzysztof Jackowicz, Robert Jagie o, Oskar Kowalewski, ukasz Koz owski 
(2021), Local banks as difficult-to-replace SME lenders: evidence from bank corrective programs, „Journal 
of Banking & Finance”, vol. 123, issue C. 

 Marcin Kolasa, Micha  Rubaszek, Ma gorzata Walerych (2021), Do flexible working hours amplify or 
stabilize unemployment fluctuations?, „European Economic Review”, vol. 131, issue C. 

 Jacek Lewkowicz, Anna Lewczuk (2021), Does it pay to have your own R&D department? In-house and 
external R&D in the context of innovations, Prague Economic Papers, vol. 30(3), 272–289. 

 Natalia Nehrebecka (2021), COVID-19: stress-testing non-financial companies: a macroprudential 
perspective. The experience of Poland, „Eurasian Economic Journal”, vol. 11, issue 2, 283–319. 

 Natalia Nehrebecka (2021), Climate risk with particular emphasis on the relationship with credit-risk 
assessment: What we learn from Poland, „Energies”, vol. 14, issue 23, 8070. 

 Ewa Stanis awska, Maritta Paloviita, Tomasz yziak (2021), Consumer inflation views: micro-level 
inconsistencies and macro-level measures, „Economics Letters”, vol. 206, 2–4. 
 

W serii wydawniczej Materia y i Studia w 2021 r. ukaza y si : 
 Barbara Pajdo, Determinanty si y finansowej banku centralnego na przyk adzie krajów Unii Europejskiej. 
 Katarzyna Hertel, Marcin Humanicki, Marcin Kitala, Tomasz Kleszcz, Kamila Kuziemska-Pawlak, 

Jakub Mu k, Bartosz Rybaczyk, Maciej Stefa ski, Wp yw programu strukturalnych operacji otwartego 
rynku prowadzonego przez NBP na polsk  gospodark . 

W serii wydawniczej NBP Working Papers w 2021 r. ukaza y si : 

 Ewa Wróbel, Shocks to bank capital position: Do they matter for lending to firms and how they are 
channelled? Evidence from Senior Loan Officer Opinion Survey for Poland. 

 Tomasz Piotr Wisniewski, Michal Polasik, Radoslaw Kotkowski, Andrea Moro, Switching from cash 
to cashless payments during the COVID-19 pandemic and beyond.  

 Ewa Stanis awska, Maritta Paloviita, Medium- vs. short-term consumer inflation expectations: evidence 
from a new euro area survey.  
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 Radoslaw Kotkowski, Michal Polasik, COVID-19 pandemic increases the divide between cash and 
cashless payment users in Europe.  

 Krzysztof Kruszewski, Miko aj Szadkowski, Impact of the central bank’s financial result on the transfers 
of benefits across sectors of the economy. 

 Marcin Bielecki, Micha  Brzoza-Brzezina, Marcin Kolasa, Aging, migration and monetary policy in 
Poland. 

 Vera Baye, Valeriya Dinger, Investment incentives of rent controls and gentrification – evidence from 
German micro data. 
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Wyniki g osowa  cz onków Rady Polityki Pieni nej nad wnioskami 
i uchwa ami 

Poni ej zamieszczono wyniki g osowa  cz onków Rady Polityki Pieni nej nad wnioskami 
i uchwa ami podj tymi w 2021 r. 

 Data: 3 marca 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 1/2021 w sprawie Narodowej Strategii Bezpiecze stwa Obrotu Gotówkowego. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
E. Gatnar 

.J. Hardt  
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz 
J. y y ski 

Przeciw: nikt nie g osowa  

   * G.M. Ancyparowicz – nieobecna 

 

 Data: 7 kwietnia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stopy rezerwy obowi zkowej do 3,5%, przy zachowaniu zerowej stopy 
rezerwy obowi zkowej od depozytów powy ej 2 lat. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: E. Gatnar 
.J. Hardt  

K. Zubelewicz 
 

Przeciw: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
J. y y ski 

   * R. Sura – nieobecny 
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 Data: 7 kwietnia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o obni enie oprocentowania rodków rezerwy obowi zkowej z 0,10% do 0,01%. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: E. Gatnar 
.J. Hardt  

K. Zubelewicz 
 

Przeciw: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
J. y y ski 

   * R. Sura – nieobecny 

 

 Data: 7 kwietnia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 2/2021 w sprawie przyj cia rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku 
Polskiego na dzie  31 grudnia 2020 r. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
E. Gatnar 

.J. Hardt  
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
K. Zubelewicz 
J. y y ski 
 

Przeciw: nikt nie g osowa  

   * G.M. Ancyparowicz, R. Sura – nieobecni 
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 Data: 5 maja 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 3/2021 w sprawie przyj cia sprawozdania z wykonania za o e  polityki pieni nej na 
rok 2020. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt  
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 

Przeciw: K. Zubelewicz 

 
 

 Data: 5 maja 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 4/2021 w sprawie oceny dzia alno ci Zarz du Narodowego Banku Polskiego w zakresie 
realizacji za o e  polityki pieni nej na rok 2020. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt  
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 
 
 
 
 

Przeciw: K. Zubelewicz  
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 Data: 5 maja 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 5/2021 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania z dzia alno ci Narodowego Banku 
Polskiego w 2020 r. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt  
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw: nikt nie g osowa  

 
 

 Data: 5 maja 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stopy rezerwy obowi zkowej do 3,5%, przy zachowaniu zerowej stopy 
rezerwy obowi zkowej od depozytów powy ej 2 lat. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: E. Gatnar 
.J. Hardt  

K. Zubelewicz 
 

Przeciw: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 
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 Data: 5 maja 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o obni enie oprocentowania rodków rezerwy obowi zkowej z 0,10% do 0,01%. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: E. Gatnar 
.J. Hardt  

J.J. Kropiwnicki  
K. Zubelewicz 
 

Przeciw: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 

 
 

 Data: 9 czerwca 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 6/2021 w sprawie zatwierdzenia zaktualizowanego planu finansowego Narodowego 
Banku Polskiego na rok 2021. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt  
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski  

Przeciw: nikt nie g osowa  
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 Data: 9 czerwca 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 1/DRF/2021 w sprawie wyboru bieg ego rewidenta badaj cego roczne sprawozdania 
finansowe Narodowego Banku Polskiego za lata 2021 i 2022. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt  
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski  

Przeciw:  nikt nie g osowa  

 
 

 Data: 9 czerwca 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stopy referencyjnej NBP o 15 p.b. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: E. Gatnar 
.J. Hardt 

K. Zubelewicz 

Przeciw:  A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki 
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski  
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 Data: 9 czerwca 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 7/2021 zmieniaj ca uchwa  w sprawie regulaminu Rady Polityki Pieni nej. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt  
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 

Przeciw:  K. Zubelewicz 

 
 

 Data: 8 lipca 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stopy rezerwy obowi zkowej do 3,5%, przy zachowaniu zerowej stopy 
rezerwy obowi zkowej od depozytów powy ej 2 lat. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: E. Gatnar 
.J. Hardt 

K. Zubelewicz 

Przeciw:  A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 
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 Data: 8 lipca 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o obni enie oprocentowania rodków rezerwy obowi zkowej z 0,10% do 0,01%. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: E. Gatnar 
.J. Hardt 

J.J. Kropiwnicki  
K. Zubelewicz 

Przeciw:  A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 

 
 

 Data: 8 lipca 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stopy referencyjnej NBP o 15 p.b. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: E. Gatnar 
.J. Hardt 

K. Zubelewicz 

Przeciw:  A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 
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 Data: 8 wrze nia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o zmian  celu inflacyjnego NBP z 2,5% z symetrycznym przedzia em odchyle  o szeroko ci 
+/- 1 pkt proc. na 2,0% z symetrycznym przedzia em odchyle  o szeroko ci +/- 1 pkt proc. 
 
Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: K. Zubelewicz Przeciw:  A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 

 
 

 Data: 8 wrze nia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o poszerzenie symetrycznego przedzia u odchyle  od celu inflacyjnego NBP 2,5% 
z +/- 1 pkt proc. do +/- 2 pkt proc. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
 

Przeciw:  A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
R. Sura 
K. Zubelewicz 
J. y y ski 
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 Data: 8 wrze nia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 8/2021 w sprawie ustalenia za o e  polityki pieni nej na rok 2022. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura  
J. y y ski 
 

Przeciw:  E. Gatnar 
.J. Hardt 

K. Zubelewicz 
 

 
 

 Data: 8 wrze nia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stóp procentowych NBP do nast puj cych poziomów:  

 stopa referencyjna 2,00%,  
 stopa lombardowa 3,00%,  
 stopa depozytowa 1,00%,  
 stopa redyskontowa weksli 2,01%, 
 stopa dyskontowa weksli 2,02%  

oraz o ustalenie oprocentowania rodków utrzymywanych w formie rezerwy obowi zkowej na 
poziomie 1,00%. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: K. Zubelewicz Przeciw:  A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 
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 Data: 8 wrze nia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stopy referencyjnej NBP o 15 p.b. 

Decyzja RPP: 
Wniosek nie uzyska  wi kszo ci g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: E. Gatnar 
.J. Hardt 

K. Zubelewicz 

Przeciw:  A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
J. y y ski 

 
 

 Data: 6 pa dziernika 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stopy referencyjnej NBP o 0,40 pkt proc., tj. do poziomu 0,50% oraz 
o ustalenie pozosta ych stóp procentowych NBP na nast puj cym poziomie:  

 stopa lombardowa 1,00%,  
 stopa depozytowa 0,00%,  
 stopa redyskontowa weksli 0,51%, 
 stopa dyskontowa weksli 0,52%. 

Decyzja RPP: 
Wniosek uzyska  wi kszo  g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  

143Sprawozdanie z działalności Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku

Załączniki



Za czniki 

 
 

 

 
 Data: 6 pa dziernika 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 9/2021 w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytów refinansowych, 
oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej i stopy dyskontowej weksli 
w Narodowym Banku Polskim. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  

 
 

 Data: 6 pa dziernika 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie podstawowej stopy rezerwy obowi zkowej z 0,50% do 2,00%. 

Decyzja RPP: 
Wniosek uzyska  wi kszo  g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  
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 Data: 6 pa dziernika 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 10/2021 zmieniaj ca uchwa  w sprawie stóp rezerwy obowi zkowej banków, 
spó dzielczych kas oszcz dno ciowo-kredytowych i Krajowej Spó dzielczej Kasy Oszcz dno ciowo-
Kredytowej oraz wysoko ci oprocentowania rezerwy obowi zkowej. 

Decyzja RPP: 
RPP podwy szy a podstawow  stop  rezerwy obowi zkowej z 0,50% do 2,00%. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  

 
 Data: 3 listopada 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stopy referencyjnej NBP o 0,75 pkt proc., tj. do poziomu 1,25% oraz 
o ustalenie pozosta ych stóp procentowych NBP na nast puj cym poziomie:  

 stopa lombardowa 1,75%,  
 stopa depozytowa 0,75%,  
 stopa redyskontowa weksli 1,30%, 
 stopa dyskontowa weksli 1,35%. 

Decyzja RPP: 
Wniosek uzyska  wi kszo  g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  
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 Data: 3 listopada 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 11/2021 w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytów refinansowych, 
oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej i stopy dyskontowej weksli 
w Narodowym Banku Polskim. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  

 
 

 Data: 3 listopada 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 12/2021 zmieniaj ca uchwa  w sprawie regulaminu Rady Polityki Pieni nej. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  
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 Data: 8 grudnia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 13/2021 w sprawie zatwierdzenia planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na 
rok 2022. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  

 
 Data: 8 grudnia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Wniosek o podwy szenie stopy referencyjnej NBP o 0,50 pkt proc., tj. do poziomu 1,75% oraz 
o ustalenie pozosta ych stóp procentowych NBP na nast puj cym poziomie:  

 stopa lombardowa 2,25%,  
 stopa depozytowa 1,25%,  
 stopa redyskontowa weksli 1,80%, 
 stopa dyskontowa weksli 1,85%. 

Decyzja RPP: 
Wniosek uzyska  wi kszo  g osów. 

Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  

 
 

147Sprawozdanie z działalności Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku

Załączniki



Za czniki 

 
 

 

 Data: 8 grudnia 2021 r. 

Przedmiot wniosku lub uchwa y: 
Uchwa a nr 14/2021 w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytów refinansowych, 
oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej i stopy dyskontowej weksli 
w Narodowym Banku Polskim. 

 
Wyniki g osowania cz onków RPP: 

Za: A. Glapi ski  
G.M. Ancyparowicz 
E. Gatnar 

.J. Hardt 
C. Kochalski  
J.J. Kropiwnicki  
E.M. on 
R. Sura 
K. Zubelewicz  
J. y y ski 

Przeciw:  nikt nie g osowa  
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Schemat organizacyjny NBP według stanu na 31 grudnia 2021 r. 
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Załączniki



Spis najwa niejszych skrótów 

 
 

 

Spis najwa niejszych skrótów 
BFG Bankowy Fundusz Gwarancyjny 
BIS Bank for International Settlements (Bank Rozrachunków Mi dzynarodowych) 
GB  Grupa Banku wiatowego 
EBA European Banking Authority (Europejski Urz d Nadzoru Bankowego) 
EBC Europejski Bank Centralny 
EBOR Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju 
ECOFIN Economic and Financial Affairs Council (Rada ds. Gospodarczych i Finansowych) 
ESBC Europejski System Banków Centralnych 
ERRS Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (European Systemic Risk Board) 
GUS G ówny Urz d Statystyczny 
KDPW SA Krajowy Depozyt Papierów Warto ciowych SA 
KIR SA Krajowa Izba Rozliczeniowa SA 
KNF Komisja Nadzoru Finansowego 
KSF Komitet Stabilno ci Finansowej 
MF Ministerstwo Finansów 
MFW Mi dzynarodowy Fundusz Walutowy 
NBP Narodowy Bank Polski 
OECD Organisation for Economic Co-operation and Development (Organizacja Wspó pracy 

Gospodarczej i Rozwoju) 
PFR Polski Fundusz Rozwoju 
PKB produkt krajowy brutto 
RPP Rada Polityki Pieni nej 
RTGS Real-Time Gross Settlement (rozrachunek p atno ci mi dzybankowych na zasadzie brutto  

w czasie rzeczywistym) 
SDR Special Drawing Rights (specjalne prawa ci gnienia) 
SEPA Single Euro Payments Area (Jednolity Obszar P atno ci w Euro)  
SORBNET System Obs ugi Rachunków Banków w Centrali NBP 
TARGET Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System 

(Paneuropejski Zautomatyzowany B yskawiczny System Rozrachunku Brutto  
w Czasie Rzeczywistym) 

UE Unia Europejska 
UKNF Urz d Komisji Nadzoru Finansowego 

 

Informacja dodatkowa
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