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W 2010 r. zosta∏em powo∏any na stanowisko Prezesa Narodowego Banku Polskiego. By∏ to rok szczególny,

obfitujàcy w wiele istotnych wydarzeƒ o zasi´gu globalnym, b´dàcych nast´pstwem kryzysu na rynkach

finansowych. Polska wykaza∏a si´ stosunkowo du˝à odpornoÊcià na Êwiatowy kryzys finansowy lat 2008–2009.

Odpowiednio skoordynowane i dostosowane do warunków makroekonomicznych dzia∏ania prowadzone przez

NBP, rzàd i Komisj´ Nadzoru Finansowego spowodowa∏y, ˝e Polska jako jedyny kraj Unii Europejskiej unikn´∏a

recesji, a nasz system finansowy pozosta∏ stabilny.

Zgodnie z Konstytucjà Rzeczypospolitej Polskiej obowiàzkiem NBP jest dbanie o wartoÊç polskiego pieniàdza,

czyli utrzymywanie jego si∏y nabywczej, pozwalajàcej na zrównowa˝ony i stabilny rozwój polskiej gospodarki.

W ubieg∏ym roku Êrednioroczny poziom inflacji mierzonej wskaênikiem wzrostu cen konsumpcyjnych wyniós∏

2,6%, a wi´c by∏ zgodny z celem inflacyjnym NBP, okreÊlonym na poziomie 2,5% z symetrycznym przedzia∏em

odchyleƒ o szerokoÊci +/- 1 punkt procentowy. W ˝adnym miesiàcu 2010 r. inflacja nie przekroczy∏a 3,5%, czyli

górnej granicy odchyleƒ od celu. Rada Polityki Pieni´˝nej prowadzi∏a ∏agodnà polityk´ monetarnà,

pozostawiajàc stopy procentowe na niezmienionym i historycznie niskim poziomie.

Wobec obserwowanej poprawy sytuacji na rynkach finansowych oraz szybkiego wzrostu poziomu

nadp∏ynnoÊci sektora bankowego NBP stopniowo ogranicza∏ stosowanie nadzwyczajnych instrumentów

wsparcia p∏ynnoÊciowego banków, wprowadzonych w 2008 r. w ramach Pakietu zaufania. W wyniku

podj´tych dzia∏aƒ od paêdziernika 2010 r. wykorzystywany jest taki sam zestaw narz´dzi polityki pieni´˝nej,

jak przed wybuchem globalnego kryzysu finansowego.

Minione lata wykaza∏y s∏aboÊç regulacji i struktury nadzoru finansowego, które nie uchroni∏y globalnego

systemu finansowego przed wybuchem i rozprzestrzenieniem si´ kryzysu. DoÊwiadczenia te uÊwiadamiajà

istnienie silnych zwiàzków pomi´dzy stabilnoÊcià makroekonomicznà i monetarnà a stabilnoÊcià systemu

finansowego. W celu zmniejszenia ryzyka systemowego i ograniczenia potencjalnych kosztów ponownego

wystàpienia kryzysu finansowego, w ramach Unii Europejskiej utworzono Europejskà Rad´ ds. Ryzyka

Systemowego – instytucj´, której zadaniem ma byç przeciwdzia∏anie narastaniu ryzyka systemowego i dbanie

o bezpieczeƒstwo ca∏ego sektora finansowego Unii.

W Polsce dzi´ki koordynacji polityki nadzorczej i makrostabilnoÊciowej w ubieg∏ym roku nie wystàpi∏o

zagro˝enie stabilnoÊci krajowego systemu finansowego. Regularnie prowadzone i publikowane przez NBP

badania odpornoÊci sektora bankowego na hipotetyczne wstrzàsy makroekonomiczne wskazujà, ˝e banki 

w Polsce majà stosunkowo wysoki poziom funduszy w∏asnych o najwy˝szej jakoÊci, pozwalajàcy bezpiecznie

funkcjonowaç nawet w warunkach silnego spowolnienia wzrostu gospodarczego.

Wa˝nym elementem bezpieczeƒstwa finansowego paƒstwa jest wielkoÊç rezerw dewizowych, które wspierajà

wiarygodnoÊç finansowà kraju, ograniczajà ryzyko gwa∏townego odp∏ywu kapita∏u zagranicznego i wp∏ywajà

na obni˝enie kosztu finansowania na rynkach globalnych. W 2010 r. oficjalne aktywa rezerwowe NBP wzros∏y

o 14,8 mld euro, do kwoty 70 mld euro. By∏o to skutkiem nap∏ywu Êrodków z Unii Europejskiej oraz

zwi´kszenia dochodów z inwestowania rezerw. W 2010 r. NBP osiàgnà∏ wy˝szà ni˝ w roku poprzednim stop´

zwrotu z rezerw, która wynios∏a 4% w uj´ciu z∏otowym. Wynik finansowy NBP za 2010 rok wyniós∏ 6,5 mld

z∏otych, a zatem by∏ wy˝szy ni˝ rok wczeÊniej o 2,4 mld z∏otych.

Od wielu lat prowadzimy analizy i badania skutków wprowadzenia wspólnej europejskiej waluty w naszym

kraju. Wyniki tych badaƒ wskazujà, ˝e w d∏ugim okresie przystàpienie do strefy euro powinno byç korzystne,

jednak w ostatecznym bilansie korzyÊci i kosztów decydujàcy b´dzie wybór odpowiedniego momentu

wprowadzenia wspólnej waluty, uzale˝nionego od spe∏nienia warunków ekonomicznych, instytucjonalnych, 

a tak˝e politycznych. Pomimo braku oficjalnie ustalonej daty przyj´cia euro w NBP prowadzone sà prace

majàce na celu jak najlepsze przygotowanie procesu wprowadzania wspólnej waluty.

Dzieƒ 31 grudnia 2010 r. by∏ ostatnim dniem wymiany znaków pieni´˝nych wycofanych z obiegu w ramach

denominacji z 1995 r. NBP przeprowadzi∏ szerokà kampani´ informacyjnà, która przypomina∏a spo∏eczeƒstwu

o koƒcowym terminie wymiany starych z∏otych. W sumie w ubieg∏ym roku NBP wymieni∏ stare z∏ote 

o równowartoÊci 2,7 mln z∏otych. ¸àcznie od poczàtku denominacji wymieniono 99,83% wartoÊci znaków

pieni´˝nych sprzed denominacji. 

Podsumowujàc: w 2010 r. NBP skutecznie realizowa∏ swoje podstawowe zadania. Elastycznie reagowa∏ 

na zmiany zachodzàce w otoczeniu, dostosowujàc dost´pne instrumenty do bie˝àcych potrzeb rynku.  Zgodnie

z konstytucyjnà zasadà wspó∏dzia∏ania organów paƒstwa NBP wspó∏pracowa∏ z Ministerstwem Finansów 

i Komisjà Nadzoru Finansowego. Wspólne dzia∏ania przyczyni∏y si´ do utrzymania stabilnoÊci systemu

finansowego i utrwalenia zrównowa˝onego wzrostu gospodarczego.

Mam nadziej´, ˝e bie˝àcy rok i nast´pne lata przyniosà dalszà popraw´ sytuacji gospodarczej i jej perspektyw,

co znajdzie odzwierciedlenie we wzroÊcie dobrobytu wszystkich Polaków. 

Prezes Narodowego Banku Polskiego

Marek Belka
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Andrzej Kaźmierczak (od 19 lutego 2010 r.)

Andrzej Rzońca (od 24 stycznia 2010 r.)

Jan Winiecki (od 24 stycznia 2010 r.)

Anna Zielińska-Głębocka (od 9 lutego 2010 r.)
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Rada Polityki Pieni´˝nej
poprzedniej kadencji

Przewodniczàcy

S∏awomir S. Skrzypek

(do 10 kwietnia 2010 r.)

Cz∏onkowie:

Jan Czekaj (do 9 stycznia 2010 r.)

Dariusz Filar (do 18 lutego 2010 r.)

Stanis∏aw Nieckarz (do 7 lutego 2010 r.)

Marian Noga (do 23 stycznia 2010 r.) 

Stanis∏aw Owsiak (do 23 stycznia 2010 r.)

Miros∏aw Pietrewicz (do 9 stycznia 2010 r.)

Andrzej S∏awiƒski (do 18 lutego 2010 r.)

Halina Wasilewska-Trenkner (do 23 stycznia 2010 r.)

Andrzej Wojtyna (do 18 lutego 2010 r.)
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Zarzàd Narodowego Banku Polskiego

Przewodniczàcy

Marek Belka

(od 11 czerwca 2010 r.)

Piotr Wiesio∏ek
I Zast´pca Prezesa NBP

(od 6 marca 2008 r.)

Witold Koziƒski
Wiceprezes NBP

(od 24 paêdziernika 2008 r.)

Cz∏onkowie:

Eugeniusz Gatnar  (od 25 marca 2010 r.)

Zbigniew Hockuba  (od 2 listopada 2007 r.)

Andrzej Raczko (od 7 września 2010 r.)

Jakub Skiba  (od 2 listopada 2007 r.)

Zdzis∏aw Sokal (od 13 marca 2007 r.)

Ma∏gorzata Zaleska  (od 3 sierpnia 2009 r.)

Z dniem 25 marca 2010 r. zakoƒczy∏a si´ kadencja cz∏onka Zarzàdu NBP Jerzego Stopyry.
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Schemat organizacyjny Narodowego Banku Polskiego

Stan na dzieƒ 31 XII 2010 r.
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1. Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji RP „Centralnym bankiem paƒstwa jest Narodowy Bank

Polski. Przys∏uguje mu wy∏àczne prawo emisji pieniàdza oraz ustalania i realizowania polityki

pieni´˝nej. Narodowy Bank Polski odpowiada za wartoÊç polskiego pieniàdza”. Podstawowe

zadania NBP okreÊla ustawa o Narodowym Banku Polskim i ustawa Prawo bankowe, a tak˝e

Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz Statut ESBC i EBC. W 2010 r. NBP dzia∏a∏

zgodnie ze Strategià polityki pieni´˝nej po 2003 roku i Za∏o˝eniami polityki pieni´˝nej na 2010

rok oraz Planem dzia∏alnoÊci NBP na lata 2010–2012.

2. Sprawozdanie przedstawia realizacj´ przez NBP ustawowych zadaƒ w 2010 r. w nast´pujàcych

obszarach: polityka pieni´˝na, dzia∏ania na rzecz stabilnoÊci systemu finansowego, dzia∏alnoÊç

emisyjna, zarzàdzanie rezerwami dewizowymi, dzia∏alnoÊç dewizowa, dzia∏ania na rzecz

systemu p∏atniczego, dzia∏alnoÊç edukacyjna i informacyjna, obs∏uga Skarbu Paƒstwa,

dzia∏alnoÊç badawcza, dzia∏alnoÊç statystyczna, wspó∏praca mi´dzynarodowa. W Sprawozdaniu

przedstawiono równie˝ dzia∏alnoÊç legislacyjnà, dzia∏alnoÊç wewn´trznà oraz opini´

niezale˝nego bieg∏ego rewidenta i skrócone sprawozdanie finansowe NBP na dzieƒ 31 grudnia

2010 r.

3. Zgodnie z Konstytucjà RP oraz ustawà o Narodowym Banku Polskim organami NBP sà: Prezes

Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki Pieni´˝nej i Zarzàd Narodowego Banku Polskiego.

W 2010 r. w strukturze organizacyjnej NBP znajdowa∏y si´ Centrala i 17 jednostek

organizacyjnych.

4. W 2010 r. trwa∏o o˝ywienie w gospodarce Êwiatowej, jakkolwiek w drugiej po∏owie roku wzrost

gospodarczy na Êwiecie by∏ nieco wolniejszy ni˝ w pierwszej po∏owie roku. Nadal utrzymywa∏o

si´ silne zró˝nicowanie koniunktury mi´dzy ró˝nymi regionami gospodarki Êwiatowej. 

Po wyraênym spadku w okresie kryzysu finansowego, w 2010 r. ponownie zwi´kszy∏ si´ nap∏yw

kapita∏u do gospodarek wschodzàcych. Banki centralne w najwi´kszych gospodarkach

rozwini´tych kontynuowa∏y ekspansywnà polityk´ pieni´˝nà. Wi´kszoÊç krajów rozwini´tych

utrzymywa∏a du˝y deficyt w finansach publicznych. Znaczàca nierównowaga fiskalna by∏a

istotnym czynnikiem niepewnoÊci co do perspektyw wzrostu gospodarczego na Êwiecie.

Efektem obaw o wyp∏acalnoÊç cz´Êci krajów strefy euro by∏o okresowe nasilanie si´ zaburzeƒ

na mi´dzynarodowych rynkach finansowych, szczególnie silne w II kwartale ub.r. 

O˝ywienie w gospodarce Êwiatowej w po∏àczeniu z niekorzystnymi warunkami pogodowymi 

w niektórych krajach, a tak˝e du˝a poda˝ p∏ynnoÊci na Êwiatowych rynkach finansowych

sprzyja∏y wzrostowi cen surowców, w tym rolnych i energetycznych. Wzrost ten, szczególnie

silny w drugiej po∏owie roku, przyczyni∏ si´ do zwi´kszenia inflacji na Êwiecie.

Wraz z o˝ywieniem w gospodarce Êwiatowej poprawia∏a si´ sytuacja gospodarcza w Polsce.

Stopniowo ros∏o tempo wzrostu gospodarczego, choç przedsi´biorstwa nadal ogranicza∏y

inwestycje, czemu mog∏a sprzyjaç podwy˝szona niepewnoÊç dotyczàca perspektyw popytu.

Poprawie koniunktury towarzyszy∏ wzrost popytu na prac´ i zatrudnienia, widoczny od 

II kwarta∏u 2010 r. JednoczeÊnie w 2010 r. wyraênie zwi´kszy∏a si´ poda˝ pracy, co poprzez

podwy˝szenie bezrobocia ogranicza∏o wzrost wynagrodzeƒ. W 2010 r. nastàpi∏ dalszy wzrost

deficytu w finansach publicznych. Pomimo poprawy sytuacji gospodarczej wartoÊç kredytów

bankowych dla sektora przedsi´biorstw obni˝y∏a si´ w 2010 r. JednoczeÊnie wyraênie os∏ab∏

przyrost kredytów konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych, przy wzroÊcie dynamiki

kredytów mieszkaniowych dla tego sektora.

Zmiany na Êwiatowych rynkach finansowych – przez wp∏yw na awersj´ do ryzyka – istotnie

wp∏ywa∏y na sytuacj´ na krajowym rynku finansowym. Mimo istotnej zmiennoÊci w trakcie roku,

w ca∏ym 2010 r. kurs z∏otego umocni∏ si´ wobec 2009 r. Podobnie, pomimo pewnych wahaƒ,

w ca∏ym 2010 r. nastàpi∏ wzrost cen akcji notowanych na polskim rynku. 

W 2010 r. roczny wskaênik wzrostu cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych (ang. Consumer Price

Index – CPI) obni˝y∏ si´ o 0,9 pkt proc. wobec 2009 r. i wyniós∏ 2,6%, kszta∏tujàc si´ 
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na poziomie zbli˝onym do celu inflacyjnego NBP, okreÊlonego na poziomie 2,5%. W ka˝dym

miesiàcu 2010 r. inflacja utrzyma∏a si´ w za∏o˝onym przedziale odchyleƒ od celu inflacyjnego

(tj. 2,5% +/- 1 pkt proc.).  Od stycznia do sierpnia 2010 r. nast´powa∏ systematyczny spadek

rocznego wskaênika CPI, czemu sprzyja∏y niska presja popytowa i ograniczona dynamika

jednostkowych kosztów pracy w gospodarce, a tak˝e obserwowana do poczàtku kwietnia

systematyczna aprecjacja kursu z∏otego. Natomiast od wrzeÊnia roczny wskaênik CPI wzrasta∏,

do czego przyczyni∏y si´ g∏ównie rosnàce ceny surowców rolnych i energetycznych na rynkach

Êwiatowych. 

W 2010 r., wobec utrzymujàcej si´ ograniczonej presji inflacyjnej i p∏acowej w Polsce oraz

znacznej niepewnoÊci dotyczàcej trwa∏oÊci o˝ywienia gospodarczego na Êwiecie i przyspieszenia

wzrostu gospodarczego w Polsce, a tak˝e silnego nap∏ywu kapita∏u do gospodarek

wschodzàcych, Rada utrzymywa∏a podstawowe stopy procentowe NBP na niezmienionym

poziomie, w tym stop´ referencyjnà na poziomie 3,5%. Bioràc natomiast pod uwag´, 

˝e w 2010 r. wygas∏y zasadnicze przyczyny zaburzeƒ p∏ynnoÊciowych na rynkach finansowych,

w paêdzierniku 2010 r. Rada podj´∏a decyzj´ o podwy˝szeniu stopy rezerwy obowiàzkowej 

o 0,5 pkt proc. z 3,0% do 3,5%, tym samym przywracajàc jà do poziomu sprzed kryzysu

finansowego. Podwy˝szenie stopy rezerwy obowiàzkowej mia∏o tak˝e stanowiç sygna∏

gotowoÊci Rady do reagowania na nasilanie si´ presji inflacyjnej.

5. W 2010 r. Narodowy Bank Polski realizowa∏ polityk´ pieni´˝nà oddzia∏ujàc na poziom inflacji 

za pomocà stóp procentowych. Rada okreÊla∏a wysokoÊç stóp procentowych NBP, które

wyznacza∏y rentownoÊci instrumentów polityki pieni´˝nej. Stopa referencyjna NBP okreÊla∏a

rentownoÊç podstawowych operacji otwartego rynku, wp∏ywajàc jednoczeÊnie na poziom

krótkoterminowych rynkowych stóp procentowych. Stopy depozytowa i lombardowa NBP

wyznacza∏y rentownoÊç operacji depozytowo-kredytowych, stanowiàc korytarz wahaƒ stawki

rynkowej overnight. Poprzez oddzia∏ywanie na poziom krótkoterminowych stawek rynku

pieni´˝nego RPP dà˝y∏a do osiàgni´cia takiego poziomu stóp procentowych w gospodarce,

który sprzyja∏ realizacji za∏o˝onego celu inflacyjnego. W 2010 r. podstawowe operacje

otwartego rynku by∏y przeprowadzane w formie emisji bonów pieni´˝nych z 7-dniowym

terminem zapadalnoÊci, pozwalajàc na absorpcj´ nadwy˝ek p∏ynnoÊci z sektora bankowego.

Kredyt lombardowy oraz depozyt na koniec dnia pozwala∏ bankom na uzupe∏nianie

niedoborów bàdê lokowanie nadwy˝ek Êrodków w banku centralnym. Wraz z poprawà sytuacji

na rynkach finansowych, wzrostem poziomu nadp∏ynnoÊci sektora bankowego oraz

zanikajàcym popytem banków na dodatkowe zasilanie w p∏ynnoÊç z∏otowà oraz walutowà 

ze strony banku centralnego, NBP stopniowo ogranicza∏ w 2010 r. stosowanie instrumentów

wprowadzonych w paêdzierniku 2008 r. w ramach Pakietu zaufania, tj. operacji repo oraz

transakcji typu swap walutowy. 

6. Poziom nadp∏ynnoÊci sektora bankowego, mierzonej jako Êrednioroczne saldo operacji

prowadzonych przez NBP (suma emisji bonów pieni´˝nych NBP, operacji repo, a tak˝e operacji

depozytowo-kredytowych) wyniós∏ w 2010 r. 70 907 mln z∏ i by∏ wy˝szy o 46 967 mln z∏ 

w porównaniu ze Êrednim poziomem tej wielkoÊci w 2009 r. Âredni poziom emisji bonów

pieni´˝nych NBP wyniós∏ 74 968 mln z∏, natomiast operacji repo – prowadzonych w ramach

tzw. Pakietu zaufania – 5 097 mln z∏. Z kolei, Êrednie saldo operacji depozytowo-kredytowych

wynios∏o 1 036 mln z∏ (przewaga depozytu na koniec dnia nad kredytem lombardowym).

Wzrost poziomu p∏ynnoÊci sektora bankowego w 2010 r. wynika∏ przede wszystkim 

z oddzia∏ywania czynników pozostajàcych poza kontrolà NBP. SpoÊród nich najwi´kszy wp∏yw

mia∏ skup przez NBP walut obcych pochodzàcych g∏ównie z funduszy unijnych, a tak˝e 

z operacji zamiany Êrodków w walucie obcej na z∏ote w NBP, dokonywanych przez MF. 

W kierunku ograniczenia nadp∏ynnoÊci oddzia∏ywa∏ wzrost poziomu pieniàdza gotówkowego 

w obiegu oraz wzrost poziomu rezerwy obowiàzkowej banków.

7. Zgodnie z art. 3 ust. 2 pkt 6 ustawy o Narodowym Banku Polskim do zadaƒ NBP nale˝y

„kszta∏towanie warunków niezb´dnych dla rozwoju systemu bankowego”. Polski bank

centralny realizuje to zadanie w sposób ciàg∏y przez dzia∏ania na rzecz utrzymania stabilnego 
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i niskiego poziomu inflacji. W 2010 r. NBP koncentrowa∏ si´ tak˝e na wspó∏pracy z instytucjami

sieci bezpieczeƒstwa finansowego (por. pkt 8 Syntezy) i dzia∏aniach na rzecz rozwoju 

i zagwarantowania p∏ynnoÊci systemu p∏atniczego (por. pkt 12 Syntezy). Ponadto Bank

uczestniczy∏ w tworzeniu przepisów prawnych dotyczàcych sektora bankowego, prowadzi∏

badania stabilnoÊci systemu finansowego oraz wspó∏pracowa∏ z Bankowym Funduszem

Gwarancyjnym i Zwiàzkiem Banków Polskich.

8. Dzia∏ania na rzecz stabilnoÊci systemu finansowego obj´∏y w 2010 r. przede wszystkim: udzia∏

w posiedzeniach Komitetu StabilnoÊci Finansowej, prace w ramach UE nad stworzeniem

nowego systemu nadzoru finansowego UE, opartego na filarach makro- 

i mikroostro˝noÊciowym, oraz opiniowanie aktów prawnych istotnych dla stabilnoÊci i rozwoju

systemu finansowego w Polsce. W 2010 r. NBP opublikowa∏ Raporty o stabilnoÊci systemu

finansowego i opracowanie Rozwój systemu finansowego w Polsce w 2009 r. oraz wzià∏ udzia∏

w badaniu ankietowym BIS dotyczàcym rozwoju Êwiatowego i krajowego rynku walutowego

oraz pozagie∏dowych instrumentów pochodnych.

9. G∏ównym celem dzia∏alnoÊci emisyjnej NBP by∏o zapewnienie bezpieczeƒstwa i p∏ynnoÊci obrotu

gotówkowego. IloÊç pieniàdza gotówkowego w obiegu (z kasami banków) wynios∏a na koniec

grudnia 2010 r. 103 064,4 mln z∏, co oznacza wzrost o 2,7% w stosunku do stanu na koniec

2009 r. W 2010 r. NBP kontynuowa∏ emitowanie wartoÊci kolekcjonerskich. Wprowadzono

u∏atwienia w zakresie nabywania wartoÊci kolekcjonerskich: sprzeda˝ przez sklep internetowy 

i w kasach oddzia∏ów okr´gowych NBP. Wyemitowano 66,5 tys. szt. monet z∏otych i 1 050 tys.

szt. monet srebrnych. Monety kolekcjonerskie emitowane przez NBP zdoby∏y presti˝owe

nagrody w mi´dzynarodowych konkursach.

10. Zarzàdzajàc rezerwami dewizowymi, NBP dà˝y do uzyskania jak najwy˝szych dochodów przy

zapewnieniu bezpieczeƒstwa inwestowanych Êrodków i niezb´dnej p∏ynnoÊci rezerw. 

W 2010 r. osiàgni´to wy˝szà ni˝ w poprzednim roku stop´ zwrotu z rezerw, zarówno 

w walucie instrumentów, jak i w z∏otych (odpowiednio 2,0% i 4,0%). Realizujàc za∏o˝enia

D∏ugoterminowej strategii zarzàdzania rezerwami dewizowymi Narodowego Banku Polskiego,

prowadzono dalszà dywersyfikacj´ rezerw walutowych przy uwzgl´dnieniu uwarunkowaƒ

rynkowych, a tak˝e rozszerzano metody monitorowania ryzyka inwestycyjnego.

11. Dzia∏alnoÊç dewizowa NBP polega∏a na prowadzeniu rejestru dzia∏alnoÊci kantorowej,

przeprowadzaniu kontroli obrotu dewizowego i wydawaniu decyzji w sprawach dewizowych.

W 2010 r. przeprowadzono 2496 kontroli obrotu dewizowego oraz wydano ogó∏em 39 decyzji

dewizowych. Wed∏ug stanu na dzieƒ 31 grudnia 2010 r. dzia∏a∏o w Polsce 4330 kantorów

wymiany walut.

12. Dzia∏ania Narodowego Banku Polskiego na rzecz systemu p∏atniczego polega∏y przede

wszystkim na prowadzeniu systemów p∏atnoÊci i przeprowadzaniu rozrachunku

mi´dzybankowego, organizowaniu rozliczeƒ pieni´˝nych, sprawowaniu nadzoru nad

systemami p∏atnoÊci, systemami autoryzacji i rozliczeƒ oraz systemami rozrachunku papierów

wartoÊciowych. Kontynuowano tak˝e prace przygotowawcze do przeniesienia rozliczeƒ

wszystkich banków z systemu SORBNET-EURO do systemu TARGET2. Ponadto NBP bra∏ udzia∏ 

w pracach nad tworzeniem systemu TARGET2-Securities i promowa∏ obrót bezgotówkowy. 

NBP kontynuowa∏ wspó∏prac´ ze Êrodowiskiem bankowym w zakresie polskiego systemu

p∏atniczego, przede wszystkim w ramach Rady ds. Systemu P∏atniczego. 

13. Prowadzona przez Narodowy Bank Polski obs∏uga rachunków bankowych przyczynia si´ 

do zapewnienia bezpieczeƒstwa i p∏ynnoÊci rozliczeƒ Êrodków sektora finansów publicznych. 

W 2010 r. NBP obs∏ugiwa∏ 4237 posiadaczy rachunków i prowadzi∏ 19 215 rachunków. Bank

centralny prowadzi∏ ponadto obs∏ug´ zobowiàzaƒ i nale˝noÊci zagranicznych bud˝etu

paƒstwa, obs∏ug´ obrotu skarbowymi papierami wartoÊciowymi, a tak˝e wspó∏pracowa∏ 

z Ministerstwem Finansów w zakresie zarzàdzania d∏ugiem publicznym.
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14. Prace badawcze realizowane w NBP obejmowa∏y zagadnienia zwiàzane z: politykà pieni´˝nà,

procesami inflacyjnymi, sytuacjà ekonomicznà przedsi´biorstw i gospodarstw domowych,

rynkiem pracy i nieruchomoÊci oraz udzia∏em Polski w systemie Exchange Rate Mechanism II.

WÊród badaƒ zrealizowanych w 2010 r. wymieniç nale˝y w szczególnoÊci projekty badawcze

dotyczàce: wp∏ywu kryzysu finansowego na mechanizm transmisji polityki pieni´˝nej w Polsce,

boomów (ang. boom-bust cycle) podczas przyst´powania do strefy euro, szoków o rozk∏adach

innych ni˝ normalny w liniowych modelach DSGE, mo˝liwoÊci prognozowania kursu

walutowego, eksperckich ocen niepewnoÊci w ankietach makroekonomicznych. Wyniki prac

by∏y wykorzystywane w szczególnoÊci do konstruowania oraz doskonalenia narz´dzi

modelowych s∏u˝àcych do opracowywania prognoz oraz stanowi∏y przes∏ank´ decyzji

podejmowanych przez RPP i Zarzàd NBP. W 2010 r. dziewi´ç publikacji naukowych

pracowników NBP znalaz∏o si´ na tzw. liÊcie filadelfijskiej.

15. W 2010 r. NBP uczestniczy∏ w pracach dotyczàcych statystyki, prowadzonych w EBC i innych

instytucjach mi´dzynarodowych. Kontynuowano prace nad budowà systemu sprawoz-

dawczoÊci funduszy inwestycyjnych INTER-FIN. NBP uzyska∏ ponadto status pe∏noprawnego

cz∏onka Komitetu Danych Bilansowych Podmiotów Niefinansowych – do tej pory NBP mia∏

status cz∏onka obserwatora.

16. W 2010 r. w ramach dzia∏aƒ edukacyjnych i informacyjnych zorganizowano Dni Otwarte NBP

i zrealizowano 264 projekty edukacyjne. Prowadzono prace nad aktualizacjà i rozbudowà

strony internetowej NBP i NBPortal.pl. Po raz kolejny wzros∏a liczba u˝ytkowników kursów 

e-learningowych. W zwiàzku z przypadajàcym na 31 grudnia 2010 r. terminem koƒcowym

wymiany tzw. starych z∏otych NBP przeprowadzi∏ akcj´ informacyjnà Wymieƒmy si´. Dzi´ki

podj´tej w tym zakresie wspó∏pracy z Caritas Polska uda∏o si´ zebraç ponad 250 tys. nowych

z∏otych na cele dobroczynne. Kontynuowano prace dotyczàce utworzenia Centrum Pieniàdza.

Zorganizowano 70 spotkaƒ z dziennikarzami dotyczàcych dzia∏alnoÊci NBP. Prezes NBP,

cz∏onkowie RPP i Zarzàdu NBP udzielili oko∏o 240 wywiadów. Ponadto bank aktualizowa∏ 

i rozszerza∏ zakres informacji dost´pnych na stronie internetowej.

17. Przedstawiciele NBP brali udzia∏ w posiedzeniach Komitetu Rady Ministrów i Komitetu do

Spraw Europejskich. W 2010 r. NBP uczestniczy∏ w pracach licznych gremiów mi´dzy-

resortowych i wspó∏pracowa∏ z organami paƒstwa, opiniujàc projekty aktów prawnych 

z zakresu polityki gospodarczej i systemu bankowego. Jako cz∏onek ESBC NBP przekazywa∏

uwagi do projektów opinii EBC w sprawie projektów wspólnotowych i krajowych aktów

prawnych z zakresu kompetencji banku centralnego. 

18. W 2010 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiów europejskich, w tym: Rady

Ogólnej EBC, komitetów i grup roboczych ESBC, Rady ECOFIN (w ramach nieformalnych

posiedzeƒ), komitetów i grup roboczych Rady UE oraz Komisji Europejskiej. Prace te

koncentrowa∏y si´ na zagadnieniach zwiàzanych z powo∏aniem Europejskiej Rady ds. Ryzyka

Systemowego, monitorowaniu i analizowaniu sytuacji fiskalnej w krajach UE i opiniowaniu

projektów prawa wspólnotowego. NBP wspó∏pracowa∏ ponadto z instytucjami

mi´dzynarodowymi, tj. OECD, Bankiem Âwiatowym, MFW, EBOR i BIS. Ponadto NBP

uczestniczy∏ w pracach, których rezultatem by∏o postawienie do dyspozycji Polski Êrodków

finansowych w ramach Elastycznej Linii Kredytowej (Flexible Credit Line). Bank opiniowa∏

dokumenty dotyczàce przygotowaƒ do sprawowania przez Polsk´ Prezydencji w Radzie UE. 

Po raz kolejny rozszerzono zakres pomocy technicznej Êwiadczonej bankom centralnym.

Zaanga˝owano si´ tak˝e w przedsi´wzi´cia pomocowe UE i MFW dla banków centralnych

krajów przechodzàcych transformacj´ gospodarczà. 

19. W 2010 r. przeci´tne Êrednioroczne zatrudnienie w NBP wynios∏o 3666,3 etatów i zmniejszy∏o

si´ w porównaniu z 2009 r. o 103,4 etaty, tj. o 2,7%. Zmniejszenie zatrudnienia by∏o skutkiem

przeprowadzonej restrukturyzacji oraz likwidacji przychodni lekarskiej i komórki organizacyjnej

zajmujàcej si´ utrzymaniem czystoÊci w Centrali NBP. 
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20. Zgodnie z art. 69 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim Sprawozdanie finansowe NBP 

za 2010 r. zosta∏o zbadane przez bieg∏ego rewidenta, wybranego przez Rad´ Polityki Pieni´˝nej.

Opinia niezale˝nego bieg∏ego rewidenta o skróconym sprawozdaniu finansowym jest

zamieszczona w rozdziale 15. 

21. Wynik finansowy NBP na koniec 2010 r. wyniós∏ 6 529 118, 7 tys. z∏. 
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Zgodnie z ustawà z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim1, obowiàzujàcà

od 1 stycznia 1998 r., organami NBP sà: Prezes Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki

Pieni´˝nej i Zarzàd Narodowego Banku Polskiego.

1.1. Prezes Narodowego Banku Polskiego

Prezes Narodowego Banku Polskiego w ramach swoich obowiàzków przewodniczy∏ Radzie

Polityki Pieni´˝nej i Zarzàdowi NBP oraz uczestniczy∏ w posiedzeniach mi´dzynarodowych instytucji

bankowych oraz mi´dzynarodowych instytucji finansowych.

W 2010 r. obowiàzki Prezesa Narodowego Banku Polskiego sprawowali:

• S∏awomir S. Skrzypek – w zwiàzku z tragicznà Êmiercià kadencja wygas∏a 10 kwietnia 2010 r.,

• Piotr Wiesio∏ek – pe∏niàcy obowiàzki w okresie od 10 kwietnia do 11 czerwca 2010 r.,

• Marek Belka – powo∏any 10 czerwca 2010 r. przez Sejm RP na wniosek Marsza∏ka Sejmu

wykonujàcego obowiàzki Prezydenta RP. Rozpocz´cie kadencji nastàpi∏o 11 czerwca 2010 r.

W 2010 r. Prezes NBP, reprezentujàc Narodowy Bank Polski i Rzeczpospolità Polskà 

w kontaktach z instytucjami zagranicznymi, bra∏ udzia∏ w nast´pujàcych spotkaniach:

• posiedzeniach Rady Ogólnej Europejskiego Banku Centralnego we Frankfurcie nad

Menem,

• dorocznym posiedzeniu Rady Gubernatorów Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju, 

• dorocznym posiedzeniu Rady Gubernatorów Banku Âwiatowego i  Mi´dzynarodowego

Funduszu Walutowego, 

• nieformalnych posiedzeniach Rady ECOFIN, 

• posiedzeniach Gubernatorów Banku Rozrachunków Mi´dzynarodowych w Bazylei. 

W 2010 r. Prezes NBP wyda∏:

• 28 zarzàdzeƒ, dotyczàcych przede wszystkim: ustalania wzorów, stopu, próby, masy 

i wielkoÊci emisji monet oraz terminów wprowadzania ich do obiegu; sposobu numeracji

banków i rachunków bankowych, a tak˝e sposobu i trybu przeliczania, sortowania,

pakowania i oznaczania opakowaƒ banknotów i monet oraz wykonywania czynnoÊci

zwiàzanych z zaopatrywaniem banków w te znaki;

• dwa obwieszczenia: w sprawie og∏oszenia bilansu oraz rachunku zysków i strat

Narodowego Banku Polskiego za 2008 r. oraz w sprawie og∏oszenia bilansu oraz rachunku

zysków i strat Narodowego Banku Polskiego za 2009 r.

Ponadto 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 Narodowym Banku Polskim.

1 Dz.U. z 2005 r. nr 1, poz. 2 z póên. zm.
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1.2. Rada Polityki Pieni´˝nej

W 2010 r. Rada Polityki Pieni´˝nej dzia∏a∏a zgodnie ze Strategià polityki pieni´˝nej po 2003

roku i Za∏o˝eniami polityki pieni´˝nej na 2010 rok.

W 2010 r. RPP odby∏a 22 posiedzenia, na których podj´∏a 13 uchwa∏, opublikowanych 

w Monitorze Polskim i Dzienniku Urz´dowym NBP oraz 3 uchwa∏y nienormatywne.

W 2010 r. RPP pozostawi∏a stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie. WysokoÊç

stóp procentowych NBP na koniec 2009 i 2010 r. przedstawia tabela 1.

Tabela 1 

WysokoÊç stóp procentowych NBP na koniec 2009 i 2010 r. (w %)

* W dniu 23 grudnia 2009 r. RPP zadecydowa∏a o wprowadzeniu z dniem 1 stycznia 2010 r. stopy dyskontowej i ustali∏a jej poziom 

na 4,0% w skali rocznej.

èród∏o: dane NBP.

RPP podj´∏a równie˝ uchwa∏y w nast´pujàcych sprawach:

• przyj´cia rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku Polskiego

sporzàdzonego na dzieƒ 31 grudnia 2009 r.,

• przyj´cia sprawozdania z wykonania za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej na rok 2009,

• oceny dzia∏alnoÊci Zarzàdu Narodowego Banku Polskiego w zakresie realizacji za∏o˝eƒ

polityki pieni´˝nej na rok 2009,

• zatwierdzenia sprawozdania z dzia∏alnoÊci Narodowego Banku Polskiego w 2009 r., 

• zmiany uchwa∏y w sprawie stóp rezerwy obowiàzkowej banków i wysokoÊci

oprocentowania rezerwy obowiàzkowej,

• okreÊlenia górnej granicy zobowiàzaƒ wynikajàcych z zaciàgania przez Narodowy Bank 

Polski po˝yczek i kredytów w zagranicznych instytucjach bankowych i finansowych 

(na 2011 r.),

• ustalenia za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej na 2011 r.,

• zatwierdzenia planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na rok 2011,

• zmiany zasad rachunkowoÊci, uk∏adu aktywów i pasywów bilansu oraz rachunku zysków 

i strat NBP,

• zasad tworzenia i rozwiàzywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut

obcych w NBP,

• wyboru bieg∏ego rewidenta badajàcego roczne sprawozdanie finansowe NBP za rok

obrotowy 2010, 2011, 2012.
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Realizujàc obowiàzek wynikajàcy z art. 23 ustawy o Narodowym Banku Polskim, RPP przyj´∏a

nast´pujàce dokumenty:

• bilanse p∏atnicze Rzeczypospolitej Polskiej za III i IV kwarta∏ 2009 r. oraz za I i II kwarta∏ 

2010 r.,

• Mi´dzynarodowà pozycj´ inwestycyjnà Polski w 2009 r.,

• Prognoz´ bilansu p∏atniczego Polski na 2011 r.,

• Opini´ do projektu ustawy bud˝etowej na 2011 r.

Rada przyj´∏a trzy raporty o inflacji (w lutym, czerwcu i paêdzierniku), zawierajàce ocen´

perspektyw procesów inflacyjnych w kontekÊcie polityki pieni´˝nej.

W dniu 31 marca 2010 r. Rada odby∏a spotkanie z Prezesem Rady Ministrów na temat

sytuacji ekonomicznej Polski na tle zjawisk zachodzàcych w Europie i Êwiecie. W dniu 

14 paêdziernika 2010 r. odby∏o si´ doroczne spotkanie Rady z przedstawicielami banków

komercyjnych. Podczas spotkania zaprezentowano Za∏o˝enia polityki pieni´˝nej na rok 2011.

1.3. Zarzàd Narodowego Banku Polskiego

Zgodnie z ustawà o Narodowym Banku Polskim dzia∏alnoÊcià NBP kieruje Zarzàd. Zarzàd NBP

podejmuje uchwa∏y w sprawach niezastrze˝onych do wy∏àcznej kompetencji innych organów NBP

oraz realizuje uchwa∏y RPP. Podstawowe zadania Zarzàd NBP realizowa∏ zgodnie z Planem

dzia∏alnoÊci NBP na lata 2010–2012 oraz Planem finansowym Narodowego Banku Polskiego 

na rok 2010.

Zgodnie z ustawà o NBP Zarzàd rozpatrywa∏ projekty uchwa∏ i materia∏y kierowane 

na posiedzenia RPP, w szczególnoÊci obejmujàce:

• projekcje inflacji,

• bie˝àcà sytuacj´ makroekonomicznà, w tym przebieg procesów inflacyjnych, sytuacj´

finansów publicznych, sytuacj´ ekonomicznà przedsi´biorstw i gospodarstw domowych,

sytuacj´ na rynku pracy oraz na rynku finansowym i kredytowym,

• ekonomiczne i formalne uwarunkowania przystàpienia Polski do ERM II i strefy euro,

• stabilnoÊç systemu finansowego w Polsce, w tym ocen´ funkcjonowania i perspektyw 

rozwoju systemu bankowego,

• p∏ynnoÊç sektora bankowego,

• sytuacj´ na rynku mi´dzybankowym oraz operacje otwartego rynku.

Ponadto Zarzàd NBP omawia∏:

• zarzàdzanie rezerwami dewizowymi, w tym strategicznà alokacj´ aktywów,

• dzia∏ania zwiàzane z udost´pnieniem Elastycznej Linii Kredytowej przez MFW,

• funkcjonowanie polskiego systemu p∏atniczego,
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• dzia∏alnoÊç badawczo-rozwojowà NBP,

• usprawnienie obs∏ugi sprzeda˝y wartoÊci kolekcjonerskich.

W 2010 r. Zarzàd NBP odby∏ 73 posiedzenia, na których podjà∏ 84 uchwa∏y normatywne, 

29 uchwa∏ nienormatywnych oraz 557 postanowieƒ.

Zarzàd NBP podjà∏ uchwa∏y w szczególnoÊci w nast´pujàcych sprawach:

• Zmiany uchwa∏y 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 paƒstwa oraz oceny sytuacji finansowej banków 

i ryzyka sektora bankowego.

• Wprowadzenia Regulaminu refinansowania banków kredytem lombardowym oraz

kredytem w ciàgu dnia operacyjnego przez Narodowy Bank Polski. Celem projektowanej

uchwa∏y by∏o ujednolicenie dotychczas obowiàzujàcych regulacji. Rozszerzono tak˝e list´

papierów wartoÊciowych akceptowanych przez NBP na zabezpieczenie kredytu

technicznego o d∏u˝ne papiery wartoÊciowe zdeponowane w KDPW SA, których

emitentami sà podmioty inne ni˝ Skarb Paƒstwa i NBP.

• Rodzajów weksli przyjmowanych przez Narodowy Bank Polski do dyskonta oraz zasad 

i trybu ich dyskonta. Celem uchwa∏y by∏o wprowadzenie nowego instrumentu

refinansowania banków, tj. kredytu wekslowego, który zapewnia finansowanie nowych

kredytów, zgodnie z koncepcjà przyj´tà w Pakcie na rzecz Rozwoju Akcji Kredytowej.

• Zmiany uchwa∏y w sprawie warunków i zasad sprzeda˝y przez Narodowy Bank Polski

monet, banknotów i numizmatów przeznaczonych na cele kolekcjonerskie oraz na inne

cele (por. rozdzia∏ Dzia∏alnoÊç emisyjna).

• Kryteriów uczestnictwa banków krajowych, oddzia∏ów banków zagranicznych oraz

oddzia∏ów instytucji kredytowych w operacjach otwartego rynku prowadzonych przez

Narodowy Bank Polski. Wprowadzenie uchwa∏y mia∏o na celu uporzàdkowanie

dotychczasowych regulacji. W wyniku nowelizacji na grup´ 21 banków (w tym na banki

pe∏niàce funkcj´ Dealera Rynku Pieni´˝nego) na∏o˝ono obowiàzek prowadzenia

rozszerzonej sprawozdawczoÊci, m.in. w zakresie aktywnoÊci na rynku pieni´˝nym 

i walutowym.

• Wprowadzenia Regulaminu Rejestru Papierów WartoÊciowych. Celem uchwa∏y by∏a

zmiana dotychczasowych regulacji w zwiàzku z uruchomieniem systemu ELBON2.

• Zakupu pewnej iloÊci walut obcych na rynku mi´dzybankowym w celu ograniczenia wahaƒ

kursu i zbyt szybkiego umacniania si´ z∏otego.

Ponadto Zarzàd podjà∏ postanowienia w szczególnoÊci w nast´pujàcych sprawach:

• przyj´cia Informacji nt. aktualnego stanu przygotowaƒ perspektywy finansowej

Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju na lata 2011–2015 i wynikajàcych z niej

konsekwencji dla Polski,

• przyj´cia raportu Polska wobec Êwiatowego kryzysu gospodarczego – cz´Êç II: wnioski 

z dyskusji,

• zatwierdzenia Opinii do Programu Konwergencji – Aktualizacja 2009,

• zatwierdzenia Polityki certyfikacji Narodowego Centrum Certyfikacji wersja 2.2.
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1.4. Realizacja Planu dzia∏alnoÊci NBP na lata 2010–2012

W dniu 23 grudnia 2010 r. Zarzàd NBP uchwali∏ aktualizacj´ Planu dzia∏alnoÊci NBP na lata

2010–2012. Do najwa˝niejszych nowych zadaƒ nale˝à przede wszystkim: doskonalenie procesu

sprzeda˝y wartoÊci kolekcjonerskich w Polsce, wprowadzanie nowych instrumentów

inwestycyjnych w celu optymalizacji alokacji aktywów, wprowadzenie systemu SORBNET2 oraz

uruchomienie Centrum Pieniàdza. 

Funkcjonowanie organów Narodowego Banku Polskiego
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2 Rozdzia∏ Polityka pieni´˝na jest Sprawozdaniem z wykonania za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej na rok 2010, które Rada

Polityki Pieni´˝nej przyj´∏a na posiedzeniu w dniu 10 maja 2011 r. Zadania z tego obszaru sà 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, 4, art. 23–24 oraz przepisów

rozdzia∏u 6 ustawy o NBP.
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Przedstawiajàc Sprawozdanie z wykonania za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej, Rada Polityki

Pieni´˝nej wype∏nia art. 227 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej, który nak∏ada na Rad´

obowiàzek z∏o˝enia Sejmowi sprawozdania z wykonania za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej w ciàgu 

5 miesi´cy od zakoƒczenia roku bud˝etowego. Zgodnie z art. 53 ustawy o Narodowym Banku

Polskim Sprawozdanie z wykonania za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej publikowane jest w Dzienniku

Urz´dowym Rzeczypospolitej Polskiej Monitor Polski.

Sprawozdanie przedstawia g∏ówne elementy realizowanej strategii polityki pieni´˝nej, opis

uwarunkowaƒ makroekonomicznych i decyzji podejmowanych w zakresie polityki pieni´˝nej 

w roku obj´tym sprawozdaniem, a tak˝e opis stosowanych instrumentów polityki pieni´˝nej.

Ponadto do Sprawozdania do∏àczono za∏àczniki, w których przedstawiono kszta∏towanie si´

istotnych zmiennych makroekonomicznych, a tak˝e Opisy dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych

Rady Polityki Pieni´˝nej3 i wyniki g∏osowania cz∏onków Rady nad wnioskami i uchwa∏ami.

Jak podkreÊlono w rozdziale 2.1 Raportu, decyzje w∏adz monetarnych wp∏ywajà 

na gospodark´ ze znacznym opóênieniem, a najsilniejszy ich wp∏yw obserwowany jest po up∏ywie

kilku kwarta∏ów. Ponadto w gospodarce wyst´pujà wstrzàsy makroekonomiczne, które – choç 

w wi´kszoÊci pozostajà poza kontrolà krajowej polityki pieni´˝nej – mogà w znacznej mierze

wp∏ywaç na sytuacj´ gospodarczà i procesy inflacyjne w kraju w krótkim, a niekiedy tak˝e 

w Êrednim okresie.

Przy ocenie polityki pieni´˝nej ex post nale˝y braç pod uwag´ powy˝sze uwarunkowania.

2.1. Strategia  polityki pieni´˝nej

W 2010 r. Rada Polityki Pieni´˝nej, zwana dalej RPP albo Radà, realizowa∏a Za∏o˝enia polityki

pieni´˝nej na rok 2010, przyj´te 30 wrzeÊnia 2009 r. W Za∏o˝eniach tych w nast´pujàcy sposób

przedstawiono g∏ówne elementy realizowanej w 2010 r. strategii polityki pieni´˝nej.

Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji RP Narodowy Bank Polski odpowiada za wartoÊç

polskiego pieniàdza. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim w art. 3 ust.

1 okreÊla, ˝e: podstawowym celem dzia∏alnoÊci NBP jest utrzymanie stabilnego poziomu cen, przy

jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej Rzàdu, o ile nie ogranicza to podstawowego celu

NBP.

Wspó∏czeÊnie banki centralne przez stabilnoÊç cen rozumiejà inflacj´ na tyle niskà, aby nie

wywiera∏a ona negatywnego wp∏ywu na inwestycje, oszcz´dnoÊci i inne wa˝ne decyzje

podejmowane przez uczestników ˝ycia gospodarczego. Zapewnienie tak rozumianej stabilnoÊci

cen jest podstawowym sposobem, w jaki bank centralny przyczynia si´ swoimi decyzjami 

do osiàgania wysokiego i trwa∏ego wzrostu gospodarczego. Banki centralne traktujà stabilnoÊç 

cen symetrycznie, co oznacza, ˝e reagujà zarówno na zagro˝enia inflacyjne, jak i deflacyjne.

Rada opiera polityk´ pieni´˝nà na strategii bezpoÊredniego celu inflacyjnego. 

Po sprowadzeniu inflacji do niskiego poziomu, poczàwszy od 2004 r. RPP przyj´∏a ciàg∏y cel

inflacyjny na poziomie 2,5% z symetrycznym przedzia∏em odchyleƒ o szerokoÊci ±1 pkt proc. RPP

realizuje strategi´ w warunkach p∏ynnego kursu walutowego. System p∏ynnego kursu nie wyklucza

prowadzenia interwencji na rynku walutowym, gdyby okaza∏o si´ to niezb´dne do zapewnienia

stabilnoÊci makroekonomicznej i finansowej kraju, co sprzyja Êredniookresowej realizacji celu

inflacyjnego.

3 Za∏àcznik Opisy dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych Rady Polityki Pieni´˝nej nie zosta∏ do∏àczony do niniejszego

Raportu ze wzgl´du na jego obszernoÊç. Jest dost´pny w dokumencie êród∏owym oraz raportach o inflacji – 

w wersji wydrukowanej oraz na stronie internetowej NBP.
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DoÊwiadczenia Narodowego Banku Polskiego, zwanego dalej NBP, oraz innych banków

centralnych wskazujà, ˝e strategia bezpoÊredniego celu inflacyjnego jest skutecznym sposobem

zapewnienia stabilnoÊci cen. Wyst´pujàcy od 2008 r. globalny kryzys finansowy i recesja 

w gospodarce Êwiatowej spowodowa∏y, ˝e w polityce pieni´˝nej wi´kszà ni˝ dotychczas rol´

odgrywajà czynniki zwiàzane ze stabilnoÊcià systemu finansowego, która jest niezb´dna 

do zapewnienia stabilnoÊci cen w d∏u˝szym okresie. Strategia bezpoÊredniego celu inflacyjnego

umo˝liwia uwzgl´dnianie w polityce pieni´˝nej kwestii zwiàzanych ze stabilnoÊcià systemu

finansowego. W zwiàzku z tym Rada podtrzymuje zasadniczà cz´Êç dotychczasowego sposobu

rozumienia celu inflacyjnego i jego realizacji, jednoczeÊnie w cz´Êci go uzupe∏niajàc:

• Po pierwsze, okreÊlenie cel ciàg∏y oznacza, ˝e odnosi si´ on do inflacji mierzonej rocznà

zmianà cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych w ka˝dym miesiàcu w stosunku 

do analogicznego miesiàca poprzedniego roku. Dla lepszego zrozumienia procesów

inflacyjnych uzasadnione jest równie˝ pos∏ugiwanie si´ kwartalnymi i rocznymi

wskaênikami inflacji, takimi jak stosowane w projekcji inflacji NBP, w bud˝ecie paƒstwa

oraz w statystyce Unii Europejskiej, zwanej dalej UE. Przy ocenie presji inflacyjnej wa˝nà

rol´ odgrywajà tak˝e miary inflacji bazowej.

• Po drugie, przyj´te rozwiàzanie oznacza, ˝e polityka pieni´˝na jest jednoznacznie

ukierunkowana na utrzymanie inflacji jak najbli˝ej celu 2,5%, a nie jedynie wewnàtrz

przedzia∏u wahaƒ. Rozwiàzanie takie pozwala na zakotwiczenie oczekiwaƒ inflacyjnych, 

co sprzyja prowadzeniu polityki pieni´˝nej, która w reakcji na wstrzàsy wymaga mniejszych

i rzadszych zmian stóp procentowych. Trwa∏e zakotwiczenie oczekiwaƒ inflacyjnych

sprzyja tak˝e mniejszej zmiennoÊci d∏ugoterminowych stóp procentowych w przypadku

wyst´powania wstrzàsów majàcych wp∏yw na bie˝àcy poziom inflacji.

• Po trzecie, wyst´powanie wstrzàsów w gospodarce jest nieuniknione. W zale˝noÊci od si∏y

wstrzàsu i stopnia inercyjnoÊci oczekiwaƒ inflacyjnych ró˝na jest skala i okres odchylenia

inflacji od przyj´tego celu. Bank centralny zazwyczaj nie reaguje na takie odchylenia

inflacji, które uznaje za przejÊciowe i które mieszczà si´ w przedziale wahaƒ wokó∏ celu.

W krajach o trwale niskiej inflacji bank nie musi reagowaç nawet wówczas, gdy

przejÊciowo inflacja odchyli si´ poza granice tego przedzia∏u. W przypadku wstrzàsów,

które oceniane sà jako powodujàce trwa∏e odchylenie inflacji od celu, bank centralny

odpowiednio modyfikuje parametry polityki pieni´˝nej.

• Po czwarte, reakcja polityki pieni´˝nej na wstrzàsy zale˝y tak˝e od ich przyczyn 

i charakteru. Reakcja na wstrzàsy popytowe stanowi problem relatywnie mniejszy,

poniewa˝ w tym przypadku inflacja i produkcja zmieniajà si´ w tym samym kierunku.

Podwy˝ka stóp procentowych os∏abia aktywnoÊç gospodarczà i w dalszej kolejnoÊci presj´

inflacyjnà. Wstrzàsy poda˝owe stanowià wi´kszy problem dla polityki pieni´˝nej, w tym

przypadku bowiem produkcja i inflacja zmieniajà si´ w przeciwnych kierunkach.

Niew∏aÊciwa reakcja polityki pieni´˝nej na taki wstrzàs mo˝e mieç daleko idàce

niekorzystne skutki dla gospodarki. Próba ca∏kowitego zneutralizowania przez polityk´

pieni´˝nà wp∏ywu wstrzàsu poda˝owego na inflacj´ mo˝e prowadziç niepotrzebnie 

do znacznego spadku produkcji, poniewa˝ ju˝ sam wstrzàs poda˝owy wp∏ywa

niekorzystnie na konsumpcj´ i inwestycje. Z kolei próba pe∏nego zamortyzowania – przez

ekspansywnà polityk´ pieni´˝nà – realnych skutków wstrzàsu poda˝owego, wywo∏ujàcego

wzrost cen i spadek produkcji, powoduje z regu∏y utrwalenie si´ wy˝szej inflacji i wymaga

prowadzenia w nast´pnych okresach znacznie bardziej restrykcyjnej polityki pieni´˝nej,

powodujàcej silniejsze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego. Reakcja banku

centralnego powinna zale˝eç od oceny trwa∏oÊci skutków wstrzàsu.

• Po piàte, znaczna cz´Êç wstrzàsów poda˝owych ma przejÊciowy charakter i niewielkà

skal´, w zwiàzku z czym nie ma potrzeby natychmiastowego reagowania na nie. Przy

wi´kszych wstrzàsach nawet przejÊciowe przyspieszenie wzrostu cen mo˝e wywo∏aç

wzgl´dnie trwa∏y wzrost oczekiwaƒ inflacyjnych, a w konsekwencji wzrost inflacji 
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ze wzgl´du na pojawienie si´ ˝àdaƒ p∏acowych. Zadaniem polityki pieni´˝nej jest wi´c 

w takiej sytuacji zapobieganie wtórnym skutkom wstrzàsu poda˝owego (tzw. efektom

drugiej rundy). Ryzyko powstania tego rodzaju efektów jest znaczne w krajach o krótkiej

historii niskiej inflacji. Przy analizie wstrzàsów poda˝owych przydatne stajà si´ miary inflacji

bazowej, które pozwalajà przynajmniej cz´Êciowo odró˝niç skutki przejÊciowe od trwa∏ych

zmian presji inflacyjnej.

• Po szóste, ze wzgl´du na opóênienia reakcji produkcji i inflacji na prowadzonà polityk´

pieni´˝nà wp∏ywa ona w niewielkim stopniu na poziom bie˝àcej inflacji. Bie˝àce decyzje

w∏adz monetarnych oddzia∏ujà na dynamik´ ogólnego poziomu cen w przysz∏oÊci,

podobnie jak bie˝àca inflacja pozostaje pod wp∏ywem zmian stóp procentowych

dokonanych kilka kwarta∏ów wczeÊniej. D∏ugoÊç tych opóênieƒ nie jest jednak sta∏a i zale˝y

w du˝ej mierze od zachodzàcych w gospodarce zmian strukturalnych i instytucjonalnych.

Zmiany w mechanizmie transmisji impulsów monetarnych powodujà, ˝e banki centralne

tylko w przybli˝eniu mogà okreÊliç opóênienie, jakie wyst´puje od podj´cia decyzji 

do zaobserwowania najsilniejszego jej wp∏ywu na wielkoÊci realne (produkcj´,

zatrudnienie), a nast´pnie na inflacj´. Dodatkowym czynnikiem zak∏ócajàcym dzia∏anie

mechanizmu transmisji monetarnej mogà byç zaburzenia w systemie finansowym.

• Po siódme, polityka pieni´˝na oddzia∏uje na gospodark´ nie tylko przez zmiany stóp

procentowych, ale równie˝ przez utrzymanie ich przez pewien czas na okreÊlonym

poziomie. Utrzymanie stóp procentowych przez kilka okresów (miesi´cy lub kwarta∏ów) 

na niezmienionym poziomie jest równie˝ decyzjà o istotnych konsekwencjach dla

gospodarki, gdy˝ prowadzi do stopniowego zamykania albo otwierania si´ luki popytowej.

• Po ósme, polityka pieni´˝na jest prowadzona w warunkach niepewnoÊci. Wysoka

niepewnoÊç wynika mi´dzy innymi z faktu, ˝e modele wykorzystywane przez banki

centralne do prognozowania inflacji mogà zaczàç gorzej odwzorowywaç zachowanie

gospodarki ze wzgl´du na zachodzàce w niej zmiany strukturalne. Oznacza to, ˝e:

– przy podejmowaniu decyzji konieczne jest uwzgl´dnianie ca∏okszta∏tu dost´pnych

informacji, a nie tylko wyników projekcji inflacji,

– nie jest mo˝liwe pos∏ugiwanie si´ prostà regu∏à polityki, która ex ante mog∏aby byç znana

uczestnikom rynku oraz

– ukierunkowana na przysz∏oÊç polityka pieni´˝na musi byç przedstawiana otoczeniu jako

dà˝enie do zrealizowania celu inflacyjnego w warunkach niepewnoÊci, a nie jako

sprawowanie Êcis∏ej kontroli nad przebiegiem procesów gospodarczych.

• Po dziewiàte, w polityce pieni´˝nej nale˝y uwzgl´dniaç potrzeb´ zachowania stabilnoÊci

finansowej, która jest niezb´dna do zapewnienia stabilnoÊci cen w d∏u˝szym okresie oraz

umo˝liwia efektywne funkcjonowanie mechanizmu transmisji polityki pieni´˝nej. W tym

kontekÊcie istotne jest kszta∏towanie si´ cen aktywów. Nadmierne i d∏ugotrwa∏e obni˝enie

stóp procentowych w warunkach niskiej inflacji i jednoczeÊnie szybkiego wzrostu

gospodarczego mo˝e prowadziç do szybkiego wzrostu cen aktywów, a przez to zwi´kszaç

ryzyko utworzenia si´ tzw. bàbli spekulacyjnych. Wraz z szybkim wzrostem cen aktywów

roÊnie prawdopodobieƒstwo ich odchylenia od poziomów uzasadnionych czynnikami

fundamentalnymi, co powoduje wzrost ryzyka gwa∏townego i znacznego ich spadku 

w przysz∏oÊci. Rodzi to zagro˝enie dla stabilnoÊci systemu finansowego, a przez to dla

zrównowa˝onego wzrostu gospodarczego oraz stabilnoÊci cen w d∏u˝szym okresie.

Polityka pieni´˝na wspierajàca stabilnoÊç systemu finansowego jest wi´c d∏ugookresowo

spójna z realizacjà podstawowego celu dzia∏alnoÊci banku centralnego, tj. zapewnieniem

stabilnoÊci cen, choç niekiedy mo˝e stwarzaç ryzyko przejÊciowego odchylania si´ inflacji

od celu. Zachowanie spójnoÊci pomi´dzy dà˝eniem do utrzymania inflacji na poziomie celu

i wspieraniem stabilnoÊci systemu finansowego mo˝e – w pewnych warunkach – wymagaç
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wyd∏u˝enia horyzontu realizacji celu inflacyjnego. Przy ocenie ryzyka wystàpienia zaburzeƒ

w systemie finansowym oraz perspektyw inflacji na d∏u˝szà met´ przydatne jest

uwzgl´dnianie kszta∏towania si´ agregatów monetarnych i kredytowych, a tak˝e kursu

walutowego.

• Po dziesiàte, przy ocenie stopnia restrykcyjnoÊci polityki pieni´˝nej nale˝y braç pod uwag´

nie tylko wysokoÊç realnych stóp procentowych, ale tak˝e poziom realnego kursu

walutowego. Tak rozumiana restrykcyjnoÊç polityki pieni´˝nej wp∏ywa wraz z realizowanà

politykà fiskalnà na ∏àcznà restrykcyjnoÊç polityki makroekonomicznej. Nadmiernie

ekspansywna polityka fiskalna jest najcz´stszym powodem koniecznoÊci utrzymania stóp

procentowych na wy˝szym poziomie.

• Po jedenaste, istotnà przes∏ankà podejmowania decyzji w polityce pieni´˝nej jest bilans

czynników wp∏ywajàcych na prawdopodobieƒstwa ukszta∏towania si´ przysz∏ej inflacji

powy˝ej lub poni˝ej celu. Bilans ten jest tworzony na podstawie projekcji inflacji, oceny

rzeczywistego przebiegu procesów gospodarczych, które mogà odbiegaç od przebiegu

przedstawionego w projekcji, a tak˝e kszta∏towania si´ zmiennych oraz informacji

nieuwzgl´dnionych bezpoÊrednio w projekcji. Oceniajàc czynniki wp∏ywajàce 

na kszta∏towanie si´ przysz∏ej inflacji, banki centralne biorà pod uwag´ kszta∏towanie si´

inflacji w przesz∏oÊci, poniewa˝ ma to wp∏yw na stopieƒ zakotwiczenia oczekiwaƒ

inflacyjnych na poziomie celu inflacyjnego. W tym kontekÊcie istotna jest d∏ugoÊç okresu,

w którym inflacja utrzymywa∏a si´ na poziomie zgodnym z celem, oraz okresu, w którym

si´ od niego odchyla∏a.

W przypadku podj´cia wià˝àcej decyzji dotyczàcej daty planowanego przystàpienia Polski 

do strefy euro oraz zwiàzanego z tym wejÊcia do ERM II Rada dokona niezb´dnych dostosowaƒ

strategii polityki pieni´˝nej oraz – w porozumieniu z Radà Ministrów – systemu kursowego 

do warunków wynikajàcych z koniecznoÊci spe∏nienia kryteriów konwergencji niezb´dnych 

do przyj´cia euro. Zdaniem Rady przystàpienie Polski do ERM II i strefy euro powinno nastàpiç 

w najbli˝szym mo˝liwym terminie, tj. po uzyskaniu koniecznego poparcia politycznego dla zmian

w Konstytucji RP oraz okreÊleniu Êcie˝ki obni˝enia deficytu sektora finansów publicznych 

do poziomu odpowiadajàcego kryterium fiskalnemu z Maastricht.

Rada wyra˝a przekonanie, ˝e w nadchodzàcych latach polityka gospodarcza w Polsce

powinna byç realizowana tak, aby przez przeprowadzenie reform strukturalnych, w tym reformy

finansów publicznych, umo˝liwiç trwa∏e spe∏nienie kryteriów z Maastricht i w ten sposób

osiàgni´cie jak najwi´kszych korzyÊci zwiàzanych z cz∏onkostwem w strefie euro.

2.2. Uwarunkowania makroekonomiczne polityki pieni´˝nej

NBP w 2010 r.

W 2010 r. trwa∏o o˝ywienie w gospodarce Êwiatowej, jakkolwiek w drugiej po∏owie roku

wzrost gospodarczy na Êwiecie by∏ nieco wolniejszy ni˝ w pierwszej po∏owie roku. Nadal

utrzymywa∏o si´ silne zró˝nicowanie koniunktury mi´dzy ró˝nymi regionami gospodarki Êwiatowej.

Wzrost gospodarczy w wielu krajach rozwini´tych by∏ ograniczany przez niepewnoÊç dotyczàcà

przysz∏ej koniunktury, popytu gospodarstw domowych i przedsi´biorstw oraz sytuacji w sektorze

bankowym. W cz´Êci z tych gospodarek utrzymywa∏o si´ wysokie bezrobocie. W gospodarkach

wschodzàcych, g∏ównie w Azji i Ameryce ¸aciƒskiej, utrzymywa∏a si´ dobra koniunktura, 

co przyczyni∏o si´ do o˝ywienia w handlu mi´dzynarodowym i pobudza∏o eksport cz´Êci krajów

rozwini´tych (Stany Zjednoczone, Niemcy, Japonia). Wzrost eksportu wspiera∏ odbudow´ popytu

krajowego w tych gospodarkach. Wyraêne o˝ywienie koniunktury nastàpi∏o w Niemczech,

b´dàcych najwi´kszym odbiorcà polskiego eksportu.
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Wykres 1

Wzrost gospodarczy na Êwiecie (lewy wykres) i w wybranych krajach (prawy wykres)

èród∏o: dane IMF, Reuters Ecowin, Eurostat.

Banki centralne w najwi´kszych gospodarkach rozwini´tych kontynuowa∏y ekspansywnà

polityk´ pieni´˝nà, którà uzasadnia∏y utrzymujàcà si´ niskà presjà inflacyjnà oraz wysokim

poziomem bezrobocia w tych krajach. Oprócz utrzymywania stóp procentowych na historycznie

niskim poziomie banki centralne skupowa∏y papiery wartoÊciowe, co przyczynia∏o si´ 

do zwi´kszenia poda˝y p∏ynnoÊci na rynkach finansowych. Pod koniec ub.r. obawy o trwa∏oÊç

o˝ywienia gospodarczego sk∏oni∏y banki centralne w Stanach Zjednoczonych i Japonii 

do kontynuacji polityki iloÊciowego ∏agodzenia polityki pieni´˝nej. W tym samym czasie w∏adze

monetarne w wielu gospodarkach wschodzàcych, w obliczu wzrostu inflacji i narastajàcych

nierównowag makroekonomicznych, zaostrza∏y polityk´ pieni´˝nà.

Wykres 2

Podstawowe stopy procentowe wybranych banków centralnych (lewy wykres) i indeksy cen

surowców na rynkach Êwiatowych (prawy wykres)

èród∏o: dane Reuters Ecowin, Eurostat, HWWI
.
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Wi´kszoÊç krajów rozwini´tych utrzymywa∏a du˝y deficyt w finansach publicznych, planujàc

jego redukcj´ w kolejnych latach. W tych gospodarkach europejskich, które charakteryzowa∏y si´

bardzo wysokà nierównowagà fiskalnà, prowadzono dzia∏ania ograniczajàce deficyt finansów

publicznych. Znaczna nierównowaga fiskalna w wielu krajach rozwini´tych by∏a istotnym

czynnikiem niepewnoÊci co do perspektyw wzrostu gospodarczego na Êwiecie. W obliczu

wysokiego poziomu deficytu sektora finansów publicznych, szybko rosnàcego d∏ugu publicznego

oraz zwi´kszonych kosztów dokapitalizowania sektora bankowego w niektórych krajach strefy

euro wzros∏y obawy o ich wyp∏acalnoÊç, zw∏aszcza w sytuacji, gdy w wyniku utraty

konkurencyjnoÊci eksportu tych krajów niepewne sà perspektywy ich powrotu na Êcie˝k´

stabilnego wzrostu gospodarczego. Skutkiem obaw o wyp∏acalnoÊç cz´Êci krajów strefy euro by∏

znaczny wzrost premii za ryzyko w stopach rentownoÊci emitowanych przez nie obligacji

skarbowych. Obawy te prowadzi∏y tak˝e do okresowego nasilania si´ zaburzeƒ 

na mi´dzynarodowych rynkach finansowych. Szczególnie silne napi´cia wystàpi∏y w II kwartale

ub.r. w zwiàzku z problemami rzàdu Grecji z pozyskaniem Êrodków na rynkach finansowych. 

W reakcji na te zaburzenia Unia Europejska i Mi´dzynarodowy Fundusz Walutowy uruchomi∏y

program pomocowy dla Grecji. Pod koniec roku takim programem zosta∏a obj´ta tak˝e Irlandia.

Ponadto Europejski Bank Centralny skupowa∏ papiery wartoÊciowe zagro˝onych niewyp∏acalnoÊcià

krajów strefy euro w celu ∏agodzenia napi´ç na europejskim rynku finansowym.

Po wyraênym spadku w okresie kryzysu finansowego, w 2010 r. ponownie zwi´kszy∏ si´

nap∏yw kapita∏u do gospodarek wschodzàcych. Sprzyja∏ temu szybszy wzrost gospodarczy w tych

krajach ni˝ w krajach rozwini´tych, a tak˝e – mimo zaburzeƒ na rynkach finansowych zwiàzanych

z kryzysem zad∏u˝eniowym w cz´Êci krajów strefy euro – spadek awersji do ryzyka w warunkach

ekspansywnej polityki pieni´˝nej g∏ównych banków centralnych. Odzwierciedleniem tego nap∏ywu

by∏y rosnàce ceny aktywów, g∏ównie finansowych, a tak˝e presja na aprecjacj´ kursów walutowych

wielu gospodarek wschodzàcych. Cz´Êç krajów wschodzàcych podejmowa∏a dzia∏ania majàce

przeciwdzia∏aç tym procesom, w tym przeprowadza∏a interwencje walutowe. Silny nap∏yw kapita∏u

do krajów wschodzàcych oddzia∏ywa∏ tak˝e w kierunku ograniczenia skali podwy˝ek stóp

procentowych przez ich banki centralne.

O˝ywienie w gospodarce Êwiatowej w po∏àczeniu z niekorzystnymi warunkami pogodowymi

w niektórych krajach, a tak˝e du˝a poda˝ p∏ynnoÊci na Êwiatowych rynkach finansowych sprzyja∏y

wzrostowi cen surowców, w tym rolnych i energetycznych. Wzrost ten, szczególnie silny w drugiej

po∏owie roku, przyczyni∏ si´ do zwi´kszenia inflacji na Êwiecie w ostatnich miesiàcach ub.r.

Wraz z o˝ywieniem w gospodarce Êwiatowej poprawia∏a si´ sytuacja gospodarcza w Polsce

(za∏àcznik 1). Stopniowo ros∏o tempo wzrostu gospodarczego. W ca∏ym 2010 r. wynios∏o ono

3,8% (wobec 1,7% w 2009 r.). Po spadku w poprzednim roku zwi´kszy∏ si´ popyt krajowy, co by∏o

zwiàzane g∏ównie z przyspieszeniem dynamiki spo˝ycia indywidualnego oraz odbudowà zapasów

przedsi´biorstw, silnie zmniejszanych w okresie Êwiatowej recesji4. JednoczeÊnie, pomimo dobrych

wyników finansowych i stopniowo rosnàcego – choç umiarkowanego – wykorzystania mocy

produkcyjnych, przedsi´biorstwa nadal ogranicza∏y inwestycje. Przed zwi´kszeniem nak∏adów 

na Êrodki trwa∏e mog∏a je powstrzymywaç podwy˝szona niepewnoÊç dotyczàca perspektyw

popytu. Utrzyma∏ si´ tak˝e spadek inwestycji mieszkaniowych gospodarstw domowych. Szybko

ros∏y natomiast inwestycje publiczne. O˝ywienie koniunktury na Êwiecie, w tym zwi´kszony popyt

na dobra eksportowane z Niemiec, znalaz∏o odzwierciedlenie w wyraênym wzroÊcie polskiego

eksportu, po jego spadku w 2009 r. W wyniku jednoczesnego o˝ywienia importu wspieranego

przez odbudow´ popytu krajowego pogorszy∏o si´ saldo wymiany handlowej z zagranicà 

(za∏àcznik 3).

31

4 W drugiej po∏owie roku wzrost popytu krajowego by∏ cz´Êciowo podwy˝szany przez czynniki o charakterze

jednorazowym: odbudow´ majàtku na obszarach popowodziowych oraz przesuni´cie cz´Êci wydatków ze wzgl´du 

na podwy˝k´ wi´kszoÊci stawek VAT na poczàtku 2011 r. i zniesienie odliczeƒ VAT na zakup samochodów 

z homologacjà ci´˝arowà od 2011 r. Czynniki te jednoczeÊnie zwi´ksza∏y import, oddzia∏ujàc w kierunku pogorszenia 

si´ wk∏adu eksportu netto do wzrostu PKB.
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Wykres 3

Zmienne rynku pracy: aktywni zawodowo i stopa bezrobocia – dane po wyeliminowaniu

wahaƒ sezonowych (lewy wykres) oraz roczna dynamika wynagrodzeƒ i jednostkowych

kosztów pracy (prawy wykres)

èród∏o: dane GUS, obliczenia NBP.

Poprawie koniunktury gospodarczej w kraju towarzyszy∏ wzrost popytu na prac´ 

i zatrudnienia, widoczny od II kwarta∏u 2010 r. JednoczeÊnie jednak w 2010 r. wyraênie zwi´kszy∏a

si´ poda˝ pracy (tj. liczba osób aktywnych zawodowo). Szybszy wzrost poda˝y pracy ni˝ popytu 

na prac´ spowodowa∏ zwi´kszenie si´ bezrobocia, co wp∏yn´∏o na ograniczenie wzrostu

wynagrodzeƒ. W ostatnim kwartale 2010 r. wzrost p∏ac wyraênie przyspieszy∏. Przyspieszenie 

to by∏o cz´Êciowo zwiàzane z silnym wzrostem wynagrodzeƒ w administracji publicznej przed 

ich planowanym zamro˝eniem w 2011 r. Przy utrzymujàcym si´ relatywnie stabilnym wzroÊcie

wydajnoÊci pracy zmniejszanie si´ tempa wzrostu wynagrodzeƒ do III kwarta∏u 2010 r. sprzyja∏o

utrzymywaniu si´ niskiej dynamiki jednostkowych kosztów pracy w tym okresie.

W 2010 r. nastàpi∏ dalszy wzrost deficytu w finansach publicznych (z 7,1% PKB w 2009 r.

do 7,9% PKB). Do wzrostu deficytu przyczyni∏ si´ znaczny wzrost relacji wydatków publicznych 

do PKB (z 44,5% PKB do 45,7% PKB). Dotyczy∏ on w szczególnoÊci zu˝ycia poÊredniego oraz

inwestycji publicznych, co by∏o zwiàzane z rosnàcym wykorzystaniem Êrodków UE oraz wydatkami

na walk´ ze skutkami powodzi. Na sytuacj´ sektora finansów publicznych negatywny wp∏yw mia∏

tak˝e spadek wp∏ywów z podatków bezpoÊrednich, zwiàzany w szczególnoÊci z rozliczaniem przez

przedsi´biorstwa strat z lat ubieg∏ych. W trakcie roku by∏y przedstawiane plany dzia∏aƒ

dostosowawczych, majàcych ograniczyç deficyt finansów publicznych w kolejnych latach5. Cz´Êç 

z tych dzia∏aƒ znalaz∏a odzwierciedlenie w ustawie bud˝etowej na 2011 r. oraz innych aktach

prawnych przyj´tych w ostatnim kwartale ub.r.

Pomimo poprawy sytuacji gospodarczej wartoÊç kredytów bankowych dla sektora

przedsi´biorstw obni˝y∏a si´ w 2010 r., co w cz´Êci wynika∏o z ograniczonego popytu na kredyt 

ze strony przedsi´biorstw (za∏àcznik 4). JednoczeÊnie wyraênie os∏ab∏ przyrost kredytów

konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych. Do os∏abienia tego przyczyni∏o si´ zaostrzenie

kryteriów ich udzielania zwiàzane z pogorszeniem si´ jakoÊci portfela tych kredytów, a tak˝e 

z wprowadzeniem przez banki zaleceƒ Rekomendacji T. Zwi´kszy∏o si´ natomiast tempo przyrostu
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kredytów mieszkaniowych dla gospodarstw domowych. Po wyraênym spadku w 2009 r.

nieznacznie wzrós∏ udzia∏ kredytów w walutach obcych w nowo udzielanych kredytach

mieszkaniowych.

Wykres 4

Nominalny efektywny kurs z∏otego (lewy wykres) oraz realny efektywny kurs z∏otego (prawy

wykres)

Uwaga: wzrost oznacza aprecjacj´.

èród∏o: dane Bank of International Settlements, NBP i Komisji Europejskiej.

Zmiany na Êwiatowych rynkach finansowych istotnie wp∏ywa∏y na sytuacj´ na krajowym

rynku finansowym. W pierwszych miesiàcach ub.r. poprawa nastrojów na rynkach

mi´dzynarodowych oraz korzystne dane dotyczàce polskiej gospodarki sprzyja∏y wzrostowi cen

krajowych aktywów finansowych oraz aprecjacji z∏otego. W II kwartale 2010 r. nastàpi∏ znaczny

wzrost awersji do ryzyka zwiàzany z kryzysem fiskalnym w Grecji. Przyczyni∏ si´ on do

przejÊciowego wzrostu rentownoÊci polskich obligacji i deprecjacji z∏otego. Mimo ponownego

os∏abienia kursu z∏otego pod koniec ub.r., wynikajàcego ze wzrostu napi´ç na rynkach

finansowych zwiàzanego z kryzysem zad∏u˝eniowym w Irlandii, w ca∏ym 2010 r. kurs z∏otego

umocni∏ si´ wobec poprzedniego roku. Podobnie, pomimo pewnych wahaƒ, w ca∏ym 2010 r.

nastàpi∏ wzrost cen akcji notowanych na polskim rynku. Wzrostowi cen aktywów i aprecjacji

z∏otego sprzyja∏ znaczny nap∏yw kapita∏u portfelowego do Polski. Szczególnie du˝o kapita∏u

nap∏ywa∏o w pierwszych trzech kwarta∏ach ub.r. na rynek skarbowych papierów wartoÊciowych.

Nap∏yw ten znalaz∏ te˝ odzwierciedlenie we wzroÊcie udzia∏u nierezydentów w polskim rynku

obligacji rzàdowych.

W 2010 r. roczny wskaênik wzrostu cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych (ang. Consumer

Price Index – CPI) obni˝y∏ si´ o 0,9 pkt proc. wobec 2009 r. i wyniós∏ 2,6%, kszta∏tujàc si´ na

poziomie zbli˝onym do celu inflacyjnego NBP, okreÊlonego na poziomie 2,5%. W szeÊciu

miesiàcach 2010 r. roczny wzrost wskaênika CPI by∏ ni˝szy lub równy 2,5%, natomiast 

w pozosta∏ych szeÊciu miesiàcach by∏ wy˝szy od 2,5% (za∏àcznik 2). W ka˝dym miesiàcu 2010 r.

inflacja utrzyma∏a si´ w za∏o˝onym przedziale odchyleƒ od celu inflacyjnego (tj. 2,5% ±1 pkt proc.).

Od stycznia do sierpnia 2010 r. nast´powa∏ systematyczny spadek rocznego wskaênika CPI

(z 3,5% w styczniu do 2,0% w sierpniu 2010 r.), w tym tak˝e wskaêników inflacji bazowej, czemu

sprzyja∏y niska presja popytowa i ograniczona dynamika jednostkowych kosztów pracy 

w gospodarce, a tak˝e obserwowana do poczàtku kwietnia systematyczna aprecjacja kursu

z∏otego. Natomiast od wrzeÊnia roczny wskaênik CPI wzrasta∏ (z 2,5% we wrzeÊniu do 3,1% 
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w grudniu), do czego przyczyni∏y si´ g∏ównie rosnàce ceny surowców rolnych i energetycznych 

na rynkach Êwiatowych. JednoczeÊnie do listopada 2010 r. inflacja bazowa po wy∏àczeniu cen

energii i ˝ywnoÊci utrzymywa∏a si´ na umiarkowanym poziomie. Wzrost cen surowców na Êwiecie

przyczyni∏ si´ tak˝e do stopniowego przyspieszenia dynamiki cen produkcji sprzedanej przemys∏u,

choç – podobnie jak roczny wzrost wskaênika CPI – w ca∏ym 2010 r. by∏a ona ni˝sza ni˝ 

w poprzednim roku (2,1% wobec 3,4% w 2009 r.). 

Wykres 5

Wp∏yw g∏ównych grup na roczne tempo zmian cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych (lewy

wykres) oraz roczne tempo zmian cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych na tle celu

inflacyjnego (prawy wykres)

èród∏o: dane GUS, obliczenia NBP.

2.3. Polityka pieni´˝na w 2010 r.

W 2010 r., podejmujàc decyzje dotyczàce polityki pieni´˝nej, Rada – podobnie jak 

w poprzednich latach – bra∏a pod uwag´ perspektywy kszta∏towania si´ inflacji w Êrednim okresie.

Na decyzje Rady mia∏a wp∏yw zmieniajàca si´ ocena czynników wp∏ywajàcych na

prawdopodobieƒstwo ukszta∏towania si´ przysz∏ej inflacji powy˝ej lub poni˝ej celu. Ocena ta bra∏a

pod uwag´ informacje dotyczàce przebiegu procesów gospodarczych, a tak˝e wyniki prognoz

opracowywanych w NBP oraz innych oÊrodkach badawczych.

W 2010 r., wobec utrzymujàcej si´ ograniczonej presji inflacyjnej i p∏acowej w Polsce oraz

znacznej niepewnoÊci dotyczàcej trwa∏oÊci o˝ywienia gospodarczego na Êwiecie i przyspieszenia

wzrostu gospodarczego w Polsce, a tak˝e silnego nap∏ywu kapita∏u do gospodarek wschodzàcych,

Rada utrzymywa∏a podstawowe stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie, w tym stop´

referencyjnà na poziomie 3,5%. Bioràc natomiast pod uwag´, ˝e w 2010 r. wygas∏y zasadnicze

przyczyny zaburzeƒ p∏ynnoÊciowych na rynkach finansowych, w paêdzierniku 2010 r. Rada podj´∏a

decyzj´ o podwy˝szeniu stopy rezerwy obowiàzkowej o 0,5 pkt proc. z 3,0% do 3,5%, tym samym

przywracajàc jà do poziomu sprzed kryzysu finansowego6. Podwy˝szenie stopy rezerwy

6 Decyzja ta mia∏a zastosowanie do rezerwy obowiàzkowej podlegajàcej utrzymaniu od 31 grudnia 2010 r.
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obowiàzkowej mia∏o tak˝e stanowiç sygna∏ gotowoÊci Rady do reagowania na nasilanie si´ presji

inflacyjnej.

W I kwartale 2010 r. trwa∏o o˝ywienie koniunktury na Êwiecie, czemu sprzyja∏a silnie

ekspansywna polityka makroekonomiczna w wielu krajach. Dane nap∏ywajàce w tym okresie

wskazywa∏y na powolny wzrost aktywnoÊci gospodarczej w strefie euro i wyraêniejszà popraw´

koniunktury w Stanach Zjednoczonych. W gospodarkach krajów rozwini´tych utrzymywa∏a 

si´ jednak niekorzystna sytuacja na rynku pracy oraz ograniczona – mimo pewnych oznak poprawy

– akcja kredytowa. W najwi´kszych gospodarkach wschodzàcych, w tym Chinach, obserwowane

by∏o natomiast przyspieszenie wzrostu PKB, czemu towarzyszy∏o zwi´kszajàce si´ tempo wzrostu

akcji kredytowej i rosnàce ceny aktywów.

G∏ówne banki centralne prowadzi∏y nadal ekspansywnà polityk´ pieni´˝nà, utrzymujàc stopy

procentowe na historycznie niskich poziomach oraz kontynuujàc programy iloÊciowego ∏agodzenia

polityki monetarnej. W tym samym czasie polityka pieni´˝na banków krajów regionu Europy

Ârodkowo-Wschodniej pozostawa∏a akomodacyjna (Czechy) lub by∏a nadal ∏agodzona (W´gry,

Rumunia).

W omawianym okresie nast´powa∏a aprecjacja kursów walut wielu gospodarek

wschodzàcych, w tym nastàpi∏a wyraêna aprecjacja z∏otego zwiàzana z silnym nap∏ywem kapita∏u

zagranicznego do Polski. JednoczeÊnie na mi´dzynarodowych rynkach finansowych zwi´ksza∏ si´

poziom niepewnoÊci, zwiàzany z napi´tà sytuacjà fiskalnà w cz´Êci gospodarek strefy euro, 

w szczególnoÊci w Grecji.

W Polsce dane o PKB sygnalizowa∏y o˝ywienie aktywnoÊci gospodarczej w IV kwartale 

2009 r., choç dynamika popytu krajowego by∏a nadal niska. Utrzymywa∏ si´ niski wzrost spo˝ycia

indywidualnego, a przedsi´biorstwa ogranicza∏y inwestycje. Nadal spada∏a liczba pracujàcych 

w gospodarce, co w po∏àczeniu ze wzrostem aktywnoÊci zawodowej prowadzi∏o do dalszego

wzrostu bezrobocia. Oddzia∏ywa∏ on w kierunku ograniczenia presji p∏acowej. Stabilizacja

zatrudnienia w sektorze przedsi´biorstw na poczàtku 2010 r. sygnalizowa∏a jednak wyhamowanie

niekorzystnych tendencji na rynku pracy. Utrzymywa∏a si´ niska dynamika kredytów dla sektora

niefinansowego, w szczególnoÊci dla sektora przedsi´biorstw.

W okresie styczeƒ-marzec 2010 r. roczna inflacja CPI, zgodnie z oczekiwaniami Rady,

obni˝y∏a si´ wyraênie z 3,5% do 2,6%, a wi´c do poziomu zbli˝onego do celu inflacyjnego NBP

(2,5%). Obni˝y∏a si´ tak˝e inflacja bazowa. W kierunku ograniczenia inflacji oddzia∏ywa∏a niska

presja popytowa, umiarkowane tempo wzrostu kosztów pracy, wyraêna aprecjacja kursu z∏otego,

a tak˝e statystyczne efekty bazy. JednoczeÊnie Rada podkreÊla∏a, ˝e spadek inflacji w 2010 r. mo˝e

byç ograniczany przez wzrost cen surowców na rynkach Êwiatowych oraz wzrost cen

administrowanych.

Na posiedzeniach w okresie styczeƒ-marzec 2010 r. Rada ocenia∏a prawdopodobieƒstwo

ukszta∏towania si´ inflacji w Êrednim okresie poni˝ej lub powy˝ej celu za zbli˝one. Na poczàtku

roku Rada podkreÊla∏a, ˝e poprawa globalnej koniunktury i wczeÊniejsze z∏agodzenie polityki

pieni´˝nej sprzyja∏y powrotowi gospodarki na Êcie˝k´ potencjalnego tempa wzrostu. Istotnym

êród∏em niepewnoÊci dla przysz∏ego wzrostu gospodarczego i inflacji na Êwiecie, a w konsekwencji

równie˝ dla krajowej polityki pieni´˝nej, by∏y natomiast efekty dotychczasowego prowadzenia, 

a tak˝e przewidywanych zmian ekspansywnej polityki makroekonomicznej za granicà. W marcu

Rada oceni∏a, ˝e umiarkowana presja inflacyjna w horyzoncie oddzia∏ywania polityki pieni´˝nej

oraz niepewnoÊç dotyczàca perspektyw wzrostu gospodarczego na Êwiecie i w Polsce, 

w po∏àczeniu z dotychczasowà aprecjacjà kursu z∏otego, uzasadnia∏y utrzymanie stóp

procentowych NBP na niezmienionym poziomie. W efekcie w I kwartale 2010 r. Rada postanowi∏a

pozostawiç stopy procentowe NBP bez zmian, w tym stop´ referencyjnà na poziomie 3,5%.

W pierwszych miesiàcach 2010 r. odnotowano silny nap∏yw kapita∏u zagranicznego 

do krajów wschodzàcych, w tym do Polski, co doprowadzi∏o do znacznej aprecjacji kursu 
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z∏otego. 9 kwietnia 2010 r. Narodowy Bank Polski dokona∏ zakupu pewnej iloÊci walut 

obcych na rynku. W informacji po posiedzeniu w dniach 27–28 kwietnia 2010 r. Rada potwierdzi-

∏a, ˝e przeprowadzenie takiej transakcji by∏o zgodne z Za∏o˝eniami polityki pieni´˝nej 

na rok 2010.

W II kwartale 2010 r. pojawia∏y si´ kolejne sygna∏y o˝ywienia w gospodarce Êwiatowej,

jakkolwiek utrzymywa∏o si´ istotne zró˝nicowanie skali poprawy aktywnoÊci gospodarczej mi´dzy

poszczególnymi regionami. W Stanach Zjednoczonych pojawi∏y si´ oznaki poprawy sytuacji na

rynku pracy. Jednak zakoƒczenie programów stymulacyjnych (w szczególnoÊci dotyczàcych rynku

nieruchomoÊci i popytu konsumpcyjnego) zbieg∏o si´ w czasie z ponownym os∏abieniem o˝ywienia

gospodarczego. W strefie euro PKB w I kwartale wzrós∏ nieznacznie. Jego wzrost by∏ ograniczany

przez spadek konsumpcji i inwestycji. Nadal niekorzystna by∏a sytuacja na rynku pracy. NiepewnoÊç

dotyczàcà krótkookresowych perspektyw wzrostu gospodarczego w tym regionie by∏a zwi´kszana

przez nasilenie si´ kryzysu finansów publicznych w Grecji oraz wzrost obaw o sytuacj´ fiskalnà

cz´Êci innych gospodarek strefy euro. JednoczeÊnie w gospodarkach wschodzàcych utrzymywa∏ si´

szybki wzrost gospodarczy.

Polityka pieni´˝na w najwi´kszych gospodarkach rozwini´tych pozosta∏a ekspansywna. 

W analizowanym okresie Rezerwa Federalna zakoƒczy∏a nadzwyczajne programy p∏ynnoÊciowe

stosowane w latach 2007–2009 w celu wspierania rynków kredytowych, utrzymujàc jednoczeÊnie

og∏oszony wczeÊniej program ∏agodzenia iloÊciowego (polegajàcy na zakupie papierów

wartoÊciowych). Wobec napi´ç na europejskich rynkach finansowych wyd∏u˝y∏ si´ okres

utrzymywania przez EBC stóp procentowych na historycznie niskim poziomie. Od maja 2010 r. EBC

dokonywa∏ sterylizowanego zakupu na rynku wtórnym obligacji rzàdowych krajów zagro˝onych

kryzysem zad∏u˝enia. RównoczeÊnie w cz´Êci krajów rozwijajàcych si´, charakteryzujàcych si´

silnym wzrostem gospodarczym, rozpocz´to stopniowe zaostrzanie polityki makroekonomicznej.

W tym samym czasie banki centralne w krajach Europy Ârodkowo-Wschodniej nadal obni˝a∏y stopy

procentowe (Czechy, W´gry, Rumunia).

W zwiàzku z niepewnoÊcià zwiàzanà z kryzysem fiskalnym w Grecji wzros∏a zmiennoÊç cen

aktywów na mi´dzynarodowych rynkach finansowych, w szczególnoÊci na rynkach surowców.

Nastàpi∏a wyraêna deprecjacja euro wobec dolara amerykaƒskiego. Wzrost awersji do ryzyka

przyczyni∏ si´ do os∏abienia walut gospodarek wschodzàcych, w tym z∏otego. Skala zaburzeƒ 

na rynkach finansowych zmniejszy∏a si´ w czerwcu. Wyhamowa∏ spadek cen aktywów

finansowych uznawanych za bardziej ryzykowne. Przyczyni∏y si´ do tego dzia∏ania instytucji

mi´dzynarodowych: program pomocowy UE i MFW dla Grecji, utworzenie Europejskiego

Mechanizmu Stabilizacji Finansowej oraz Europejskiego Instrumentu StabilnoÊci Finansowej, 

a tak˝e zakup przez EBC obligacji krajów zagro˝onych kryzysem zad∏u˝eniowym.

W Polsce pojawia∏y si´ kolejne sygna∏y Êwiadczàce o stopniowej poprawie koniunktury.

Przede wszystkim ros∏a dynamika produkcji przemys∏owej. Nastàpi∏ tak˝e nieznaczny wzrost

zatrudnienia w sektorze przedsi´biorstw, jakkolwiek w I kw. 2010 r. nadal spada∏a liczba

pracujàcych w ca∏ej gospodarce. Utrzymujàcy si´ podwy˝szony poziom bezrobocia ogranicza∏

wzrost p∏ac. Wzrost wynagrodzeƒ w sektorze przedsi´biorstw pozostawa∏ umiarkowany. Nastàpi∏

dalszy spadek dynamiki wynagrodzeƒ w gospodarce. JednoczeÊnie nadal brak by∏o oznak

o˝ywienia w inwestycjach przedsi´biorstw. Do ich spadku przyczynia∏o si´ relatywnie niskie, choç

stopniowo rosnàce, wykorzystanie mocy produkcyjnych oraz niepewnoÊç dotyczàca perspektyw

popytu. Niska aktywnoÊç inwestycyjna i dobra sytuacja finansowa przedsi´biorstw powodowa∏y

ma∏y popyt na kredyty bankowe, pomimo stopniowego ∏agodzenia kryteriów ich przyznawania. 

W tym samym czasie tempo wzrostu kredytów dla gospodarstw domowych ustabilizowa∏o si´ 

na umiarkowanym poziomie.

W omawianym okresie, zgodnie z oczekiwaniami Rady, wskaênik inflacji CPI dalej si´ obni˝a∏

i od kwietnia kszta∏towa∏ si´ poni˝ej celu inflacyjnego. Na spadek inflacji CPI w tym okresie z∏o˝y∏

si´ spadek rocznej dynamiki cen ˝ywnoÊci oraz inflacji bazowej po wy∏àczeniu cen ˝ywnoÊci 

i energii. W kierunku obni˝enia si´ rocznego wskaênika inflacji oddzia∏ywa∏y niska presja
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popytowa, wczeÊniejsza aprecjacja kursu z∏otego oraz umiarkowane tempo wzrostu kosztów

pracy. Do jego spadku przyczyni∏y si´ równie˝ efekty bazy.

Bioràc pod uwag´ powy˝sze uwarunkowania, w II kwartale Rada ocenia∏a, ˝e niska presja

inflacyjna w horyzoncie oddzia∏ywania polityki pieni´˝nej oraz niepewnoÊç odnoÊnie do wp∏ywu

sytuacji w otoczeniu zewn´trznym na polskà gospodark´, w tym na perspektywy wzrostu

gospodarczego w Polsce i kszta∏towanie si´ kursu z∏otego, uzasadnia∏y utrzymanie stóp

procentowych NBP na niezmienionym poziomie, w tym stopy referencyjnej na poziomie 3,5%. 

W kwietniu i maju – podobnie jak w poprzednich miesiàcach – Rada ocenia∏a

prawdopodobieƒstwo ukszta∏towania si´ inflacji w Êrednim okresie poni˝ej lub powy˝ej celu 

za zbli˝one. W czerwcu Rada podkreÊli∏a jednak, ˝e przeprowadzi∏a dyskusj´ nad czynnikami, które

w Êrednim okresie mogà wzmacniaç presj´ inflacyjnà.

W kwietniu 2010 r. Rada popar∏a wniosek Ministra Finansów o przed∏u˝enie dost´pu Polski

do Elastycznej Linii Kredytowej Mi´dzynarodowego Funduszu Walutowego. W lipcu

Mi´dzynarodowy Fundusz Walutowy przyzna∏ Polsce ponownie dost´p do Elastycznej Linii

Kredytowej w wysokoÊci 20,4 mld USD. Zgodnie z deklaracjami w∏adz nie zamierzano wykorzystaç

tych Êrodków, a mo˝liwoÊç skorzystania z tego instrumentu by∏a traktowana jako rodzaj

zabezpieczenia przed ewentualnymi negatywnymi skutkami ponownego wzrostu niepewnoÊci 

na rynkach finansowych.

W sierpniu i wrzeÊniu dane nap∏ywajàce z gospodarki Êwiatowej wskazywa∏y na obni˝enie

si´ w II kwartale tempa wzrostu w cz´Êci najwi´kszych gospodarek oraz na mo˝liwe dalsze

os∏abienie globalnego o˝ywienia w drugiej po∏owie roku. Dotyczy∏o to szczególnie tych krajów

rozwini´tych, w których wzrost gospodarczy by∏ ograniczany wskutek zmniejszania wydatków

gospodarstw domowych oraz przedsi´biorstw. O˝ywienie hamowa∏a tak˝e koniecznoÊç

restrukturyzacji aktywów instytucji finansowych. Dodatkowo, êród∏em niepewnoÊci odnoÊnie 

do przysz∏ej sytuacji gospodarczej by∏y skutki wysokiej nierównowagi fiskalnej w du˝ej cz´Êci tych

krajów oraz zapowiadanego jej ograniczania, a tak˝e ekspansji monetarnej, w tym

niekonwencjonalnych dzia∏aƒ podejmowanych przez g∏ówne banki centralne. JednoczeÊnie

pozytywne sygna∏y nap∏ywa∏y z Niemiec, g∏ównego partnera handlowego Polski, gdzie 

w II kwartale poziom aktywnoÊci gospodarczej wyraênie wzrós∏. Czynnikiem niepewnoÊci dla

kontynuacji o˝ywienia w tym kraju w kolejnych kwarta∏ach by∏o jednak ryzyko os∏abienia popytu

na Êwiecie.

S∏abni´cie koniunktury w amerykaƒskiej gospodarce sk∏oni∏o Rezerw´ Federalnà 

do zapowiedzi zwi´kszenia skali programu zakupu papierów wartoÊciowych przy jednoczesnym

podtrzymaniu zapowiedzi utrzymania stóp procentowych na historycznie niskim poziomie przez

d∏u˝szy okres. Równie˝ w strefie euro wyd∏u˝y∏ si´ okres, w którym oczekiwano utrzymania stóp

procentowych EBC na historycznie niskim poziomie. JednoczeÊnie w najwi´kszych gospodarkach

rozwijajàcych si´ kontynuowano stopniowe zaostrzanie polityki makroekonomicznej. W krajach

Europy Ârodkowo-Wschodniej stopy procentowe pozosta∏y niezmienione.

W omawianym okresie wyraênie wzros∏y ceny surowców na rynkach Êwiatowych.

RównoczeÊnie ponownie zwi´kszy∏ si´ nap∏yw kapita∏u do gospodarek wschodzàcych, prowadzàc

do aprecjacji walut tych krajów, w tym umocnienia z∏otego.

Dane o PKB w Polsce w II kwartale wskazywa∏y na pewne przyspieszenie popytu

konsumpcyjnego, przy nadal malejàcych inwestycjach. Dane miesi´czne dotyczàce III kwarta∏u

sygnalizowa∏y stabilizowanie si´ tempa wzrostu gospodarczego. Utrzymywa∏ si´ szybki wzrost

produkcji przemys∏owej. Ros∏a tak˝e produkcja budowlano-monta˝owa i sprzeda˝ detaliczna.

Nadal zwi´ksza∏o si´ wykorzystanie mocy produkcyjnych. Oceniano, ˝e dobre dane o sprzeda˝y

detalicznej w III kwartale mog∏y byç w cz´Êci wynikiem przejÊciowego wzrostu popytu zwiàzanego

z wymianà dóbr trwa∏ego u˝ytku na terenach popowodziowych, zwi´kszonymi zakupami

samochodów w zwiàzku z zapowiedzianym na koniec 2010 r. zniesieniem odliczeƒ VAT na zakup

samochodów z homologacjà ci´˝arowà oraz przesuni´ciem cz´Êci wydatków ze wzgl´du 
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na podwy˝k´ stawek VAT na poczàtku 2011 r. Pomimo wzrostu zatrudnienia bezrobocie pozosta∏o

na relatywnie wysokim poziomie. Nie pojawi∏y si´ sygna∏y narastania presji p∏acowej. 

Do III kwarta∏u obni˝a∏a si´ dynamika wynagrodzeƒ w gospodarce. JednoczeÊnie od lipca zacz´∏y

pogarszaç si´ wskaêniki ufnoÊci konsumenckiej. Akcja kredytowa dla przedsi´biorstw pozostawa∏a

ograniczona, czego przyczynà by∏ przede wszystkim niski popyt na kredyt. Stopniowo zwi´ksza∏a

si´ natomiast dynamika kredytów mieszkaniowych dla gospodarstw domowych. Roczna dynamika

tych kredytów wyraênie przekracza∏a tempo wzrostu dochodów do dyspozycji mo˝liwe 

do osiàgni´cia bez ryzyka wzrostu inflacji.

W omawianym okresie roczna inflacja CPI utrzymywa∏a si´ poni˝ej celu inflacyjnego NBP.

RównoczeÊnie obni˝y∏y si´ wszystkie miary inflacji bazowej. Rada zwraca∏a jednak uwag´, ˝e choç

inflacja kszta∏towa∏a si´ wyraênie poni˝ej celu inflacyjnego, wzrost cen ˝ywnoÊci i energii,

przyspieszenie dynamiki cen produkcji sprzedanej przemys∏u oraz zapowiedziana zmiana stawek

VAT w 2011 r., powodujàca wzrost oczekiwaƒ inflacyjnych osób prywatnych w sierpniu, mogà

prze∏o˝yç si´ na stopniowe podwy˝szenie si´ inflacji w kolejnych miesiàcach.

Na posiedzeniach w okresie sierpieƒ-wrzesieƒ Rada uzna∏a, ˝e umiarkowane tempo wzrostu

gospodarczego i towarzyszàca mu ograniczona presja p∏acowa i inflacyjna wraz z ryzykiem

os∏abienia wzrostu gospodarczego na Êwiecie w kolejnych kwarta∏ach uzasadniajà utrzymanie

restrykcyjnoÊci polityki pieni´˝nej na dotychczasowym poziomie. Ponadto Rada ocenia∏a, 

˝e podwy˝ka stóp procentowych NBP mog∏aby zwi´kszaç ryzyko zbyt szybkiej aprecjacji kursu

z∏otego. Uwzgl´dniajàc powy˝sze uwarunkowania, Rada postanowi∏a utrzymaç stopy procentowe

NBP na niezmienionym poziomie, w tym stop´ referencyjnà na poziomie 3,5%. JednoczeÊnie Rada

podkreÊla∏a, ˝e analizuje czynniki mogàce wzmacniaç presj´ inflacyjnà.

W IV kwartale 2010 r. aktywnoÊç gospodarcza w najwi´kszych krajach rozwini´tych by∏a

nadal ograniczana przez wysoki poziom bezrobocia oraz trwajàce dostosowania w bilansach

podmiotów gospodarczych. JednoczeÊnie dalej poprawia∏a si´ koniunktura w Niemczech, gdzie

silny popyt zewn´trzny prowadzi∏ do stopniowej odbudowy popytu krajowego. W omawianym

okresie nieznacznie spowolni∏ wzrost w najwi´kszych gospodarkach wschodzàcych. Przyczyni∏o si´

do tego zaostrzenie polityki gospodarczej w cz´Êci z nich, majàce na celu ograniczenie ryzyka

narastania nierównowagi makroekonomicznej. Wysoki stopieƒ nierównowagi fiskalnej w wielu

gospodarkach rozwini´tych, a tak˝e skutki ekspansji monetarnej przy wykorzystaniu

niekonwencjonalnych dzia∏aƒ podejmowanych przez g∏ówne banki centralne, pozostawa∏y

istotnym êród∏em niepewnoÊci dla przysz∏ego wzrostu gospodarczego.

Polityka pieni´˝na g∏ównych banków centralnych pozosta∏a ekspansywna. W listopadzie

2010 r. Rezerwa Federalna og∏osi∏a decyzj´ o zwi´kszeniu iloÊciowego ∏agodzenia polityki

pieni´˝nej, a EBC zwi´kszy∏ w listopadzie i grudniu skal´ skupu obligacji rzàdowych w zwiàzku 

z nasileniem si´ napi´ç na europejskich rynkach finansowych. W Europie Ârodkowo-Wschodniej

wi´kszoÊç banków centralnych pozostawi∏a stopy procentowe na niezmienionym poziomie

(Czechy, Rumunia). Jedynie W´gry w listopadzie 2010 r. rozpocz´∏y zaostrzanie polityki

pieni´˝nej.

Oczekiwania na ponowne zwi´kszenie ekspansji monetarnej w Stanach Zjednoczonych

sprzyja∏y poprawie nastrojów na rynkach finansowych na poczàtku IV kwarta∏u. Przyczyni∏y si´ one

do aprecjacji kursów walut gospodarek wschodzàcych, w tym z∏otego. Z kolei nasilenie si´ 

w listopadzie problemów bud˝etowych w niektórych krajach strefy euro, w szczególnoÊci Irlandii,

oddzia∏ywa∏o w kierunku zwi´kszenia niepewnoÊci na rynkach finansowych i – w efekcie –

deprecjacji z∏otego pod koniec 2010 r. W ca∏ym analizowanym okresie silnie wzrasta∏y ceny ropy

naftowej i innych surowców na rynkach Êwiatowych.

Dane dotyczàce polskiej gospodarki sygnalizowa∏y zwi´kszenie si´ w drugiej po∏owie 

2010 r. rocznego tempa wzrostu gospodarczego w porównaniu z pierwszà po∏owà roku.

Przyczyni∏o si´ do tego przyspieszenie wzrostu konsumpcji, któremu sprzyja∏o rosnàce zatrudnienie

oraz prawdopodobnie wspomniane wczeÊniej czynniki o charakterze przejÊciowym.
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Systematycznie zwi´ksza∏o si´ wykorzystanie mocy wytwórczych, utrzymywa∏a si´ tak˝e dobra

sytuacja finansowa i p∏ynnoÊciowa przedsi´biorstw. Szybko ros∏a produkcja przemys∏owa,

wzrasta∏a tak˝e produkcja budowlano-monta˝owa. JednoczeÊnie, pomimo utrzymujàcego si´

wzrostu zatrudnienia, stopniowo ros∏a stopa bezrobocia. Dynamika wynagrodzeƒ w gospodarce

do III kwarta∏u obni˝a∏a si´, czego skutkiem by∏ spadek jednostkowych kosztów pracy 

w gospodarce w III kwartale. Akcja kredytowa dla przedsi´biorstw pozostawa∏a ograniczona, 

a wzrost kredytów mieszkaniowych dla gospodarstw domowych by∏ stabilny i relatywnie wysoki.

W omawianym okresie inflacja CPI wzros∏a powy˝ej celu inflacyjnego. Do jej wzrostu

przyczyni∏ si´ g∏ównie wzrost dynamiki cen ˝ywnoÊci i energii, zwiàzany ze wzrostem cen

surowców na rynkach Êwiatowych. Wi´kszoÊç wskaêników inflacji bazowej pozostawa∏a natomiast

na umiarkowanym poziomie, tj. poni˝ej 2,5%.

Na posiedzeniach w IV kwartale 2010 r. Rada uzna∏a, ˝e ograniczona presja inflacyjna 

i p∏acowa w polskiej gospodarce, niepewnoÊç dotyczàca o˝ywienia wzrostu gospodarczego 

na Êwiecie, a w paêdzierniku i listopadzie dodatkowo tak˝e utrzymujàce si´ ryzyko zwi´kszenia

nap∏ywu kapita∏u do gospodarek wschodzàcych, w tym do Polski, w warunkach wyd∏u˝enia okresu

ekspansywnej polityki pieni´˝nej przez g∏ówne banki centralne, uzasadnia∏y utrzymanie stóp

procentowych na niezmienionym poziomie do koƒca 2010 r. W efekcie Rada postanowi∏a

utrzymaç stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie, w tym stop´ referencyjnà 

na poziomie 3,5%. Niemniej jednak w okresie paêdziernik-grudzieƒ Rada podkreÊla∏a, ˝e b´dzie 

w dalszym ciàgu analizowa∏a ewentualne sygna∏y narastania presji inflacyjnej.

W paêdzierniku Rada podj´∏a decyzj´ o podwy˝szeniu stopy rezerwy obowiàzkowej o 0,5

pkt proc. z 3,0% do 3,5%, tj. do poziomu sprzed kryzysu finansowego. Rada podkreÊla∏a, ˝e stopa

rezerwy obowiàzkowej zosta∏a obni˝ona w ramach dzia∏aƒ antykryzysowych w okresie silnych

zaburzeƒ p∏ynnoÊciowych na rynkach finansowych i wobec wygaÊni´cia tych zaburzeƒ

uzasadnione by∏o podwy˝szenie tej stopy do jej poziomu sprzed kryzysu. Decyzja o podniesieniu

stopy rezerw obowiàzkowych by∏a zarazem sygna∏em gotowoÊci Rady do reagowania na nasilanie

si´ presji inflacyjnej.

Wa˝nym elementem realizacji polityki pieni´˝nej opartej na strategii bezpoÊredniego celu

inflacyjnego by∏a, podobnie jak w poprzednich latach, komunikacja z otoczeniem, polegajàca 

na przedstawianiu przez Rad´ oceny aktualnego stanu gospodarki oraz przysz∏ego przebiegu

procesów gospodarczych. Do najwa˝niejszych instrumentów w sferze komunikacji w 2010 r. nadal

nale˝a∏y publikowane cyklicznie: Raporty o inflacji, Informacje po posiedzeniu Rady Polityki

Pieni´˝nej (i towarzyszàce im konferencje prasowe po posiedzeniu Rady), Opisy dyskusji 

na posiedzeniach decyzyjnych Rady Polityki Pieni´˝nej7, a tak˝e publikowane raz w roku

Sprawozdanie z wykonania za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej i Za∏o˝enia polityki pieni´˝nej.

W Za∏o˝eniach polityki pieni´˝nej na rok 2011 Rada utrzyma∏a podstawowe elementy

dotychczasowej strategii polityki pieni´˝nej NBP, jednoczeÊnie cz´Êciowo je modyfikujàc.

2.4. Instrumenty polityki pieni´˝nej

W 2010 r. Narodowy Bank Polski realizowa∏ polityk´ pieni´˝nà, oddzia∏ujàc na poziom

inflacji za pomocà stóp procentowych. Rada okreÊla∏a wysokoÊç stóp procentowych NBP, które

wyznacza∏y rentownoÊci instrumentów polityki pieni´˝nej. W celu kszta∏towania

krótkoterminowych stóp procentowych NBP wykorzystywa∏ nast´pujàce instrumenty: operacje

otwartego rynku, operacje depozytowo-kredytowe oraz rezerw´ obowiàzkowà. Wp∏ywajàc 

na poziom krótkoterminowych stóp procentowych rynku pieni´˝nego, RPP dà˝y∏a do osiàgni´cia

39

7 W Opisach dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych Rady Polityki Pieni´˝nej znajduje si´ szersze omówienie zagadnieƒ

i argumentów, które istotnie wp∏ywa∏y na decyzje podejmowane przez Rad´ w 2010 r.
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takiego poziomu stóp procentowych w gospodarce, który sprzyja∏ realizacji za∏o˝onego celu

inflacyjnego.

W 2010 r., wraz z poprawà sytuacji na rynkach finansowych, wzrostem poziomu

nadp∏ynnoÊci sektora bankowego oraz zanikajàcym popytem ze strony banków na dodatkowe

zasilenie ze strony banku centralnego, NBP stopniowo ogranicza∏ stosowanie instrumentów

wprowadzonych w paêdzierniku 2008 r. w ramach Pakietu zaufania, tj. operacji repo oraz

transakcji typu swap walutowy.

W kwietniu 2010 r. bank centralny przeprowadzi∏ pierwszà od 1998 r. jednorazowà

interwencj´ na rynku walutowym.

2.4.1. P∏ynnoÊç sektora bankowego w 2010 r.

W 2010 r. NBP realizowa∏ polityk´ pieni´˝nà w warunkach wzrastajàcego poziomu

nadp∏ynnoÊci8 sektora bankowego.

Poziom nadp∏ynnoÊci w 2010 r. wyniós∏ Êrednio 70 907 mln z∏9. W porównaniu z 2009 r.

oznacza∏o to wzrost o 46 967 mln z∏, tj. o 196%. Przyrost nadp∏ynnoÊci by∏ wi´kszy, ni˝

przewidziano w Za∏o˝eniach polityki pieni´˝nej na rok 2010 o 37,5 mld z∏.

Wzrost poziomu p∏ynnoÊci sektora bankowego w 2010 r. wynika∏ g∏ównie z oddzia∏ywania

czynników pozostajàcych poza kontrolà NBP (tzw. czynników autonomicznych). SpoÊród tych

czynników najwi´kszy wp∏yw mia∏ skup przez NBP walut obcych pochodzàcych g∏ównie z funduszy

unijnych, a tak˝e z operacji zamiany Êrodków w walucie obcej na z∏ote w NBP, dokonywanych

przez MF. Skup netto (po uwzgl´dnieniu sprzeda˝y walut przez NBP) walut obcych przyczyni∏ si´

do wzrostu nadp∏ynnoÊci Êrednio o 40 330 mln. Do zwi´kszenia poziomu nadp∏ynnoÊci przyczyni∏a

si´ równie˝ wp∏ata z zysku NBP do bud˝etu paƒstwa w kwocie 3 957 mln z∏, a tak˝e wyp∏aty

dyskonta od emitowanych przez NBP bonów pieni´˝nych, którego Êrednia wartoÊç wynios∏a 

2 610 mln z∏.

Na ograniczenie p∏ynnoÊci w 2010 r. w najwi´kszym stopniu wp∏ynà∏ wzrost poziomu

pieniàdza gotówkowego w obiegu, Êrednio o 3 792 mln z∏, a tak˝e wzrost poziomu rezerwy

obowiàzkowej, Êrednio o 1 994 mln z∏.

Rada Polityki Pieni´˝nej na bie˝àco monitorowa∏a kszta∏towanie si´ poziomu nadp∏ynnoÊci

sektora bankowego.

2.4.2. Instrumenty polityki pieni´˝nej w 2010 r.

W 2010 r. zestaw instrumentów polityki pieni´˝nej stosowanych przez NBP nie ró˝ni∏ si´ 

w istotny sposób od obowiàzujàcego w 2009 r. Zestaw ten z jednej strony uwzgl´dnia∏ mo˝liwoÊç

wyst´powania zaburzeƒ na krajowych rynkach finansowych, w przypadku zaostrzenia kryzysu 

na Êwiatowych rynkach finansowych i oddzia∏ywania tej sytuacji na rynek krajowy. Z drugiej zaÊ

strony by∏ dostosowany do utrzymujàcej si´ w sektorze bankowym trwa∏ej nadwy˝ki p∏ynnoÊci.

8 Nadp∏ynnoÊç sektora bankowego jest to nadwy˝ka Êrodków pozostajàca w sektorze bankowym ponad wymagany

Êredni poziom rachunków bie˝àcych banków, okreÊlony wysokoÊcià rezerwy obowiàzkowej w okresach jej

utrzymywania. Miarà nadp∏ynnoÊci jest saldo operacji podstawowych (emisja bonów pieni´˝nych), operacji

dostrajajàcych (operacje repo i emisja bonów pieni´˝nych), operacji typu swap walutowy oraz operacji depozytowo-

-kredytowych (depozyt na koniec dnia i kredyt lombardowy). 

9 Dane dotyczàce poziomu nadp∏ynnoÊci, a tak˝e poszczególnych operacji polityki pieni´˝nej (w dalszej cz´Êci rozdzia∏u)

zosta∏y podane jako Êrednie w okresach utrzymywania rezerwy obowiàzkowej.
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Dzi´ki poprawie sytuacji w krajowym sektorze bankowym w trakcie 2010 r. bank centralny

stopniowo wycofywa∏ operacje niestandardowe, wprowadzone przez NBP w latach 2008–2010.

Decyzja ta by∏a nast´pstwem zanikajàcego popytu banków na p∏ynnoÊç z∏otowà i walutowà

pozyskiwanà z banku centralnego przy wykorzystaniu tych operacji.

2.4.2.1. Stopa procentowa

W 2010 r. g∏ównà stopà NBP by∏a stopa referencyjna. Zmiany wysokoÊci tej stopy wyznacza∏y

kierunek prowadzonej polityki pieni´˝nej. Stopa referencyjna okreÊla∏a rentownoÊç podstawowych

operacji otwartego rynku, wp∏ywajàc jednoczeÊnie na poziom oprocentowania krótkoterminowych

lokat na rynku niezabezpieczonych depozytów mi´dzybankowych.

Stopa depozytowa oraz stopa oprocentowania kredytu lombardowego wyznacza∏y pasmo

wahaƒ stóp procentowych overnight na rynku mi´dzybankowym. Stopa redyskonta weksli

poÊrednio okreÊla∏a oprocentowanie Êrodków rezerwy obowiàzkowej.

W 2010 r. Rada utrzyma∏a poziom stóp procentowych NBP na poziomie obowiàzujàcym 

od 25 czerwca 2009 r. Stopa referencyjna kszta∏towa∏a si´ na poziomie 3,50%, stopa

oprocentowania kredytu lombardowego – na poziomie 5,00%, stopa depozytowa – na poziomie

2,00%, a stopa redyskonta weksli – na poziomie 3,75%.

JednoczeÊnie, wraz z decyzjà o rozpocz´ciu oferowania z dniem 1 stycznia 2010 r. nowego

instrumentu polityki pieni´˝nej – kredytu wekslowego – Rada drugiej kadencji wprowadzi∏a stop´

dyskonta weksli, której wysokoÊç ustali∏a na poziomie 4,00%. Stopa ta nie zmieni∏a si´ w trakcie

2010 r.

Przyjmujàc Za∏o˝enia polityki pieni´˝nej na rok 2011, Rada zdecydowa∏a o zaprzestaniu

oferowania przez NBP kredytu wekslowego. W zwiàzku z tym poczàwszy od 1 stycznia 2011 r.

Rada nie okreÊla wysokoÊci stopy dyskonta weksli10.

2.4.2.2. Operacje otwartego rynku

W 2010 r. NBP dà˝y∏ do oddzia∏ywania na warunki p∏ynnoÊciowe w sektorze bankowym 

za pomocà operacji otwartego rynku (w szczególnoÊci podstawowych) w taki sposób, aby mo˝liwe

by∏o kszta∏towanie si´ stawki POLONIA w pobli˝u stopy referencyjnej.

Operacje podstawowe przeprowadzane by∏y regularnie, raz w tygodniu, w formie emisji

bonów pieni´˝nych NBP z 7-dniowym terminem zapadalnoÊci. W 2010 r. Êredni poziom emisji

bonów w ramach operacji podstawowych wyniós∏ 74 920 mln z∏ i by∏ wy˝szy od Êredniego

poziomu w 2009 r. o 43 047 mln z∏. Rosnàcy poziom emisji bonów pieni´˝nych w 2010 r. by∏

konsekwencjà przyrostu nadp∏ynnoÊci w krajowym sektorze bankowym.

W 2010 r. utrzymywa∏y si´ zaburzenia na rynkach finansowych, co wp∏ywa∏o na skutecznoÊç

operacji otwartego rynku przeprowadzanych przez NBP. Uwarunkowania te os∏abia∏y zdolnoÊç

banku centralnego do kszta∏towania stawki POLONIA na poziomie zbli˝onym do stopy

referencyjnej.

BezpoÊrednim przejawem ograniczonej skutecznoÊci stosowanych przez bank centralny

operacji otwartego rynku by∏o wyst´powanie zjawiska tzw. underbiddingu. Wynika∏o ono przede

41

10 Zgodnie z Uchwa∏à nr 13/2010 Rady Polityki Pieni´˝nej z dnia 22 grudnia 2010 r. zmieniajàcà uchwa∏´ w sprawie

stopy referencyjnej, oprocentowania kredytów refinansowych, oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy

redyskontowej i stopy dyskontowej weksli w Narodowym Banku Polskim.
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wszystkim z podwy˝szonej ostro˝noÊci banków w zarzàdzaniu w∏asnà pozycjà p∏ynnoÊciowà 

i sk∏onnoÊcià do zarzàdzania nià w terminie overnight. W efekcie banki nie lokowa∏y ca∏oÊci

posiadanych nadwy˝ek w bony pieni´˝ne NBP o d∏u˝szym (7-dniowym) terminie zapadalnoÊci,

pozostawiajàc sobie bufory p∏ynnoÊciowe.

Wykres 6

Ârednie w miesiàcu saldo operacji otwartego rynku w latach 1995–2010

èród∏o: dane NBP.

Na opisany powy˝ej sposób zachowania banków wp∏ywa∏o równie˝ to, ˝e w 2010 r. rynek

mi´dzybankowy w dalszym ciàgu nie pozwala∏ na efektywnà redystrybucj´ Êrodków p∏ynnych,

m.in. z powodu utrzymywania wysokoÊci limitów kredytowych na∏o˝onych na siebie wzajemnie

przez banki podczas najostrzejszej fazy kryzysu.

Do przyczyn powstawania underbiddingu zaliczyç mo˝na tak˝e rosnàcy poziom nadwy˝ek

Êrodków, jakimi dysponowa∏o Ministerstwo Finansów. Ârodki te w wi´kszoÊci lokowane by∏y 

w bankach komercyjnych, w du˝ej cz´Êci w formie lokat o terminie overnight. Brak pewnoÊci

banków co do terminów z∏o˝enia tych lokat i d∏ugoÊci ich trwania powodowa∏ zwi´kszonà

ostro˝noÊç w podejÊciu do operacji przeprowadzanych przez NBP.

Mimo wyst´powania opisanych powy˝ej czynników w pierwszym pó∏roczu 2010 r. mo˝na

by∏o zauwa˝yç stopniowà stabilizacj´ warunków p∏ynnoÊciowych w sektorze bankowym. 

Jej odzwierciedleniem by∏o zmniejszenie sk∏onnoÊci banków do utrzymywania nadwy˝ek p∏ynnoÊci

(w terminie overnight), mniejsza intensywnoÊç wyst´powania zjawiska underbiddingu

na przetargach operacji podstawowych oraz istotne ograniczenie wykorzystywania przez banki

depozytu na koniec dnia. W pierwszym pó∏roczu 2010 r. systematycznie zmniejsza∏o si´ odchylenie

stawki POLONIA od stopy referencyjnej oraz ograniczeniu ulega∏a jej zmiennoÊç. Znaczne spadki

POLONII wyst´powa∏y jedynie pod koniec okresów utrzymywania rezerwy obowiàzkowej, 

co wynika∏o z ostro˝noÊci banków w odniesieniu do skali uczestnictwa w ostatniej operacji

podstawowej w okresie utrzymywania rezerwy.

Pozytywne procesy zachodzàce w pierwszym pó∏roczu 2010 r. zosta∏y zahamowane 

w kolejnych miesiàcach. Poczàwszy od lipca wyst´powa∏y okresy utrzymywania rezerwy

obowiàzkowej, w których banki wykazywa∏y wi´kszà sk∏onnoÊç do utrzymywania nadwy˝ek

p∏ynnoÊci na rachunkach w NBP. Wynika∏o to ze wzrostu awersji do ryzyka na Êwiatowych rynkach

finansowych, spowodowanego obawà o sytuacj´ fiskalnà w wybranych krajach strefy euro. Mia∏o

to odzwierciedlenie w ponownym wzroÊcie cz´stotliwoÊci wyst´powania underbiddingu oraz 

jego skali.
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Wzrost odchylenia stawki POLONIA od stopy referencyjnej sk∏oni∏ NBP do zastosowania 

w grudniu 2010 r. dwóch krótkoterminowych operacji dostrajajàcych o charakterze absorbujàcym,

w formie emisji bonów pieni´˝nych NBP. Pierwsza operacja tego rodzaju, o 2-dniowym terminie

zapadalnoÊci, zosta∏a przeprowadzona 8 grudnia, druga zaÊ o 3-dniowym terminie zapadalnoÊci –

21 grudnia.

Ârednie odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej ukszta∏towa∏o si´ w 2010 r. 

na poziomie 69 pkt bazowych. Tym samym by∏o ni˝sze ni˝ w 2009 r. o 20 pkt bazowych. Poziom

ten by∏ jednak wy˝szy ni˝ przed wystàpieniem kryzysu na Êwiatowych rynkach finansowych, 

co wynika∏o ze wskazanych powy˝ej czynników zwi´kszajàcych preferencje banków 

do utrzymywania nadwy˝ek p∏ynnoÊci.

W 2010 r. zmniejszy∏a si´ jednoczeÊnie zmiennoÊç stawki POLONIA mierzona odchyleniem

standardowym, z 51 pkt bazowych w 2009 r. do 38 pkt bazowych. Wi´ksza stabilnoÊci stawki

odzwierciedla∏a ograniczenie skali zaburzeƒ p∏ynnoÊciowych w sektorze bankowym.

Podobne tendencje w kszta∏towaniu stawek overnight, a tak˝e w sposobie zarzàdzania

p∏ynnoÊcià przez banki komercyjne wyst´powa∏y m.in. na rynkach mi´dzybankowych w strefie

euro, a tak˝e w krajach regionu Europy Ârodkowo-Wschodniej, takich jak Czechy oraz W´gry.

Wykres 7

Stopy procentowe NBP oraz stawka POLONIA w 2010 r.

èród∏o: dane NBP.

Pozosta∏e operacje dostrajajàce przeprowadzane w 2010 r. mia∏y na celu zasilanie sektora

bankowego w p∏ynnoÊç, w ramach realizacji celów sformu∏owanych w Pakiecie zaufania.

Zabezpieczeniem tych operacji mog∏y byç papiery wartoÊciowe akceptowane przez NBP, tj. bony

skarbowe i pieni´˝ne NBP oraz obligacje skarbowe, komunalne, emitowane przez BGK i EBI, 

a tak˝e listy zastawne.

Wraz ze stopniowà poprawà sytuacji na krajowych rynkach finansowych, szybkim

przyrostem poziomu nadp∏ynnoÊci sektora bankowego oraz zanikajàcym popytem ze strony

banków na operacje repo NBP w 2010 r. stopniowo wycofywa∏ ich stosowanie. Poczàwszy 

od lutego 2010 r. wprowadzi∏ zasad´ og∏aszania poda˝y na przetargach tego rodzaju operacji. 

Od kwietnia 2010 r. bank centralny zaprzesta∏ oferowania operacji repo o 6-miesi´cznym terminie

zapadalnoÊci. Od paêdziernika 2010 r. nastàpi∏a zaÊ ca∏kowita rezygnacja z operacji repo

(zaprzestano oferowaç operacje z terminem 3-miesi´cznym).
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Âredni poziom operacji repo w 2010 r. wyniós∏ 5 097 mln z∏ i by∏ ni˝szy o 56% w stosunku

do 2009 r., kiedy ukszta∏towa∏ si´ na poziomie 11 456 mln z∏.

2.4.2.3. Rezerwa obowiàzkowa

Obowiàzkowi utrzymania rezerwy obowiàzkowej na rachunkach w NBP podlega∏y banki,

oddzia∏y instytucji kredytowych i oddzia∏y banków zagranicznych dzia∏ajàce w Polsce. Rezerwa

obowiàzkowa by∏a utrzymywana w systemie uÊrednionym, co znaczy, ˝e banki by∏y zobowiàzane

do utrzymywania Êredniego stanu Êrodków na rachunkach w NBP w okresie utrzymywania rezerwy

na poziomie nie ni˝szym od wartoÊci rezerwy wymaganej.

Podstaw´ naliczania rezerwy obowiàzkowej stanowi∏y zwrotne Êrodki pieni´˝ne

gromadzone na rachunkach bankowych oraz uzyskane ze sprzeda˝y papierów wartoÊciowych. 

Z podstawy naliczania rezerwy wy∏àczone by∏y Êrodki przyj´te od innego banku krajowego,

pozyskane z zagranicy na co najmniej dwa lata oraz gromadzone na rachunkach oszcz´dnoÊciowo-

-kredytowych w kasach mieszkaniowych i na indywidualnych kontach emerytalnych. Rezerwa

obowiàzkowa by∏a naliczana i utrzymywana w z∏otych. WartoÊç naliczonej rezerwy banki

pomniejsza∏y o równowartoÊç 500 tys. euro.

Do 30 grudnia 2010 r. obowiàzywa∏a podstawowa stopa rezerwy obowiàzkowej 

na poziomie 3,0%. Poczàwszy od 31 grudnia 2010 r. RPP podwy˝szy∏a podstawowà stop´ rezerwy

do 3,5% (uchwa∏a RPP nr 9/2010 z 27 paêdziernika 2010 r.). Decyzja ta oznacza∏a przywrócenie

podstawowej stopy rezerwy do wysokoÊci obowiàzujàcej do 29 czerwca 2009 r. i by∏a sygna∏em

gotowoÊci Rady do reagowania na nasilanie si´ presji inflacyjnej.

Stopa rezerwy obowiàzkowej od Êrodków uzyskanych z tytu∏u sprzeda˝y papierów

wartoÊciowych z udzielonym przyrzeczeniem odkupu w 2010 r. nie zmieni∏a si´ i wynosi∏a 0,0%.

Wykres 8

Zmiany wielkoÊci rezerwy obowiàzkowej i odchylenia od rezerwy wymaganej w 2010 r.

èród∏o: dane NBP.

Rezerwa obowiàzkowa na dzieƒ 31 grudnia 2010 r. (po podwy˝szeniu stopy do 3,5%),

ukszta∏towa∏a si´ na poziomie 25 948 mln z∏ i by∏a wy˝sza o 3 922 mln z∏ w porównaniu z rezerwà

wymaganà we wczeÊniejszym okresie utrzymywania rezerwy (trwajàcym do 30 grudnia 2010 r.),
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w którym obowiàzywa∏a stopa 3,0% oraz wy˝sza o 5 799 mln z∏ w porównaniu ze stanem 

na dzieƒ 31 grudnia 2009 r. (wzrost o 28,8%).

Ârodki rezerwy obowiàzkowej utrzymywane przez banki na rachunkach w NBP by∏y

oprocentowane w wysokoÊci 0,9 stopy redyskontowej weksli. Oprocentowanie Êrodków rezerwy

obowiàzkowej w 2010 r. wynosi∏o 3,375%.

W 2010 r. przeci´tne odchylenie Êredniego stanu Êrodków na rachunkach banków, 

w stosunku do wymaganego poziomu rezerwy obowiàzkowej, wynios∏o 16 mln z∏ (0,08%) i by∏o

znacznie ni˝sze w porównaniu ze Êrednim odchyleniem w 2009 r., wynoszàcym 27 mln z∏. 

Z wyjàtkiem marca w pozosta∏ych okresach utrzymywania rezerwy wyst´powa∏a niewielka

nadwy˝ka Êredniego stanu Êrodków na rachunkach banków w porównaniu z wymaganym

poziomem rezerwy obowiàzkowej, która wynosi∏a od 14 mln z∏ w kwietniu (0,07%) do 25 mln z∏

w paêdzierniku (0,11%). 

W 2010 r. odnotowano siedem przypadków naruszenia przez banki obowiàzku utrzymania

rezerwy obowiàzkowej, z tego szeÊç przypadków wystàpi∏o w bankach komercyjnych, a jeden

dotyczy∏ banku spó∏dzielczego. W 2009 r. przypadki tego rodzaju nie wystàpi∏y, aczkolwiek

sytuacja taka mia∏a miejsce tylko raz od czasu wprowadzenia rezerwy obowiàzkowej w 1989 r.

2.4.2.4. Operacje depozytowo-kredytowe

Operacje depozytowo-kredytowe (tj. kredyt lombardowy i depozyt na koniec dnia) stanowi∏y

êród∏o krótkoterminowego uzupe∏niania p∏ynnoÊci systemu bankowego bàdê lokowania przez

banki nadwy˝ek wolnych Êrodków na okresy jednodniowe w NBP. Operacje te, przeprowadzane 

z inicjatywy banków komercyjnych, odgrywa∏y jednoczeÊnie rol´ instrumentów stabilizujàcych

poziom p∏ynnoÊci na rynku mi´dzybankowym i skal´ wahaƒ stóp overnight. Bank centralny 

za pomocà tych instrumentów zapobiega∏ nadmiernym wahaniom stóp na rynku

mi´dzybankowym. Stopa oprocentowania kredytu lombardowego, wyznaczajàca maksymalnà

cen´ pozyskania pieniàdza w NBP, okreÊla∏a jednoczeÊnie górnà granic´ wahaƒ stóp na rynku

mi´dzybankowym, natomiast stopa depozytowa stanowi∏a ograniczenie korytarza ich odchyleƒ 

od do∏u.

W 2010 r. banki w niewielkim zakresie korzysta∏y z kredytu lombardowego pod zastaw

papierów wartoÊciowych, uzupe∏niajàc bie˝àcà p∏ynnoÊç na rachunkach bie˝àcych w NBP. ¸àczna

kwota wykorzystanego kredytu w skali roku wynios∏a 182,4 mln z∏, wobec 5,0 mld z∏ w 2009 r.

Ârednie dzienne wykorzystanie kredytu lombardowego wynios∏o 0,5 mln z∏, w stosunku do 

13,8 mln z∏ w 2009 r. Wszystkie udzielone w 2010 r. kredyty lombardowe zosta∏y sp∏acone 

w terminie.

W 2010 r. banki z∏o˝y∏y w NBP depozyty na koniec dnia ogó∏em w kwocie 378,2 mld z∏ i by∏y

one o 58% ni˝sze w stosunku do depozytów z∏o˝onych w poprzednim roku. ¸àczna dzienna

wysokoÊç depozytu waha∏a si´ od 0,2 mln z∏ do 20,1 mld z∏. Âredni dzienny poziom depozytu 

na koniec dnia wyniós∏ 1 036,1 mln z∏, w stosunku do 2 460,6 mln z∏ w 2009 r. Najwy˝sze kwoty

Êrodków banki lokowa∏y w ostatnich dniach okresów utrzymywania rezerwy obowiàzkowej.

Lista zabezpieczeƒ kredytu lombardowego, akceptowanych przez NBP, nie zmieni∏a si´ 

w 2010 r. Oznacza∏o to, ˝e bank centralny akceptowa∏ szerszy wachlarz aktywów ni˝ mia∏o 

to miejsce przed rozpocz´ciem kryzysu finansowego. Pozostawienie rozszerzonej listy

zabezpieczeƒ przybli˝a∏o krajowy system operacyjny polityki pieni´˝nej do wykorzystywanych przez

g∏ówne banki centralne (w tym Europejski Bank Centralny) oraz banków centralnych regionu

Europy Ârodkowo-Wschodniej (np. Narodowy Bank Czech, Narodowy Bank W´gier).

Akceptowanie przez NBP dodatkowych aktywów mo˝e równie˝ stanowiç bodziec do rozwoju

odpowiednich segmentów rynku finansowego.
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Kredyt techniczny w z∏otych odgrywa∏ rol´ instrumentu u∏atwiajàcego bankom zarzàdzanie

p∏ynnoÊcià w ciàgu dnia operacyjnego, zapewniajàc jednoczeÊnie p∏ynnoÊç rozrachunku

mi´dzybankowego w NBP. By∏ to kredyt nieoprocentowany, zabezpieczany d∏u˝nymi papierami

wartoÊciowymi, zaciàgany i sp∏acany w tym samym dniu operacyjnym. W 2010 r. dzienne zasilenie

banków bie˝àcà p∏ynnoÊcià kszta∏towa∏o si´ w granicach od 14,3 mld z∏ do 28,0 mld z∏.

Wykorzystanie kredytu technicznego wzros∏o o 29,4% w stosunku do 2009 r.

W 2010 r. NBP rozszerzy∏ list´ nominowanych w z∏otych papierów wartoÊciowych

akceptowanych jako zabezpieczenie kredytu technicznego o deponowane w KDPW inne ni˝

skarbowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe. Tym samym lista akceptowanych zabezpieczeƒ kredytu

technicznego zosta∏a dostosowana do listy obowiàzujàcej dla kredytu lombardowego.

Kredyt w ciàgu dnia w euro stanowi∏ êród∏o bie˝àcej p∏ynnoÊci w ramach systemów

SORBNET-EURO i TARGET2-NBP. By∏ zabezpieczany obligacjami skarbowymi uprzednio

zaakceptowanymi przez EBC, zaciàgany i sp∏acany w ciàgu dnia operacyjnego. W 2010 r. dzienne

zasilanie banków p∏ynnoÊcià operacyjnà w euro waha∏o si´ w granicach od 2,3 mln EUR do 3,5 mln

EUR. Wykorzystanie kredytu w ciàgu dnia w euro wzros∏o o 67,9% w stosunku do 2009 r.

W 2010 r. NBP udost´pni∏ bankom równie˝ mo˝liwoÊç pozyskania Êrodków w ramach

kredytu wekslowego, przeznaczonego na finansowanie nowych kredytów udzielanych przez banki

podmiotom gospodarczym. ˚aden bank nie zwróci∏ si´ do NBP z wnioskiem o jego udzielenie.

Przyjmujàc Za∏o˝enia polityki pieni´˝nej na rok 2011, Rada zdecydowa∏a o zaprzestaniu oferowania

tego instrumentu przez NBP.

2.4.2.5. Swapy walutowe

Wprowadzenie przez Rad´ drugiej kadencji transakcji typu swap walutowy do zestawu

instrumentów polityki pieni´˝nej w paêdzierniku 2008 r. by∏o realizacjà celów zawartych w Pakiecie

zaufania i wynika∏o z gwa∏townego pogorszenia warunków na krajowych rynkach finansowych.

Wykorzystujàc ten instrument, NBP móg∏ dokonywaç kupna (lub sprzeda˝y) z∏otego za walut´ obcà

na rynku kasowym, przy jednoczesnej jego odsprzeda˝y (lub odkupie) w ramach transakcji

terminowej w okreÊlonej dacie.

Ze wzgl´du na utrzymujàcy si´ od paêdziernika 2009 r. brak popytu banków na oferowanà

przez NBP p∏ynnoÊç w walutach obcych bank centralny stopniowo wycofa∏ si´ ze stosowania

transakcji typu swap walutowy. W styczniu 2010 r. zrezygnowano z oferowania swapów na parze

walut CHF/PLN. Poczàwszy od kwietnia 2010 r. zaprzestano równie˝ oferowania tego rodzaju

transakcji na parach walut USD/PLN oraz EUR/PLN.

2.4.2.6. Interwencje walutowe

W dniu 9 kwietnia 2010 r. Narodowy Bank Polski dokona∏ zakupu walut obcych na rynku.

Przeprowadzenie takiej transakcji by∏o zgodne z Za∏o˝eniami polityki pieni´˝nej na rok 2010.
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11 Zadania z tego rozdzia∏u sà realizowane na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 6 i 6a ustawy o NBP.
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Jednym z wa˝nych obszarów dzia∏alnoÊci Narodowego Banku Polskiego jest wspieranie

stabilnoÊci i rozwoju krajowego systemu finansowego. Ustawa o Komitecie StabilnoÊci Finansowej

z dnia 13 grudnia 2008 r.12 zmieni∏a ustaw´ o NBP – dzia∏ania na rzecz stabilnoÊci krajowego

systemu finansowego zosta∏y bezpoÊrednio w∏àczone do zadaƒ NBP13. Ustawa na∏o˝y∏a na Zarzàd

NBP w szczególnoÊci obowiàzek dokonywania analiz stabilnoÊci krajowego systemu finansowego.

Zachowanie stabilnoÊci systemu finansowego jest warunkiem niezb´dnym do realizacji

podstawowego celu NBP, którym jest utrzymywanie stabilnego poziomu cen.

3.1. Udzia∏ w pracach Komitetu StabilnoÊci Finansowej

Zgodnie z ustawà o Komitecie StabilnoÊci Finansowej do zadaƒ Komitetu nale˝à:

– ocena sytuacji krajowego systemu finansowego i na rynkach mi´dzynarodowych,

– zapewnienie w∏aÊciwego obiegu informacji pomi´dzy cz∏onkami Komitetu, dotyczàcych

istotnych zdarzeƒ i tendencji mogàcych stanowiç zagro˝enie dla stabilnoÊci krajowego

systemu finansowego,

– koordynowanie dzia∏aƒ cz∏onków Komitetu w sytuacji bezpoÊredniego zagro˝enia

stabilnoÊci krajowego systemu finansowego.

W 2010 r. odby∏o si´ szeÊç posiedzeƒ Komitetu. Omawiano zagadnienia zwiàzane z krajowà

architekturà systemu finansowego, jak równie˝ pog∏´biajàcym si´ kryzysem zad∏u˝enia 

w niektórych krajach europejskich i jego ewentualnym wp∏ywem na sytuacj´ w polskim sektorze

finansowym.

Na posiedzeniach wymieniano informacje i oceny bie˝àcej sytuacji w systemie finansowym.

Podobnie jak w 2009 r. nie zasz∏a potrzeba uruchomienia procedur wspó∏dzia∏ania poszczególnych

instytucji na wypadek bezpoÊredniego zagro˝enia stabilnoÊci krajowego systemu finansowego.

3.2. Dzia∏alnoÊç analityczna i badawcza na rzecz systemu

finansowego

W ramach realizacji ustawowego zadania na rzecz stabilnoÊci systemu finansowego 

w 2010 r. opublikowano:

• Raport o stabilnoÊci systemu finansowego (w lipcu i grudniu). Publikacje majà na celu

analiz´ g∏ównych obszarów ryzyka dla stabilnego funkcjonowania systemu finansowego 

w Polsce. Koncentrujà si´ one w szczególnoÊci na sektorze bankowym ze wzgl´du na jego

dominujàcà rol´ w krajowym systemie finansowym. Raporty z 2010 r. wykaza∏y popraw´

sytuacji sektora bankowego w Polsce. Wyniki finansowe banków by∏y wy˝sze ni˝ w 

2009 r., choç utrzyma∏y si´ poni˝ej poziomów sprzed kryzysu. Banki podnios∏y kapita∏y 

i utrzyma∏y wysokie wspó∏czynniki wyp∏acalnoÊci, ˝aden nie wymaga∏ dokapitalizowania 

ze Êrodków publicznych. Czynnikami ryzyka pozostawa∏y: stan koniunktury w gospodarce

Êwiatowej i sytuacja na rynkach finansowych (w szczególnoÊci nadmierne deficyty 

w niektórych paƒstwach strefy euro).

12 Dz.U. z 2008 r. Nr 209, poz.1317.
13 Dz.U. z 2008 r. Nr 209, poz.1317, art. 3 pkt 1. 
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• Rozwój systemu finansowego w Polsce w 2009 r. W dokumencie kompleksowo opisano

najwa˝niejsze zjawiska i zmiany w systemie finansowym w 2009 r. Przedstawiono

tendencje i bariery rozwoju instytucji finansowych w Polsce na tle stopniowo tracàcego 

na sile Êwiatowego kryzysu finansowego. Przeanalizowano tak˝e zmiany w infrastrukturze

i regulacjach prawnych dotyczàcych sektora finansowego oraz inicjatywy majàce na celu

integracj´ rynków finansowych w UE i zwi´kszenie ich bezpieczeƒstwa. W 2009 r. wzros∏o

znaczenie systemu finansowego w gospodarce Polski – relacja aktywów systemu

finansowego do PKB wynios∏a 111%. Pozytywne zmiany zasz∏y na rynku kapita∏owym – 

w ciàgu roku indeks WIG wzrós∏ o 46,9%, a kapitalizacja spó∏ek krajowych zwi´kszy∏a 

si´ o po∏ow´, na koniec roku jej relacja do PKB wynios∏a 31,5%. Odnotowano wzrost

wartoÊci aktywów instytucji finansowych, które wynios∏y 1 492,1 mld z∏.

• Badania sytuacji na rynku kredytowym (kwartalne ankiety do przewodniczàcych

komitetów kredytowych). Publikacje opisujà zmiany w polityce kredytowej, tj. zmiany

kryteriów i warunków udzielania kredytów, a tak˝e zmiany popytu na kredyty w polskim

systemie bankowym. W 2010 r. zaobserwowano zaostrzenie kryteriów udzielania

kredytów dla gospodarstw domowych. Nie zmieni∏y si´ istotnie kryteria udzielania

kredytów dla przedsi´biorstw.

Ponadto w 2010 r. NBP po raz kolejny uczestniczy∏ w realizowanym raz na trzy lata przez

Bank Rozrachunków Mi´dzynarodowych (BIS) badaniu ankietowym dotyczàcym rozwoju

Êwiatowego i krajowego rynku walutowego oraz pozagie∏dowych instrumentów pochodnych.

Celem projektu by∏o pozyskanie kompleksowych i porównywalnych w skali mi´dzynarodowej

informacji14 o p∏ynnoÊci i strukturze rynku walutowego (transakcje forward, fx swap, CIRS i opcje

walutowe) oraz pozagie∏dowego rynku instrumentów pochodnych stopy procentowej (transakcje

FRA, IRS – w tym OIS – i opcje na stopy procentowe). Wyniki badania zosta∏y opublikowane 

na stronach internetowych BIS i NBP.

3.3. Mi´dzynarodowa wspó∏praca na rzecz stabilnoÊci

finansowej

Wa˝nym obszarem dzia∏ania NBP w 2010 r. by∏ udzia∏ w pracach na rzecz utworzenia nowej

architektury nadzorczej w ramach UE. NBP jako cz∏onek Europejskiego Systemu Banków

Centralnych (ESBC) uczestniczy∏ w przygotowaniach majàcych na celu utworzenie nowego modelu

nadzoru finansowego w UE, opartego na dwóch filarach: nadzorze makro-

i mikroostro˝noÊciowym. NBP bra∏ udzia∏ w merytorycznym opiniowaniu stanowisk EBC oraz

stanowisk rzàdu RP do projektów rozporzàdzeƒ powo∏ujàcych nowe instytucje europejskie. Pakiet

legislacyjny przewidujàcy utworzenie Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego (European

System of Financial Supervisors – ESFS) zosta∏ przyj´ty i opublikowany w Dzienniku Urz´dowym UE

z dnia 15 grudnia 2010 r. Zgodnie z przyj´tymi regulacjami system tworzà:

• Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (European Systemic Risk Board – ESRB),

• trzy sektorowe Europejskie Urz´dy Nadzoru – Europejski Urzàd Nadzoru Bankowego

(European Banking Authority – EBA), Europejski Urzàd Nadzoru Gie∏d i Papierów

WartoÊciowych (European Securities and Markets Authority – ESMA) oraz Europejski Urzàd

Nadzoru Ubezpieczeƒ i Pracowniczych Programów Emerytalnych (European Insurance and

Occupational Pensions Authority – EIOPA),
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14 W projekcie uczestniczy∏y 53 banki centralne i w∏adze monetarne. Zebra∏y dane od 1309 instytucji finansowych, 

w tym 17 banków dzia∏ajàcych w Polsce, o wartoÊci transakcji zawartych w kwietniu 2010 r. na rynku walutowym

oraz na pozagie∏dowym rynku instrumentów pochodnych stopy procentowej.
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• Wspólny Komitet Europejskich Urz´dów Nadzoru,

• krajowe organy nadzorcze.

Z punktu widzenia Narodowego Banku Polskiego najwi´ksze znaczenie ma utworzenie

ESRB, jako instytucji sprawujàcej nadzór makroostro˝noÊciowy na szczeblu UE. ESRB ma byç

odpowiedzialna za przeciwdzia∏anie ryzyku systemowemu dla stabilnoÊci finansowej w Unii lub

jego ograniczaniu, z uwzgl´dnieniem zmian natury makroekonomicznej. ESRB ma si´ równie˝

przyczyniaç do sprawnego funkcjonowania europejskiego rynku finansowego i zapewniaç trwa∏y

wk∏ad sektora finansowego we wzrost gospodarczy UE. G∏ównà rol´ w pracach ESRB odgrywajà

przedstawiciele banków centralnych. NBP jest reprezentowany w ESRB przez Prezesa NBP, który

jest cz∏onkiem Rady Generalnej (General Board). Pracownicy NBP b´dà uczestniczyli równie˝ 

w pracach organów doradczych ESRB. 

W grudniu 2010 r. Prezes NBP wzià∏ udzia∏ w pierwszym nieformalnym spotkaniu ESRB,

które odby∏o si´ przy okazji posiedzenia Rady Ogólnej EBC. G∏ównym tematem spotkania by∏o

funkcjonowanie i organizacja ESRB oraz kwestie zwiàzane z prowadzeniem polityki

makroostro˝noÊciowej na szczeblu UE. 

Ponadto w styczniu 2011 r. Prezes NBP zosta∏ wybrany do Komitetu Sterujàcego ESRB.

Komitet Sterujàcy pe∏ni kluczowà rol´ w nowym systemie nadzoru finansowego w Unii Europejskiej

poprzez wspieranie procesu decyzyjnego w ESRB.

W 2010 r. istotne by∏o równie˝ utworzenie trzech Europejskich Urz´dów Nadzoru, przede

wszystkim Europejskiego Urz´du Nadzoru Bankowego (EBA). Instytucje te zastàpi∏y dotychczas

funkcjonujàce w ramach procesu Lamfalussy’ego komitety trzeciego szczebla (CEBS, CEIOPS,

CESR)15 i tworzà filar nadzoru mikroostro˝noÊciowego w UE. Nie b´dà one sprawowa∏y

bezpoÊredniego nadzoru nad instytucjami finansowymi. Ich celem b´dzie koordynowanie

wprowadzania standardów nadzorczych w krajach UE oraz zagwarantowanie wspó∏pracy

pomi´dzy nadzorcami krajowymi. Ze strony Polski w pracach EBA bierze udzia∏ Komisja Nadzoru

Finansowego, natomiast NBP uczestniczy w nich w charakterze obserwatora, bez prawa g∏osu.

NBP opiniowa∏ tak˝e pakiet reform regulacji systemu bankowego (Basel III). Najwa˝niejsze

ustalenia reformy to podwy˝szenie minimalnych wymogów kapita∏owych dla banków oraz

wprowadzenie dwóch buforów kapita∏owych – ochronnego i antycyklicznego. Bufor ochronny jest

dodatkowym kapita∏em s∏u˝àcym do absorbowania strat w okresie zaburzeƒ finansowych 

i ekonomicznych. Bufor antycykliczny ma byç instrumentem o charakterze makroostro˝noÊciowym,

stosowanym w przypadku nadmiernej ekspansji kredytowej w danym kraju. Te i inne szczegó∏owe

rozwiàzania zostanà zastosowane w nowelizowanej dyrektywie UE w sprawie wymogów

kapita∏owych (Capital Requirement Directive IV)16.

3.4. Udzia∏ Narodowego Banku Polskiego w sanacji banków

W 2010 r. nie wyst´powa∏o zaanga˝owanie finansowe NBP w realizacj´ programów

naprawczych banków. Wed∏ug stanu na 31 grudnia 2010 r. ˝aden bank nie korzysta∏ ze zwolnienia

z obowiàzku utrzymywania rezerwy obowiàzkowej.

15 CEBS – Committee of European Banking Supervisors, Europejski Komitet Nadzoru Bankowego; CEIOPS – Committee

of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors, Komitet Europejskich Organów Nadzoru 

ds. Ubezpieczeƒ i Pracowniczych Programów Emerytalnych; CESR – Committee of European Securities Regulators,

Komitet Europejskich Organów Nadzoru nad Rynkiem Papierów WartoÊciowych.
16 Stanowiska NBP w sprawie projektu nowelizacji dyrektywy CRD oraz bufora antycyklicznego sà dost´pne na stronie

internetowej NBP.
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Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• uczestnictwo w pracach Komitetu StabilnoÊci Finansowej,

• udzia∏ w badaniu ankietowym BIS dotyczàcym rozwoju Êwiatowego i krajowego rynku

walutowego oraz pozagie∏dowych instrumentów pochodnych,

• udzia∏ w pracach na rzecz utworzenia nowej architektury nadzorczej UE,

• zaopiniowanie regulacji dotyczàcych systemu bankowego (Basel III).
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17 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie art. 4 i art. 31–37 ustawy o NBP.



2010

54

Dzia∏alnoÊç emisyjna NBP

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

Na mocy ustawy NBP przys∏uguje wy∏àczne prawo emitowania znaków pieni´˝nych

Rzeczypospolitej Polskiej. Zapewniajàc bezpieczeƒstwo, p∏ynnoÊç i wysokà jakoÊç obrotu

gotówkowego, NBP przyczynia∏ si´ do utrzymania stabilnoÊci monetarnej.

4.1. Pieniàdz gotówkowy w obiegu

Pieniàdz gotówkowy w obiegu (z kasami banków) wg stanu na 31 grudnia 2010 r. osiàgnà∏

wartoÊç 103 064,4 mln z∏. Oznacza to wzrost wartoÊci pieniàdza gotówkowego o 2 719,5 mln z∏,

tj. o 2,7% w stosunku do stanu na 31 grudnia 2009 r.

W 2010 r. producenci znaków pieni´˝nych dostarczyli do NBP 325 120 tys. szt. banknotów

i 565 138,5 tys. szt. monet (w 2009 r. 502 080 tys. szt. banknotów i 1 235 699,5 tys. szt. monet).

Wed∏ug stanu na 31 grudnia 2010 r. banknoty emitowane w z∏otych stanowi∏y 97,0%, 

a monety 3,0% wartoÊci obiegu gotówkowego (w 2009 r. odpowiednio 97,0% i 3,0%). W uj´ciu

liczbowym banknoty stanowi∏y 9,3% znaków pieni´˝nych w obiegu, a monety – 90,7% 

(w 2009 r. odpowiednio 11,6% i 88,4%).

W strukturze wartoÊciowej obiegu banknotów na koniec 2010 r. najwi´kszy udzia∏ mia∏y

banknoty o wartoÊci nominalnej 100 z∏ – 66,8% (w 2009 r. – 65,7%) i 200 z∏ – 22,0% (w 2009 r.

– 22,7%). W strukturze obiegu monet dominowa∏y monety o wartoÊci nominalnej 5 z∏ – 31,1%

(w 2009 r. – 32,6%) i 2 z∏ – 17,3% (w 2009 r. – 28,2%).

Liczbowo najwi´kszy udzia∏ w obiegu na koniec 2010 r. mia∏y banknoty o wartoÊci

nominalnej 100 z∏ – 58,2% (w 2009 r. – 57,3%) i 50 z∏ – 14,7% (w 2009 r. – 15,4%). 

W przypadku monet dominowa∏y monety o wartoÊci nominalnej 1 gr – 36,2% (w 2009 r. – 36,2%)

oraz 2 gr – 18,2% (w 2009 r. – 17,8%).

4.2. Emisja monet kolekcjonerskich

NBP emituje monety i banknoty o charakterze kolekcjonerskim, przede wszystkim

upami´tniajàc wydarzenia o znaczeniu ogólnokrajowym lub mi´dzynarodowym, wa˝ne rocznice

historyczne i s∏awnych Polaków. W 2010 r. w ramach 15 tematów wyemitowano 66,5 tys. szt.

z∏otych monet kolekcjonerskich oraz 1 050 tys. szt. srebrnych monet kolekcjonerskich (w 2009 r.

odpowiednio: 149,5 tys. i 1 542 tys.).

W 2010 r. wyemitowano 22 rodzaje monet kolekcjonerskich (6 ze z∏ota o wartoÊci

nominalnej 200 z∏, 100 z∏, 30 z∏ i 25 z∏ oraz 16 ze srebra o wartoÊci nominalnej 20 z∏ i 10 z∏). 

w tym nast´pujàce monety niestandardowe18:

• monet´ z∏otà o wartoÊci nominalnej 25 z∏ (25. rocznica powstania Trybuna∏u

Konstytucyjnego),

• monet´ z∏otà o wartoÊci nominalnej 30 z∏ (Polski sierpieƒ 1980), 

• monet´ srebrnà oksydowanà o wartoÊci nominalnej 10 z∏ (70. rocznica zbrodni katyƒskiej),

18 Standardowe monety kolekcjonerskie NBP to z∏ote monety o wartoÊci nominalnej 100 z∏ (masa 8,0 g) i 200 z∏ (masa

15,50 g) oraz srebrne monety o wartoÊci nominalnej 10 z∏ (masa 14,14 g) i 20 z∏ (masa 28,28 g).



2010

Raport Roczny 2010

Dzia∏alnoÊç emisyjna NBP

• monety srebrne z tampondrukiem (100. rocznica Harcerstwa Polskiego o wartoÊci

nominalnej 10 z∏ oraz dwie monety o wartoÊci nominalnej 20 z∏: Polscy malarze XIX/XX

wieku – Artur Grottger, 90. rocznica Bitwy Warszawskiej),

• monety srebrne w kszta∏cie elipsy (Wielkie Bitwy – Grunwald, Wielkie Bitwy – K∏uszyn, obie

o wartoÊci nominalnej 10 z∏),

• monet´ srebrnà z elementami ceramicznymi (Zabytki Rzeczypospolitej – Krzeszów,

o wartoÊci nominalnej 20 z∏).

NBP kontynuowa∏ emisj´ monet okolicznoÊciowych powszechnego obiegu o wartoÊci

nominalnej 2 z∏ ze stopu Nordic Gold towarzyszàcych emisjom poszczególnych tematów monet

kolekcjonerskich. W ramach serii Miasta w Polsce wprowadzono monety upami´tniajàce szeÊç

miast: Trzemeszno, Warszaw´, Kalwari´ Zebrzydowskà, Gorlice, Miechów i Katowice. W 2010 r.

wyemitowano ∏àcznie 20 rodzajów monet powszechnego obiegu ze stopu Nordic Gold.

NBP wyemitowa∏ tak˝e banknot kolekcjonerski, upami´tniajàcy 200. rocznic´ urodzin

Fryderyka Chopina, o wartoÊci nominalnej 20 z∏ i wielkoÊci emisji 120 tys. szt. 

Ponadto wyemitowano 3 tys. szt. monet z∏otych uncjowych Orze∏ bielik o wartoÊci

nominalnej 200 z∏ i 500 z∏ (w 2009 r. – 8 tys. szt.).

Monety kolekcjonerskie emitowane przez NBP by∏y wyró˝nione w 2010 r. na presti˝owych

mi´dzynarodowych konkursach. Srebrna moneta o wartoÊci nominalnej 10 z∏ 70. rocznica

utworzenia Polskiego Paƒstwa Podziemnego wygra∏a w kategorii Najbardziej inspirujàca moneta 

w roku 2009 w mi´dzynarodowym konkursie na Monet´ Roku (Coin of The Year – COTY),

organizowanym przez wydawnictwo Krause Publications. W mi´dzynarodowym konkursie COIN

CONSTELLATION 2010 polska moneta kolekcjonerska (kwadratowa) o wartoÊci nominalnej 10 z∏ 

z serii Historia polskiej muzyki rozrywkowej – Czes∏aw Niemen zosta∏a dwukrotnie wyró˝niona:

zdoby∏a I miejsce w kategorii Srebrna moneta roku i II miejsce w kategorii Doskona∏y projekt

artystyczny.

4.3. Zmiany zasad sprzeda˝y wartoÊci kolekcjonerskich

W 2010 r. zmieniono zasady nabywania wartoÊci kolekcjonerskich. Do listopada ub.r. mo˝na

je by∏o nabyç jedynie w drodze aukcji elektronicznych prowadzonych w systemie Kolekcjoner.

Zmiana polega∏a na rozszerzeniu funkcjonalnoÊci tego systemu i wprowadzeniu mo˝liwoÊci zakupu

tak˝e przez sklep internetowy. Przywrócono ponadto mo˝liwoÊç zakupu banknotów i monet

kolekcjonerskich w kasach oddzia∏ów okr´gowych NBP.

4.4. Wycofywanie z obiegu uszkodzonych lub zu˝ytych znaków

pieni´˝nych

W 2010 r. wycofano z obiegu 340,6 mln szt. banknotów i monet (w 2009 r. – 235,5 mln

szt.) z powodu ich zu˝ycia lub utraty zabezpieczeƒ przed fa∏szerstwami.
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4.5. Fa∏szerstwa znaków pieni´˝nych w walucie polskiej

Liczba falsyfikatów znaków pieni´˝nych w walucie polskiej obecnej emisji zmniejszy∏a si´ 

o 5,6% w stosunku do 2009 r.19 Liczb´ i struktur´ fa∏szerstw ujawnionych w 2010 r. 

w porównaniu z 2009 r. przedstawia tabela 2.

Tabela 2

Liczba i struktura ujawnionych w obiegu falsyfikatów znaków pieni´˝nych w walucie polskiej

èród∏o: dane NBP. 

Ponadto w 2010 r. ujawniono:

• 968 sztuk autentycznych monet emisji wycofanej z obiegu w 1994 r. o wartoÊci

nominalnej 10 z∏ i 20 z∏, które zaliczono do falsyfikatów z uwagi na to, ˝e zosta∏y

przerobione i wykorzystane w automatach wrzutowych ( w 2009 r. – 1077),

• 173 sztuki falsyfikatów banknotów starej emisji „Wielcy Polacy” (w 2009 – 28).

4.6. Zaopatrywanie banków w znaki pieni´˝ne

W 2010 r. banki komercyjne zakupi∏y w NBP znaki pieni´˝ne w walucie polskiej za kwot´

168,6 mld z∏ (163,2 mld z∏ w 2009 r.), z czego 96,4 mld z∏, tj. 57,2% ogólnej wartoÊci stanowi∏y

transakcje zakupu znaków pieni´˝nych na podstawie umowy przechowania i zakupu znaków

pieni´˝nych z∏o˝onych jako depozyt NBP20 (56,2% w 2009 r.), a 72,2 mld z∏, tj. 42,8% ogólnej

wartoÊci, stanowi∏y transakcje zakupu zawarte na podstawie umów w sprawie trybu realizacji

umów kupna-sprzeda˝y znaków pieni´˝nych w walucie polskiej21 (43,8% w 2009 r.).

4.7. Wymiana znaków pieni´˝nych, które przesta∏y byç

prawnym Êrodkiem p∏atniczym

Zgodnie z ustawà o denominacji z∏otego z 7 lipca 1994 r.22 31 grudnia 2010 r. NBP oraz

banki krajowe prowadzàce obs∏ug´ kasowà zakoƒczy∏y wymian´ znaków pieni´˝nych

wyemitowanych przed 1 stycznia 1995 r. (por. rozdzia∏ Dzia∏alnoÊç edukacyjna i informacyjna 

19 Dane dotyczà jedynie falsyfikatów ujawnionych w obiegu. Dane za 2009 r. ró˝nià si´ od danych publikowanych 

w ubieg∏ym roku, które uwzgl´dnia∏y tak˝e falsyfikaty ujawnione poza obiegiem. Zmiana wynika z koniecznoÊci

dostosowania sposobu prezentowania danych do sposobu stosowanego przez inne banki centralne.
20 Na podstawie tej umowy banki przechowujà w swoich skarbcach banknoty i monety b´dàce w∏asnoÊcià NBP, majàc

mo˝liwoÊç ich wykupu.
21 Tj. umowa regulujàca czynnoÊci pobierania/odprowadzania przez banki banknotów i monet z/do NBP.
22 Dz.U. z 1994 r. Nr 84, poz. 386 z póên. zm.
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i Skrócone sprawozdanie finansowe NBP na dzieƒ 31 grudnia 2010 r.). Do koƒca 2010 r.

wymieniono 99,8% wartoÊci znaków pieni´˝nych sprzed denominacji.                    
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Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• wyemitowanie monet kolekcjonerskich, które uzyska∏y wyró˝nienia na mi´dzynarodo-

wych konkursach,

• zakoƒczenie wymiany znaków pieni´˝nych wyemitowanych przed denominacjà.
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23 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 2 oraz art. 52 ustawy o NBP.
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Zgodnie z art. 52 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim NBP spe∏nia funkcje centralnej

bankowej instytucji dewizowej poprzez gromadzenie rezerw dewizowych, zarzàdzanie nimi oraz

podejmowanie czynnoÊci bankowych i innych, majàcych na celu zapewnienie bezpieczeƒstwa

obrotu dewizowego i p∏ynnoÊci p∏atniczej kraju.

Rezerwy dewizowe s∏u˝à przede wszystkim zapewnieniu wiarygodnoÊci i stabilnoÊci

finansowej kraju, a ich wielkoÊç oraz struktura powinny umo˝liwiaç skuteczne prowadzenie

polityki pieni´˝nej i kursowej.

5.1. Ogólne zasady zarzàdzania rezerwami dewizowymi

Realizujàc zadania zwiàzane z zarzàdzaniem rezerwami dewizowymi, NBP dà˝y 

do osiàgni´cia jak najwy˝szej dochodowoÊci rezerw przy zapewnieniu wysokiego bezpieczeƒstwa

i niezb´dnej p∏ynnoÊci inwestowanych Êrodków.

Za∏o˝enia te znajdujà odzwierciedlenie w D∏ugoterminowej strategii zarzàdzania rezerwami

dewizowymi, majàcej na celu maksymalizacj´ dochodowoÊci rezerw w d∏ugim okresie, w ramach

akceptowanego poziomu ryzyka finansowego, poprzez dalszà dywersyfikacj´ walutowà 

i rozszerzanie instrumentarium inwestycyjnego, a tak˝e rozwój metod globalnej alokacji aktywów

i zarzàdzania ryzykiem inwestycyjnym. Precyzuje je uchwa∏a Zarzàdu NBP, okreÊlajàca podstawowe

zasady zarzàdzania rezerwami dewizowymi, w tym proces decyzyjny, wykorzystywane instrumenty

inwestycyjne oraz zasady ustalania limitów i kryteria wyboru kontrahentów NBP.

W ramach przyj´tego procesu decyzyjnego Zarzàd NBP okreÊla corocznie Strategicznà

Alokacj´ Aktywów, podejmujàc decyzje dotyczàce:

– struktury walutowej i inwestycyjnej, 

– poziomu modified duration, odzwierciedlajàcego wra˝liwoÊç inwestycji na zmiany

rentownoÊci instrumentów (ryzyko stopy procentowej), 

– zakresu aktywnej polityki inwestycyjnej.

Realizowana strategia inwestycyjna dostosowywana jest do Êrednio- i krótkookresowych

oczekiwaƒ rynkowych w ramach aktywnej polityki inwestycyjnej (Taktycznej Alokacji Aktywów

okreÊlanej przez Komitet Inwestycyjny Rezerw Dewizowych oraz Aktywnego Zarzàdzania

Portfelami realizowanego przez Departament Operacji Zagranicznych).

5.2. Zarzàdzanie ryzykiem finansowym w procesie zarzàdzania

rezerwami dewizowymi

Jednym z najwa˝niejszych elementów zarzàdzania rezerwami dewizowymi jest zarzàdzanie

ryzykiem towarzyszàcym dokonywanym inwestycjom. Jego podstaw´ stanowi system limitów 

i ograniczeƒ inwestycyjnych.

G∏ówne rodzaje ryzyka finansowego wyst´pujàce w procesie zarzàdzania rezerwami

walutowymi oraz stosowane w NBP metody ich ograniczania przedstawia tabela 3.
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Tabela 3

Zestawienie ograniczeƒ inwestycyjnych obowiàzujàcych w procesie zarzàdzania ryzykiem

finansowym w NBP

Po gwa∏townym wzroÊcie ryzyka rynkowego w okresie nasilenia kryzysu subprime w 2008 r.

w ostatnich dwóch latach obserwowany by∏ spadek zmiennoÊci rentownoÊci obligacji rzàdowych

oraz kursów walutowych, stanowiàcy przejaw stopniowej stabilizacji sytuacji rynkowej. W 2010 r.

tendencj´ t´ zahamowa∏o narastanie problemów fiskalnych cz´Êci krajów strefy euro. Na koniec

2010 r. zmiennoÊç rentownoÊci krótkoterminowych papierów rzàdowych USA znajdowa∏a si´ 

na poziomie typowym dla okresu sprzed kryzysu, natomiast w przypadku amerykaƒskich obligacji

d∏ugoterminowych oraz papierów niemieckich, brytyjskich i australijskich wcià˝ pozostawa∏a

podwy˝szona w stosunku do poziomów obserwowanych w po∏owie 2007 r., podobnie jak

zmiennoÊç kursów EUR/USD, GBP/USD, AUD/USD i EUR/NOK.

Pomimo pewnej poprawy kondycji Êwiatowego sektora finansowego w 2010 r. ryzyko

kredytowe utrzymywa∏o si´ równie˝ na podwy˝szonym poziomie, do czego przyczyni∏a si´ znaczna

ekspozycja instytucji finansowych na aktywa krajów obj´tych kryzysem fiskalnym. W zwiàzku z tym

utrzymywano ograniczony udzia∏ lokat w rezerwach dewizowych oraz skrócony horyzont

inwestycyjny transakcji lokacyjnych, umo˝liwiajàcy szybkà reakcj´ na zmian´ sytuacji finansowej

kontrahenta. Zachowano tak˝e ograniczenia limitów dla kontrahentów w transakcjach lokacyjnych.

W analizach ryzyka kredytowego wykorzystano dane nt. sytuacji finansowej kontrahentów,

oceny agencji ratingowych i wyceny ryzyka odzwierciedlonej w kwotowaniach rynkowych.

5.3. Poziom oficjalnych aktywów rezerwowych24

W 2010 r. oficjalne aktywa rezerwowe NBP wzros∏y:

– w przeliczeniu na euro – o 14,8 mld EUR do 70,0 mld EUR (26,7%), 

61

24 Zgodnie z definicjà Mi´dzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) do oficjalnych aktywów rezerwowych zalicza

si´ ∏atwo rozporzàdzalne, p∏ynne aktywa zagraniczne b´dàce w posiadaniu banku centralnego. Kategoria 

ta obejmuje z∏oto monetarne, specjalne prawa ciàgnienia (SDR), pozycj´ rezerwowà w MFW oraz aktywa w walutach

obcych, g∏ównie w formie papierów wartoÊciowych, lokat i gotówki.
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– w przeliczeniu na dolary – o 13,9 mld USD do 93,5 mld USD (17,5%),

– w przeliczeniu na z∏ote – o 50,3 mld PLN do 277,2 mld PLN (22,2%). 

Stan rezerw dewizowych w latach 2006–2010 przedstawia wykres 9.

Wykres 9

Oficjalne aktywa rezerwowe w latach 2006–2010

èród∏o: dane NBP.

Na wzrost wartoÊci oficjalnych aktywów rezerwowych w 2010 r. istotnie oddzia∏ywa∏o

dodatnie saldo przep∏ywów zewn´trznych, w tym zw∏aszcza nap∏yw Êrodków z Unii Europejskiej,

a tak˝e dochód z inwestowania rezerw. 

W 2010 r. najsilniej wzros∏y oficjalne aktywa rezerwowe wyra˝one w euro, ze wzgl´du 

na deprecjacj´ euro wobec pozosta∏ych walut rezerwowych (kurs EUR/USD obni˝y∏ si´ o 7,3%,

EUR/GBP o 3,5%, EUR/AUD o 18,1%, a EUR/NOK o 6,0%). Z kolei silniejszy wzrost wartoÊci

oficjalnych aktywów rezerwowych w przeliczeniu na z∏ote ni˝ na USD wynika∏ z os∏abienia z∏otego

w relacji do AUD, USD i NOK (odpowiednio o 15,0%, 3,8% i 2,5%)

Wzrost ceny z∏ota (o 27,7%) w 2010 r. spowodowa∏ zwi´kszenie wartoÊci z∏ota

monetarnego w posiadaniu NBP:

– w przeliczeniu na euro – o 1,0 mld EUR do 3,5 mld EUR,

– w przeliczeniu na dolary – o 1,0 mld USD do 4,7 mld USD,

– w przeliczeniu na z∏ote – o 3,4 mld PLN do 13,8 mld PLN.

5.4. Strategia zarzàdzania rezerwami walutowymi

WysokoÊç stopy zwrotu z inwestowania rezerw walutowych zale˝y od uwarunkowaƒ

rynkowych – zmian kursów walutowych oraz cen instrumentów inwestycyjnych. Oddzia∏ujà na nià

równie˝ parametry Strategicznej Alokacji Aktywów.

Uwzgl´dniajàc wyniki analizy globalnych perspektyw makroekonomicznych, prognoz

rozwoju sytuacji na Êwiatowych rynkach finansowych i analizy optymalizacyjnej, Zarzàd NBP
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zdecydowa∏ o ograniczeniu w strukturze rezerw walutowych udzia∏u dolara amerykaƒskiego 

(o 2 pkt proc.) i funta szterlinga (o 2 pkt proc.) na rzecz dolara australijskiego (o 3 pkt proc.) 

i korony norweskiej (o 1 pkt proc.). Modified duration rezerw zosta∏o obni˝one z poziomu 2,6 

w 2009 r. do 1,8 w 2010 r. Struktur´ walutowà benchmarku w latach 2006–2010 przedstawia

tabela 4.

Realizujàc za∏o˝enia D∏ugoterminowej strategii zarzàdzania rezerwami dewizowymi

Narodowego Banku Polskiego, kontynuowano prace nad rozwojem modeli optymalizacyjnych

stosowanych do okreÊlania parametrów Strategicznej Alokacji Aktywów, umo˝liwiajàce 

w szczególnoÊci lepsze odwzorowanie rozk∏adów stóp zwrotu.

W procesie zarzàdzania rezerwami dewizowymi NBP inwestuje w typowe instrumenty

stosowane przez banki centralne. Dominujàcà cz´Êç rezerw dewizowych stanowià rzàdowe

papiery wartoÊciowe. NBP inwestuje równie˝ w pozarzàdowe papiery wartoÊciowe, 

w szczególnoÊci emitowane przez instytucje mi´dzynarodowe oraz agencje rzàdowe. Ponadto

niewielka cz´Êç rezerw jest utrzymywana w formie lokat w bankach o wysokiej ocenie

wiarygodnoÊci kredytowej.

Tabela 4

Struktura walutowa benchmarku w latach 2006–2010 (w %)

èród∏o: dane NBP.

Wykres 10

Udzia∏ instrumentów inwestycyjnych w rezerwach walutowych NBP w latach 2007–2010 – stan

na dzieƒ 31 grudnia 2010 r.

èród∏o: dane NBP.
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Za∏o˝ona w D∏ugoterminowej strategii zarzàdzania rezerwami dewizowymi dywersyfikacja

stosowanego instrumentarium inwestycyjnego by∏a prowadzona z uwzgl´dnieniem bie˝àcych

uwarunkowaƒ rynkowych i w 2010 r. koncentrowa∏a si´ na rozszerzaniu spektrum pozarzàdowych

emitentów papierów wartoÊciowych.

Dalszà dywersyfikacj´ instrumentarium oraz rozwój metod bie˝àcego monitorowania ryzyka

umo˝liwi dokonane w 2010 r. rozszerzenie funkcjonalnoÊci systemu informatycznego

wspomagajàcego zarzàdzanie rezerwami dewizowymi.

5.5. Uwarunkowania rynkowe w 2010 r.

W 2010 r. sytuacja na rynkach finansowych kszta∏towa∏a si´ przede wszystkim pod wp∏ywem

obaw o kondycj´ finansów publicznych cz´Êci krajów strefy euro. Przyznanie Grecji pomocy przez

Komisj´ Europejskà oraz Mi´dzynarodowy Fundusz Walutowy, decyzja o utworzeniu

Europejskiego Pakietu StabilnoÊci Finansowej, skup przez Europejski Bank Centralny obligacji

krajów majàcych problemy z finansowaniem zad∏u˝enia oraz wprowadzane przez poszczególne

rzàdy reformy majàce na celu uzdrowienie finansów publicznych, przejÊciowo uspokoi∏y rynki

finansowe. W dalszej cz´Êci roku obawy o wyp∏acalnoÊç krajów strefy euro uleg∏y ponownemu

nasileniu – w reakcji na wystàpienie przez rzàd Irlandii o mi´dzynarodowà pomoc w zwiàzku 

z pogarszajàcà si´ sytuacjà krajowego sektora bankowego oraz wzrostem kosztu finansowania

d∏ugu.

W 2010 r. Federal Reserve Bank (FED), EBC oraz Bank of England (BoE) utrzymywa∏y stopy

procentowe na dotychczasowych, historycznie niskich poziomach, nadal podejmujàc – na mniejszà

jednak skal´ ni˝ w trakcie kryzysu subprime – niestandardowe dzia∏ania w sferze polityki

pieni´˝nej, zwi´kszajàce p∏ynnoÊç sektora bankowego i rynków kapita∏owych. W listopadzie FED

rozpoczà∏ drugà tur´ programu quantitative easing (QEII) o wartoÊci 600 mld USD, wskazujàc 

na potrzeb´ wsparcia o˝ywienia gospodarczego USA oraz przywrócenia po˝àdanego poziomu

inflacji. 

Wykres 11

Oficjalne stopy procentowe w USA, strefie euro, Wielkiej Brytanii, Australii i Norwegii

èród∏o: opracowanie NBP na podstawie Bloomberg.
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Z kolei Reserve Bank of Australia (RBA) i Norges Bank (NB) kontynuowa∏y rozpocz´ty 

w paêdzierniku 2009 r. cykl zacieÊniania polityki pieni´˝nej – RBA podniós∏ stop´ cash target

o 100 pkt bazowych do poziomu 4,75%, natomiast NB stop´ depozytowà o 25 pkt bazowych 

do poziomu 2%.

5.5.1. Rynek papierów rzàdowych USA, Niemiec, Wielkiej Brytanii i Australii

W 2010 r. na wszystkich analizowanych rynkach papierów rzàdowych dominowa∏y spadki

rentownoÊci.

W sektorze papierów o 10-letnim terminie zapadalnoÊci skala obni˝enia rentownoÊci

wynosi∏a od 62 pkt bazowych na rynku brytyjskim do 10 pkt bazowych na rynku australijskim. 

Na wi´kszoÊci rynków spad∏a równie˝ rentownoÊç 2-letnich papierów skarbowych – od 54 pkt

bazowych (obligacje amerykaƒskie) do 22 pkt bazowych (obligacje brytyjskie). Wyjàtek stanowi∏

rynek australijski, gdzie rentownoÊç 2-letnich papierów rzàdowych wzros∏a o 76 pkt bazowych.

Wykres 12

Zmiany rentownoÊci 2-letnich i 10-letnich papierów rzàdowych USA, Niemiec, Wielkiej Brytanii

i Australii

èród∏o: opracowanie NBP na podstawie Bloomberg.

Niskiemu poziomowi rentownoÊci amerykaƒskich, niemieckich i brytyjskich obligacji

rzàdowych sprzyja∏ brak oczekiwaƒ na szybkie zacieÊnienie polityki pieni´˝nej przez FED, EBC 

oraz BoE. 

W pierwszej po∏owie roku na spadek rentownoÊci istotnie wp∏ywa∏ wzrost awersji

inwestorów do ryzyka, spowodowany problemami fiskalnymi Grecji i innych gospodarek strefy

euro. G∏ównym beneficjentem odp∏ywu kapita∏u z rynków krajów obj´tych kryzysem

zad∏u˝eniowym sta∏y si´ niemieckie papiery skarbowe, których rentownoÊç spad∏a do poziomu

najni˝szego w historii (w przypadku obligacji 2-letnich do 0,455% na zamkni´cie dnia 8 czerwca

2010 r.).

Dodatkowy popyt na rzàdowe papiery d∏u˝ne, tradycyjnie postrzegane jako

najbezpieczniejsze, by∏ kreowany przez nasilajàce si´ obawy inwestorów przed spowolnieniem

globalnej gospodarki, m.in. wskutek wygaÊni´cia programów stymulujàcych oraz wprowadzania

radykalnych programów ci´ç bud˝etowych.
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Wykres 13

RentownoÊç 2-letnich papierów rzàdowych USA, Niemiec, Wielkiej Brytanii i Australii

èród∏o: opracowanie NBP na podstawie Bloomberg.

Wykres 14

RentownoÊç 10-letnich papierów rzàdowych USA, Niemiec, Wielkiej Brytanii i Australii

èród∏o: opracowanie NBP na podstawie Bloomberg.

W kolejnych miesiàcach mimo s∏abnàcej awersji do ryzyka nadal dominowa∏y spadki

rentownoÊci papierów skarbowych, zwiàzane mi´dzy innymi z obawami o spowolnienie

gospodarek USA i Wielkiej Brytanii oraz spekulacjami dotyczàcymi mo˝liwoÊci dalszego luzowania

polityki pieni´˝nej FED i BoE. RentownoÊç 2-letnich papierów rzàdowych USA oraz Wielkiej Brytanii

osiàgn´∏a najni˝sze w historii poziomy – odpowiednio 0,328% (4 listopada 2010 r.) i 0,598% 

(24 sierpnia 2010 r.).

W ostatnich tygodniach 2010 r. na wszystkich omawianych rynkach papierów skarbowych

dominowa∏ wzrost rentownoÊci, wynikajàcy z oczekiwaƒ na popraw´ kondycji globalnej

gospodarki w wyniku dzia∏aƒ podj´tych przez poszczególne rzàdy (g∏´bokie reformy strukturalne

w krajach strefy euro oraz Wielkiej Brytanii, program QEII oraz utrzymanie ulg podatkowych 

w USA), jak równie˝ wzrost oczekiwaƒ inflacyjnych.
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Na rynku australijskim rentownoÊç krótkoterminowych papierów rzàdowych wzros∏a 

w 2010 r., co by∏o zwiàzane z podwy˝szaniem przez RBA oficjalnego oprocentowania.

Równoczesny spadek rentownoÊci papierów d∏ugoterminowych stanowi∏ skutek oczekiwaƒ 

na wyhamowanie tempa zacieÊniania polityki pieni´˝nej w d∏u˝szym okresie.

5.5.2. Norweski rynek lokat mi´dzybankowych

Oprocentowanie depozytów w NOK kszta∏towa∏o si´ pod wp∏ywem zmian oficjalnych stóp

procentowych i oczekiwaƒ rynku dotyczàcych przysz∏ej polityki pieni´˝nej NB. W 2010 r.

jednomiesi´czne stawki depozytowe wzros∏y o 50 pkt bazowych, przy czym w pierwszej po∏owie

roku wykazywa∏y tendencj´ wzrostowà, w drugiej – wraz z oddalaniem si´ perspektywy dalszych

podwy˝ek oficjalnego oprocentowania – spadkowà.

Wykres 15

Poziom oprocentowania depozytów jednomiesi´cznych na tle stopy depozytowej NB

èród∏o: opracowanie NBP na podstawie Bloomberg.

5.6. Stopa zwrotu rezerw walutowych

W 2010 r. stopa zwrotu rezerw walutowych liczona w walucie instrumentów25 wynios∏a

2,0%. Wy˝szy ni˝ w poprzednim roku poziom (0,5%) wynika∏ g∏ównie ze spadku rentownoÊci

obligacji rzàdowych. JednoczeÊnie stopa zwrotu by∏a ni˝sza ni˝ w latach poprzednich w efekcie

utrzymywania si´ rentownoÊci na historycznie niskim poziomie.

Skumulowana stopa zwrotu rezerw liczona w walucie instrumentów od czasu

wprowadzenia na poczàtku 2008 r. D∏ugoterminowej strategii zarzàdzania rezerwami dewizowymi

Narodowego Banku Polskiego wynios∏a 11,3%. 
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25 Stopa zwrotu rezerw walutowych w walucie poszczególnych portfeli inwestycyjnych jest wyliczana na podstawie

dziennych zmian wartoÊci rynkowej instrumentów. 
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Wykres 16

Stopa zwrotu rezerw walutowych NBP w latach 2006–2010 (bez uwzgl´dniania wp∏ywu zmian

kursów walutowych)

èród∏o: dane NBP.

Stopa zwrotu rezerw wyliczona w z∏otych26 wynios∏a w 2010 r. 4,0% (wykres 17). Oprócz

stopy zwrotu instrumentów inwestycyjnych oddzia∏ywa∏a na nià aprecjacja AUD, USD i NOK

wzgl´dem z∏otego (wykres 18).

W okresie od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2010 r. skumulowana stopa zwrotu rezerw

liczona w z∏otych wynios∏a 28,7%.

Wykres 17

Stopa zwrotu rezerw walutowych w latach 2006–2010 (z uwzgl´dnieniem wp∏ywu zmian

kursów walutowych)

èród∏o: dane NBP.
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26 Stopa zwrotu rezerw walutowych w z∏otych dodatkowo uwzgl´dnia wp∏yw zmian kursów walut rezerwowych 

w relacji do z∏otego.
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Wykres 18

Kursy walut rezerwowych w relacji do z∏otego w latach 2006–2010 (poziom na koniec

okresów)

èród∏o: dane NBP.

5.7. Dochód z dzia∏alnoÊci inwestycyjnej

W 2010 r. dochód z dzia∏alnoÊci inwestycyjnej zwiàzanej z zarzàdzaniem rezerwami

dewizowymi, bez uwzgl´dnienia wyniku z wyceny kursowej, wyniós∏ 4,5 mld z∏ (6,1 mld z∏ 

w 2009 r.), co stanowi równowartoÊç 1,1 mld euro27 lub 1,5 mld USD28.

Wynik z tytu∏u zrealizowanych i niezrealizowanych ró˝nic kursowych wykazany w ksi´gach

rachunkowych NBP wyniós∏ w 2010 r. 2,5 mld z∏.
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27 Dane w euro i USD skalkulowano na podstawie Êredniorocznych kursów EUR/PLN i USD/PLN. 
28 Zgodnie z przyj´tà w rachunkowoÊci zasadà ostro˝noÊci dochód z dzia∏alnoÊci inwestycyjnej nie uwzgl´dnia

dodatnich niezrealizowanych ró˝nic z wyceny cenowej aktywów i pasywów, ewidencjonowanych jako zobowiàzania,

powstajàcych w sytuacji wzrostu rynkowych cen papierów wartoÊciowych. Wzrost wartoÊci rynkowej portfeli

inwestycyjnych mo˝e natomiast istotnie oddzia∏ywaç na stop´ zwrotu rezerw – sytuacja taka mia∏a miejsce w 2010 r.,

kiedy spadek rentownoÊci papierów wartoÊciowych podwy˝sza∏ stop´ zwrotu rezerw. Zasady wyceny zasobu papierów

wartoÊciowych oddzia∏ujà równie˝ na wynik z operacji finansowych. 

Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• realizacja polityki inwestycyjnej prowadzàcej do osiàgni´cia wy˝szej ni˝ w poprzednim

roku stopy zwrotu rezerw, zarówno w walucie instrumentów, jak i w z∏otych

(odpowiednio 2,0% i 4,0%),

• kontynuacja prac nad rozwojem modeli optymalizacyjnych na potrzeby okreÊlania

parametrów Strategicznej Alokacji Aktywów,

• dalsza dywersyfikacja rezerw przy uwzgl´dnieniu uwarunkowaƒ rynkowych, 

• rozszerzenie funkcjonalnoÊci wykorzystywanego w procesie zarzàdzania rezerwami

systemu informatycznego.
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29 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 3 i art. 52 ustawy o NBP oraz przepisów

ustawy Prawo dewizowe.
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Dzia∏alnoÊç dewizowa polega przede wszystkim na prowadzeniu rejestru dzia∏alnoÊci

kantorowej, wydawaniu decyzji w sprawach dewizowych oraz kontroli obrotu dewizowego. Celem

tej dzia∏alnoÊci jest zapewnienie bezpieczeƒstwa obrotu dewizowego.

6.1. Rejestr dzia∏alnoÊci kantorowej

W 2010 r. dokonano 1229 wpisów do rejestru dzia∏alnoÊci kantorowej (w 2009 r. – 1095),

z tego 218 wpisów dotyczy∏o przedsi´biorców rozpoczynajàcych dzia∏alnoÊç, a pozosta∏e polega∏y

na wykreÊleniu wpisanych przedsi´biorców lub zmianie danych. Wed∏ug stanu na 31 grudnia 

2010 r. w Polsce dzia∏a∏o 4330 kantorów (na 31 grudnia 2009 r. – 4355).

6.2. Decyzje w sprawach dewizowych

W 2010 r. wydano ogó∏em 39 decyzji dewizowych (w 2009 r. – 282 decyzje). Zmniejszenie

liczby wydanych decyzji wynika z wprowadzonych w 2009 r. przepisów liberalizujàcych obrót

dewizowy)30.

6.3. Kontrola obrotu dewizowego

W 2010 r. wesz∏o w ˝ycie Rozporzàdzenie Ministra Finansów z dnia 23 paêdziernika 2009 r.

w sprawie przekazywania NBP danych niezb´dnych do sporzàdzania bilansu p∏atniczego oraz

mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej. Nowe przepisy wp∏yn´∏y na zmian´ struktury podmiotów

obj´tych kontrolà dewizowà: ograniczy∏y liczb´ rezydentów obj´tych obowiàzkami

sprawozdawczymi, a jednoczeÊnie zwi´kszy∏y zakres przekazywanych danych.

W 2010 r. przeprowadzono ogó∏em 2496 kontroli (w 2009 r. – 3006), w tym:

– 738 kontroli w zakresie wykonywania obowiàzków sprawozdawczych do bilansu

p∏atniczego (w 2009 r. – 2069),

– 1758 kontroli dzia∏alnoÊci kantorowej (w 2009 r. – 937).

Nieprawid∏owoÊci stwierdzono w przypadku 888 kontroli, czyli w 36% wszystkich

przeprowadzonych kontroli (w 2009 r. – 1130, tj. 38%). W razie nieprawid∏owoÊci do

kierowników kontrolowanych jednostek wystosowano zalecenia pokontrolne, wzywajàce do

przestrzegania obowiàzujàcych przepisów, lub, w przypadku dzia∏alnoÊci kantorowej, stosowano

sankcje administracyjne i wykreÊlano w drodze decyzji31 wpisy przedsi´biorców w rejestrze

dzia∏alnoÊci kantorowej.

30 Ustawa z dnia 23 paêdziernika 2008 r. o zmianie ustawy – Kodeks cywilny oraz ustawy – Prawo dewizowe (Dz.U. 

Nr 228, poz. 1506). Ustawa ta uchyli∏a punkt 15 w art. 9 ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. – Prawo dewizowe (Dz.U. 

Nr 141, poz. 1178 z póên. zm.), który dotyczy∏ ograniczeƒ w zakresie zawierania umów oraz dokonywania innych

czynnoÊci prawnych, powodujàcych lub mogàcych powodowaç dokonywanie w kraju rozliczeƒ mi´dzy rezydentami

w walutach obcych, a tak˝e dokonywania w kraju takich rozliczeƒ.
31 SzeÊç decyzji (w 2009 r. – siedem).
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Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• dokonanie 1229 wpisów do rejestru dzia∏alnoÊci kantorowej,

• wydanie 39 decyzji dewizowych,

• przeprowadzenie 2496 kontroli dewizowych. 
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32 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 1 i 6 ustawy o NBP, a tak˝e ustawy 

o ostatecznoÊci rozrachunku w systemach p∏atnoÊci i systemach rozrachunku papierów wartoÊciowych oraz zasadach

nadzoru nad tymi systemami. 
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Dzia∏ania Narodowego Banku Polskiego na rzecz systemu p∏atniczego obejmujà:

– dzia∏ania operacyjne, w tym prowadzenie systemów p∏atnoÊci i przeprowadzanie

rozrachunku mi´dzybankowego,

– dzia∏ania w zakresie polityki i rozwoju systemu p∏atniczego, w tym organizowanie rozliczeƒ

pieni´˝nych i przygotowywanie odpowiednich regulacji prawnych,

– dzia∏ania w zakresie nadzoru nad systemami wchodzàcymi w sk∏ad systemu p∏atniczego,

w tym systemami p∏atnoÊci, systemami autoryzacji i rozliczeƒ oraz systemami rozrachunku

papierów wartoÊciowych.

W 2010 r. koncentrowano si´ na bie˝àcej obs∏udze systemów SORBNET, SORBNET-EURO 

i TARGET2-NBP, prowadzeniu dzia∏aƒ s∏u˝àcych rozwojowi obrotu bezgotówkowego i systemu

p∏atniczego oraz realizacji funkcji nadzorczych.

7.1. Realizacja zadaƒ operacyjnych33

7.1.1. Obs∏uga rachunków w systemie SORBNET

Wed∏ug stanu na koniec grudnia 2010 r. w systemie SORBNET prowadzono rachunki bie˝àce

w z∏otych dla 54 banków (w 2009 r. równie˝ 54) oraz rachunki pomocnicze dla KIR SA i KDPW SA.

W 2010 r. otwarto dwa rachunki bie˝àce w z∏otych dla:

– Banco Espirito Santo de Investimento SA Spó∏ki Akcyjnej Oddzia∏u w Polsce,

– FM Banku SA.

W tym samym okresie zamkni´to dwa rachunki bie˝àce dla:

– NOBLE Banku SA – w zwiàzku z fuzjà z Getin Bankiem SA,

– Commerzbank AG Spó∏ki Akcyjnej Oddzia∏u w Polsce – w zwiàzku z likwidacjà Oddzia∏u.

W 2010 r. na rachunkach bie˝àcych banków w z∏otych przeprowadzono oko∏o 2 166 tys.

operacji (w 2009 r. – 1 795 tys.) na kwot´ 38,9 bln z∏ (w 2009 r. – 31,4 bln z∏). Oznacza to wzrost

liczby zrealizowanych operacji o 371 tys. (oko∏o 20,7%) oraz wzrost ich wartoÊci o 7,5 bln z∏ (oko∏o

23,9%) w stosunku do 2009 r. Ârednia wartoÊç operacji w 2010 r. zwi´kszy∏a si´ o oko∏o 2,9% 

i wynios∏a 18,0 mln z∏ (w 2009 r. – 17,5 mln z∏).

Struktur´ obrotów na rachunkach bie˝àcych banków w z∏otych w systemie SORBNET

przedstawia tabela 5, natomiast struktur´ liczby zleceƒ wed∏ug g∏ównych typów operacji

przeprowadzonych na tych rachunkach ilustruje tabela 6.

33 Brak w∏aÊciwego sumowania danych w niektórych kolumnach i wierszach tabel podrozdzia∏u 7.1 mo˝e wynikaç 

z zaokràgleƒ lub przyj´tej metody statystycznnej. 
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Tabela 5

Struktura obrotów na rachunkach bie˝àcych banków w z∏otych w systemie SORBNET 

w 2010 r.

èród∏o: dane NBP.

Tabela 6

Liczba zleceƒ wed∏ug g∏ównych typów operacji przeprowadzanych na rachunkach bie˝àcych

banków w z∏otych w systemie SORBNET w 2010 r.
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èród∏o: dane NBP.

7.1.2. Obs∏uga rachunków w systemie SORBNET-EURO

Wed∏ug stanu na koniec grudnia 2010 r. w systemie SORBNET-EURO prowadzono rachunki

bie˝àce w euro dla 24 banków, tj. o cztery mniej ni˝ w 2009 r., oraz rachunek w euro 

dla KDPW SA.

W 2010 r. zamkni´to rachunki bie˝àce dla czterech banków:

– Commerzbanku AG Spó∏ki Akcyjnej Oddzia∏u w Polsce – w zwiàzku z likwidacjà Oddzia∏u,

– Banku Gospodarstwa Krajowego, Banku Millennium SA, Nordea Banku Polska SA – 

w zwiàzku z przejÊciem na bezpoÊredni rozrachunek w systemie TARGET2-NBP.

W tym samym okresie nie otwarto ˝adnego rachunku bie˝àcego dla nowego uczestnika.

W 2010 r. na rachunkach bie˝àcych banków w euro w systemie SORBNET-EURO

przeprowadzono oko∏o 226 tys. operacji (w 2009 r. – 226 tys.) na kwot´ 22,6 mld euro 

(w 2009 r. – 26 mld). Oznacza to brak zmiany liczby zrealizowanych operacji przy zmniejszeniu ich

wartoÊci o 3,4 mld euro (oko∏o 15%) w stosunku do 2009 r. Ârednia wartoÊç operacji wynios∏a

oko∏o 99,9 tys. euro (w 2009 r. – 115,0 tys.), czyli spad∏a o 15,1 tys. euro, tj. oko∏o 15,1%.

Struktur´ obrotów na rachunkach bie˝àcych banków w systemie SORBNET-EURO ilustruje

tabela 7, natomiast struktur´ liczby zleceƒ wed∏ug g∏ównych typów operacji przeprowadzonych 

na tych rachunkach przedstawia tabela 8.
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Tabela 7

Struktura obrotów na rachunkach bie˝àcych banków w euro w systemie SORBNET-EURO 

w 2010 r.

èród∏o: dane NBP.

Tabela 8

Liczba zleceƒ wed∏ug g∏ównych typów operacji przeprowadzanych na rachunkach bie˝àcych

banków w euro w systemie SORBNET-EURO w 2010 r.
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èród∏o: dane NBP.

7.1.3. Obs∏uga rachunków w systemie TARGET2-NBP

Wed∏ug stanu na koniec grudnia 2010 r. w systemie TARGET2-NBP prowadzono rachunki 

w euro dla 10 uczestników: NBP, oÊmiu banków komercyjnych i KIR SA, tj. o cztery wi´cej ni˝ 

w 2009 r. Zmiana jest wynikiem otwarcia rachunków dla czterech uczestników, tj. dla Banku

Gospodarstwa Krajowego, Banku Millennium SA i Nordea Banku Polska SA, b´dàcych dotychczas

uczestnikami systemu SORBNET-EURO, oraz dla Rabobanku Polska SA.

Ponadto w systemie TARGET2-NBP zosta∏ otwarty dodatkowy rachunek RTGS dla NBP

przeznaczony do rozliczeƒ ze Stowarzyszenia Europejskich Izb Rozliczeniowych EACHA – 

w zwiàzku z w∏àczeniem systemu EuroELIXIR do wymiany p∏atnoÊci w ramach EACHA.

W 2010 r. w systemie TARGET2-NBP przeprowadzono oko∏o 612 tys. operacji (w 2009 r. –

554 tys.) na kwot´ 381,5 mld euro (w 2009 r. – 255,0 mld). Oznacza to wzrost liczby

zrealizowanych operacji o 58 tys. (oko∏o 10,5%) oraz ich wartoÊci o 126,5 mld euro (oko∏o 49,6%)

w stosunku do 2009 r. Przypuszczalnie jest to wynikiem zwi´kszajàcej si´ aktywnoÊci uczestników

w warunkach wychodzenia z kryzysu finansowego. Ârednia wartoÊç operacji wynios∏a oko∏o 

0,6 mln euro (czyli o 0,1 mln euro wi´cej ni˝ rok wczeÊniej).

Stan Êrodków, liczb´ i wartoÊç zleceƒ zrealizowanych na rachunkach banków w euro 

w systemie TARGET2-NBP prezentuje tabela 9.

Tabela 9

Stan Êrodków, liczba i wartoÊç zleceƒ zrealizowanych na rachunkach banków w euro 

w systemie TARGET2-NBP w 2010 r.
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èród∏o: dane NBP.

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

7.2.1. Dzia∏ania regulacyjne

Dzia∏ania regulacyjne w zakresie systemu p∏atniczego by∏y nast´pujàce:

• W zwiàzku z w∏àczeniem systemu EuroELIXIR do wymiany p∏atnoÊci w ramach

Stowarzyszenia Europejskich Izb Rozliczeniowych EACHA i wprowadzeniem corocznych

zmian do systemu TARGET2 podj´to uchwa∏y nowelizujàce zasady uczestnictwa 

w systemie TARGET2-NBP i SORBNET-EURO. 

• Prezes NBP podpisa∏ zarzàdzenie nr 15/2010 w sprawie sposobu numeracji banków 

i rachunków bankowych, którego celem by∏o uproszczenie procesu nadawania numerów

banków i ich jednostek organizacyjnych oraz rachunków bankowych, a tak˝e

dostosowanie przepisów do nowych potrzeb rynkowych.

• Zaopiniowano opracowany przez MF projekt ustawy o us∏ugach p∏atniczych

wprowadzajàcej Dyrektyw´ 2007/64/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 13 listopada

2007 r. w sprawie us∏ug p∏atniczych w ramach rynku wewn´trznego.

• NBP przygotowa∏ i przekaza∏ do MF projekt ustawy o zmianie ustawy o ostatecznoÊci

rozrachunku w systemach p∏atnoÊci i systemach rozrachunku papierów wartoÊciowych

oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami oraz ustawy Prawo upad∏oÊciowe i naprawcze,

którego celem jest wprowadzenie do prawa polskiego stosownych dyrektyw UE.

• Zaopiniowano projekt rozporzàdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajàcego

wymogi techniczne dla poleceƒ przelewu i poleceƒ zap∏aty w euro oraz zmieniajàcego

rozporzàdzenie (WE) nr 924/2009.

• NBP wspó∏pracowa∏ z Ministerstwem Finansów w kwestiach dotyczàcych przepisów

dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/110/WE z 16 wrzeÊnia 2009 r. w sprawie

podejmowania i prowadzenia dzia∏alnoÊci przez instytucje pieniàdza elektronicznego oraz

nadzoru ostro˝noÊciowego nad ich dzia∏alnoÊcià, zmieniajàcej dyrektywy 2005/60/WE 

i 2006/48/WE oraz uchylajàcej dyrektyw´ 2000/46/WE.
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7.2.2. Rozwój funkcjonalnoÊci krajowych wysokokwotowych systemów

p∏atnoÊci i dostosowanie do systemów p∏atnoÊci dzia∏ajàcych 

w krajach Unii Europejskiej

W zwiàzku z planowanym w listopadzie 2011 r. przeniesieniem rozliczeƒ w euro wszystkich

banków z systemu SORBNET-EURO do systemu TARGET2 kontynuowano prace dotyczàce

przygotowania nowej aplikacji (o nazwie NBP-PHA), która zastàpi system SORBNET-EURO. 

Rozpocz´to prace nad nowà wersjà systemu SORBNET – systemem SORBNET2. SORBNET2

zostanie skonstruowany na nowej platformie technologicznej (tj. na bazie Systemu Zarzàdzania

Bazà Danych Oracle z wykorzystaniem sieci SWIFT do komunikacji z uczestnikami). Dotychczasowy

system funkcjonowa∏ od 1996 r. Uruchomienie SORBNET2 zaplanowano na pierwszy kwarta∏ 

2013 r.

7.2.3. Upowszechnienie obrotu bezgotówkowego

W 2010 r. w ramach uzgodnieƒ mi´dzyresortowych i spo∏ecznych kontynuowano prace

zwiàzane z przygotowaniem i przyj´ciem w formie dokumentu rzàdowego Programu rozwoju

obrotu bezgotówkowego w Polsce na lata 2010–2013.

Udzia∏ NBP w dzia∏aniach obj´tych Programem polega∏ na prowadzeniu:

– dzia∏aƒ edukacyjno-promocyjnych (majàcych na celu: popularyzacj´ p∏atnoÊci

bezgotówkowych, zmian´ postaw spo∏eczeƒstwa w tej sprawie, budowanie zaufania do

pieniàdza bezgotówkowego i p∏atnoÊci bezgotówkowych, w tym za poÊrednictwem: NBP

Portalu, rozmów z ekspertami NBP w programach telewizyjnych, wywiadów i artyku∏ów

przygotowywanych lub opiniowanych przez pracowników NBP, wspó∏pracy 

z nauczycielami w ramach Klubu Impuls; zorganizowania seminarium naukowego Postawy

Polaków wobec obrotu bezgotówkowego oraz konferencji Jak zmniejszyç wykluczenie

finansowe w Polsce),

– dzia∏aƒ badawczych (przygotowanie raportów z wynikami przeprowadzonych w 2009 r.

badaƒ nt. ubankowienia w Polsce, sposobu dokonywania p∏atnoÊci masowych w Polsce 

i postaw Polaków wobec obrotu bezgotówkowego oraz przeprowadzenie nowego

badania nt. barier korzystania z obrotu bezgotówkowego).

NBP aktywnie uczestniczy∏ równie˝ w pracach Koalicji na Rzecz Obrotu Bezgotówkowego 

i Mikrop∏atnoÊci34.

7.2.4. Dzia∏ania w zakresie rozwoju SEPA

Rok 2010 by∏ kolejnym rokiem wprowadzania Jednolitego Obszaru P∏atnoÊci w Euro (Single

Euro Payments Area – SEPA)35. Koordynacjà wprowadzania SEPA w Polsce zajmuje si´ gremium 

o nazwie SEPA Polska (SEPA PL), funkcjonujàce przy Zwiàzku Banków Polskich. NBP wspiera

dzia∏alnoÊç SEPA Polska, g∏ównie poprzez bezpoÊrednie uczestnictwo w systemie STEP2 SCT

(pe∏nienie roli banku rozliczeniowego dla banków komercyjnych) oraz udzia∏ przedstawicieli NBP w

pracach grup roboczych SEPA PL.

34 W sk∏ad Koalicji na Rzecz Obrotu Bezgotówkowego i Mikrop∏atnoÊci wchodzà g∏ównie: KIR SA, organizacje kartowe

(VISA i MasterCard), agenci rozliczeniowi, banki, przedstawiciele samorzàdów, operatorzy telefonii komórkowej. 
35 SEPA jest inicjatywà europejskiego Êrodowiska bankowego (w omawianym okresie uczestniczy∏y w tym projekcie 32

kraje europejskie), której celem jest stworzenie warunków do p∏atnoÊci bezgotówkowych w euro, umo˝liwiajàcych

realizowanie tych p∏atnoÊci na ca∏ym obszarze SEPA na wspólnych zasadach. Na szczeblu europejskim inicjatywa

SEPA koordynowana jest przez Europejskà Rad´ ds. P∏atnoÊci (European Payments Council – EPC) i wspierana przez

w∏adze Unii Europejskiej, w tym przez EBC.



Banki, które podpiszà z NBP stosownà umow´, majà mo˝liwoÊç uczestnictwa poÊredniego

w systemie STEP2 SEPA Credit Transfer (SCT). Na dzieƒ 31 grudnia 2010 r. w schemacie SCT 

za poÊrednictwem NBP (jako uczestnika bezpoÊredniego) uczestniczy∏o 14 banków (w 2010 r.

do∏àczy∏y cztery banki). 

W 2010 r. nastàpi∏ znaczny wzrost liczby i wartoÊci transakcji SEPA w systemie EuroELIXIR –

z 213 896 transakcji o wartoÊci 1 122,83 mln euro w styczniu do 448 096 transakcji o wartoÊci 

2 602,07 mln euro w grudniu.

7.2.5. Dzia∏ania w zakresie rozwoju systemów rozliczeƒ i rozrachunku

papierów wartoÊciowych

NBP monitorowa∏ prace EBC zmierzajàce do stworzenia systemu TARGET2-Securities (T2S).

TARGET2-Securities b´dzie platformà technicznà umo˝liwiajàcà scentralizowany (na poziomie

strefy euro) rozrachunek papierów wartoÊciowych w pieniàdzu banku centralnego, w tym 

w walutach innych ni˝ euro. Istotà projektu jest przeniesienie funkcji rozrachunkowych

wykonywanych dotychczas przez centralne depozyty papierów wartoÊciowych (w Polsce – KDPW)

na platform´ T2S. NBP sporzàdzi∏, we wspó∏pracy z przedstawicielami polskiego rynku, analiz´

udost´pnienia z∏otego jako jednej z walut rozrachunkowych systemu T2S i opracowa∏ propozycje

warunków przystàpienia do T2S.

7.2.6. Dzia∏alnoÊç Rady ds. Systemu P∏atniczego

Rada ds. Systemu P∏atniczego zajmuje si´ bie˝àcà analizà i ocenà polskiego systemu

p∏atniczego oraz uregulowaniami prawnymi dotyczàcymi tego systemu. Podejmuje przedsi´wzi´cia

zmierzajàce do integracji dzia∏aƒ sektora bankowego w zakresie systemu p∏atniczego i proponuje

rozwiàzania, które dotyczà g∏ównie: dostosowania polskiego systemu p∏atniczego do wymogów

UE, minimalizacji ryzyka w systemie p∏atniczym, usprawnienia obrotu p∏atniczego i zwi´kszenia

jego bezpieczeƒstwa oraz promowania obrotu bezgotówkowego. W posiedzeniach Rady ds.

Systemu P∏atniczego stale uczestniczà przedstawiciele NBP, MF, KNF, ZBP, KIR SA, KDPW SA, 

5 banków komercyjnych, Poczty Polskiej SA oraz First Data Polska SA.

W 2010 r. Rada rozpatrywa∏a m.in.: funkcjonowanie polskiego systemu p∏atniczego,

utworzenie partnerów centralnych (CCP) w Polsce, planowane zmiany w systemie SORBNET 

i SORBNET-EURO, projekt Programu rozwoju obrotu bezgotówkowego w Polsce na lata

2010–2013, Krajowy Plan Implementacji i Migracji SEPA, wyniki porównania wybranych

elementów polskiego systemu p∏atniczego z systemami innych krajów UE, analizy wysokoÊci op∏at

i prowizji zwiàzanych z rozliczeniami pieni´˝nymi w polskim sektorze bankowym, informacj´ 

o w∏àczeniu systemu EuroELIXIR do wymiany p∏atnoÊci w ramach EACHA oraz wprowadzenie

Dyrektywy 2007/64/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 13 listopada 2007 r. w sprawie us∏ug

p∏atniczych w ramach rynku wewn´trznego.

7.3. Nadzór nad systemami p∏atnoÊci, systemami autoryzacji 

i rozliczeƒ oraz nad systemami rozrachunku papierów

wartoÊciowych

Nadzór nad ww. systemami ma na celu minimalizowanie ryzyka zwiàzanego z ewentualnymi

zak∏óceniami w ich funkcjonowaniu oraz utrzymanie stabilnoÊci finansowej.

2010
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7.3.1. Nadzór nad systemami p∏atnoÊci oraz systemami autoryzacji i rozliczeƒ

W 2010 r. NBP:

• udzieli∏ zgody na wprowadzenie przez KIR SA zmian w systemie EuroELIXIR zwiàzanych 

z wprowadzeniem mo˝liwoÊci wymiany p∏atnoÊci mi´dzysystemowych w ramach EACHA, 

• udzieli∏ zgody na wprowadzenie zmian w zasadach funkcjonowania systemu autoryzacji

i rozliczeƒ prowadzonego przez firm´ eCard SA, polegajàcych na podj´ciu dzia∏alnoÊci

zwiàzanej z autoryzacjà i rozliczaniem transakcji realizowanych w terminalach POS,

• zbiera∏ i analizowa∏ dane statystyczne i informacje dotyczàce dzia∏ania (w tym w zakresie

incydentów i zak∏óceƒ) wysokokwotowych systemów p∏atnoÊci (SORBNET, SORBNET-EURO

i TARGET2-NBP) i systemów detalicznych prowadzonych przez KIR SA (ELIXIR i EuroELIXIR), 

• gromadzi∏ i analizowa∏ dane statystyczne dotyczàce rynku kart p∏atniczych, rozliczeƒ

pieni´˝nych i rozrachunków mi´dzybankowych, rynku poÊrednictwa w realizowaniu

przekazów pieni´˝nych krajowych i zagranicznych oraz rynku poÊrednictwa 

w przyjmowaniu wp∏at na rachunki bankowe.

7.3.2. Nadzór nad systemami rozrachunku papierów wartoÊciowych

Od 2009 r. Prezes NBP ma kompetencje36 umo˝liwiajàce wspomaganie Komisji Nadzoru

Finansowego w sprawowaniu nadzoru nad systemami rozliczeƒ i rozrachunku papierów

wartoÊciowych. W 2010 r. Prezes NBP przedstawi∏ KNF opinie do wprowadzanych zmian 

w regulacjach okreÊlajàcych zasady funkcjonowania systemów rozliczeƒ i rozrachunku papierów

wartoÊciowych, w szczególnoÊci w zakresie Regulaminu Krajowego Depozytu Papierów

WartoÊciowych, oraz wyda∏ pozytywnà opini´ w sprawie wniosku Izby Rozliczeniowej Gie∏d

Towarowych SA na prowadzenie dzia∏alnoÊci izby rozliczeniowej i izby rozrachunkowej. 

NBP nadzorowa∏ w 2010 r. realizacj´ przez KDPW SA Strategii KDPW SA na lata 2010–2013

– w ramach nadzoru w∏aÊcicielskiego zwiàzanego z posiadaniem 33,3% akcji spó∏ki. W zwiàzku 

z zatwierdzeniem w 2009 r. przez Rad´ Prezesów ESBC rekomendacji dla podmiotów

Êwiadczàcych us∏ugi w zakresie rozliczeƒ i rozrachunku w UE, opracowanych przez wspólnà grup´

roboczà ESBC-CESR37, NBP zainicjowa∏ wspó∏prac´ z KNF w zakresie przeprowadzenia oceny

spe∏niania tej rekomendacji przez KDPW SA.

36 Ustawa z dnia 4 wrzeÊnia 2008 r. o zmianie ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi 

i niektórych innych ustaw.
37 CESR – Committee of European Securities Regulators – Komitet Europejskich Organów Nadzoru nad Rynkiem

Papierów WartoÊciowych.

Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• rozpocz´cie prac majàcych na celu przeniesienie systemu SORBNET na nowà platform´

technologicznà,

• umo˝liwienie przeprowadzenia rozrachunku pomi´dzy uczestnikami rozliczeƒ systemu

EuroELIXIR a uczestnikami systemów p∏atnoÊci prowadzonych przez izby rozliczeniowe

zrzeszone w EACHA,

• upowszechnianie obrotu bezgotówkowego.
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ustawy o finansach publicznych oraz przepisów Prawa bankowego.
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Zadania realizowane przez Narodowy Bank Polski w ramach obs∏ugi Skarbu Paƒstwa

obejmujà: obs∏ug´ bankowà rachunków bud˝etu paƒstwa, obs∏ug´ zobowiàzaƒ i nale˝noÊci

zagranicznych bud˝etu paƒstwa, obs∏ug´ obrotu skarbowymi papierami wartoÊciowymi i dzia∏ania

na rzecz zarzàdzania d∏ugiem publicznym, w szczególnoÊci d∏ugiem Skarbu Paƒstwa.

8.1. Rachunki bankowe prowadzone przez NBP

W 2010 r. NBP prowadzi∏ rachunki bankowe wymienione w art. 196 ustawy z dnia 

27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych, przede wszystkim: centralny rachunek bie˝àcy

bud˝etu paƒstwa, rachunki bie˝àce paƒstwowych jednostek bud˝etowych, w tym urz´dów

obs∏ugujàcych organy podatkowe, paƒstwowych funduszy celowych i gospodarstw pomocniczych

jednostek bud˝etowych, a tak˝e rachunki Êrodków na wydatki niewygasajàce tych jednostek. NBP

prowadzi∏ równie˝ rachunki lokat terminowych w z∏otych i walutach obcych dla podmiotów

uprawnionych do posiadania rachunków w NBP.

Prowadzona przez NBP obs∏uga rachunków bud˝etu paƒstwa pozwala na zapewnienie

bezpieczeƒstwa i p∏ynnoÊci rozliczeƒ Êrodków publicznych.

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

prowadzi∏, za zgodà Prezesa NBP, rachunki innych osób prawnych (przede wszystkim Funduszu

Rezerwy Demograficznej, Zak∏adu Ubezpieczeƒ Spo∏ecznych, Korporacji Ubezpieczeƒ Kredytów

Eksportowych SA, Agencji Rynku Rolnego, Polskiej Agencji Rozwoju Przedsi´biorczoÊci, jednostek

doradztwa rolniczego, zwiàzków zawodowych pracowników NBP, Banku Rozrachunków

Mi´dzynarodowych w Bazylei, Komisji Europejskiej oraz banków centralnych Francji, W´gier,

Niemiec i Czech).

8.1.1. Obs∏uga rachunków bankowych

NBP przeprowadza∏ operacje na rachunkach bankowych bud˝etu paƒstwa – w formie

bezgotówkowej, przede wszystkim w systemie BankowoÊci Elektronicznej enbepe, oraz w formie

gotówkowej. Do obs∏ugi rachunków bankowych Departamentu Bud˝etu Paƒstwa MF 

i Departamentu Instytucji P∏atniczej MF wykorzystywany jest mi´dzysystemowy interfejs B2B,

∏àczàcy Zintegrowany System Ksi´gowy NBP (ZSK) z systemem informatyczno-ksi´gowym

Ministerstwa Finansów. 

W 2010 r. kontynuowano z MF wspólne prace nad wprowadzeniem nowych zasad obs∏ugi

bud˝etu paƒstwa.

8.1.2. Rodzaje rachunków prowadzonych przez NBP

NBP prowadzi rachunki w z∏otych i walutach obcych, w tym rachunki s∏u˝àce do obs∏ugi

Êrodków pochodzàcych z bud˝etu UE. 

W 2010 r.39 NBP obs∏ugiwa∏ 4237 klientów (w 2009 r. 3928), dla których oddzia∏y okr´gowe

prowadzi∏y 19 215 rachunków (w 2009 r. 17 728), z czego 11 352 rachunków by∏o obs∏ugiwanych

w ramach zast´pczej obs∏ugi kasowej (9745 w 2009 r.)40.

39 Wed∏ug stanu na 31 grudnia 2010 r.
40 Zast´pcza obs∏uga kasowa prowadzona jest dla posiadaczy rachunków majàcych siedzib´ poza miastem, w którym

zlokalizowany jest oddzia∏ okr´gowy NBP.
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Wzrost liczby klientów i rachunków prowadzonych przez oddzia∏y okr´gowe nastàpi∏ 

w wyniku wejÊcia w ˝ycie art. 114 ustawy Przepisy wprowadzajàce ustaw´ o finansach

publicznych41, który zobowiàza∏ paƒstwowe jednostki bud˝etowe do otwierania i prowadzenia

rachunków pomocniczych w NBP lub BGK.

8.2. Obs∏uga zobowiàzaƒ i nale˝noÊci zagranicznych bud˝etu

paƒstwa

NBP prowadzi∏, na podstawie umów agencyjnych podpisanych w latach ubieg∏ych 

z Ministrem Finansów, obs∏ug´ zobowiàzaƒ i nale˝noÊci bud˝etu paƒstwa z tytu∏u:

– 55 kredytów udzielonych Rzàdowi RP przez mi´dzynarodowe instytucje i organizacje

finansowe,

– 55 gwarantowanych przez Rzàd RP kredytów zagranicznych udzielonych podmiotom

krajowym,

– dwóch umów o udost´pnienie Êrodków kredytów podmiotom krajowym.

Pe∏niàc funkcj´ depozytariusza Banku Âwiatowego i jego agend oraz Europejskiego Banku

Odbudowy i Rozwoju, NBP obs∏ugiwa∏ 17 skryptów d∏u˝nych wystawionych przez Rzàd RP 

w zwiàzku z cz∏onkostwem Polski w tych organizacjach.

8.3. Obs∏uga obrotu skarbowymi papierami wartoÊciowymi

8.3.1. Przetargi skarbowych papierów wartoÊciowych

W 2010 r., podobnie jak w latach poprzednich, NBP pe∏niàc funkcj´ agenta emisji

skarbowych papierów wartoÊciowych przeprowadzi∏:

• 35 przetargów bonów skarbowych, na których sprzedawano bony 39-, 48- i 52-

tygodniowe. ¸àcznie poda˝ wynios∏a 37,7 mld z∏, popyt – 108,5 mld z∏, sprzedano 35,0

mld z∏. W ogólnej emisji dominowa∏y bony 52-tygodniowe, stanowi∏y one 92,8% ogó∏u

sprzedanych bonów.

• 45 przetargów sprzeda˝y obligacji skarbowych, w tym 18 przetargów uzupe∏niajàcych.

¸àcznie poda˝ wynios∏a 98,7 mld z∏, popyt – 220,8 mld z∏, sprzeda˝ – 94,2 mld z∏.

Wi´kszoÊç obligacji oferowanych przez MF to obligacje zerokuponowe, a ich sprzeda˝

stanowi∏a 57,0% ogó∏u sprzeda˝y. 

• 12 przetargów zamiany, na których MF odkupi∏o obligacje o wartoÊci 32,6 mld z∏, 

a sprzeda∏o o wartoÊci 33,6 mld z∏. Wi´kszoÊç obligacji sprzedanych na przetargach

zamiany stanowi∏y obligacje o sta∏ym oprocentowaniu (62,2%). 

• cztery przetargi odkupu bonów skarbowych – MF odkupywa∏o bony skarbowe 

o najbli˝szych terminach zapadalnoÊci, ∏àcznie odkupiono 6,2 mld z∏.

87Raport Roczny 2010
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W 2010 r. nie odby∏ si´ ˝aden przetarg odkupu obligacji skarbowych.

Ponadto odby∏y si´ trzy przetargi (w tym jeden uzupe∏niajàcy) sprzeda˝y obligacji

emitowanych przez BGK, gwarantowanych przez Skarb Paƒstwa. Sprzedawano na nich obligacje

o sta∏ym oprocentowaniu. Poda˝ wynios∏a ∏àcznie 6,0 mld z∏, popyt – 10,3 mld z∏, sprzedano

obligacje o wartoÊci 6,0 mld z∏.

8.3.2. System dealerów skarbowych papierów wartoÊciowych (DSPW)

Rozwój systemu DSPW42 stanowi jedno z zadaƒ okreÊlonych w Strategii zarzàdzania

d∏ugiem sektora finansów publicznych.

Na podstawie zawartej z Ministerstwem Finansów Umowy o wspó∏pracy w zakresie

funkcjonowania systemu Dealerów Skarbowych Papierów WartoÊciowych, NBP spe∏nia∏

nast´pujàce obowiàzki:

• przekazywa∏ MF miesi´czne i kwartalne oceny aktywnoÊci banków DSPW i kandydatów 

do pe∏nienia tej funkcji na rynkach pierwotnych oraz wtórnych bonów i obligacji

skarbowych, a tak˝e na rynku transakcji pochodnych,

• pe∏ni∏ funkcj´ organizatora fixingu skarbowych papierów wartoÊciowych na nowej

platformie elektronicznej (Treasury BondSpot Poland), której uruchomienie mia∏o na celu

popraw´ przejrzystoÊci obrotu papierami wartoÊciowymi43,

• uczestniczy∏ w organizowanych przez MF cyklicznych spotkaniach Rady Uczestników

Rynku.

Ponadto w ramach wspó∏pracy z Ministerstwem Finansów NBP wykonywa∏ czynnoÊci

weryfikacyjno-kontrolne w bankach, których rachunki i konta depozytowe skarbowych papierów

wartoÊciowych prowadzi w Rejestrze Papierów WartoÊciowych.

8.4. Dzia∏ania na rzecz zarzàdzania d∏ugiem publicznym

Dzia∏ania na rzecz zarzàdzania d∏ugiem publicznym obejmujà przede wszystkim wspó∏prac´

pomi´dzy NBP a MF w ramach Komitetu Zarzàdzania D∏ugiem Publicznym. Celem wspó∏pracy jest

wymiana informacji s∏u˝àcych koordynacji prowadzonej przez MF polityki zarzàdzania d∏ugiem

publicznym z prowadzonymi przez NBP politykà pieni´˝nà i politykà kursowà. Do zadaƒ Komitetu

nale˝y wypracowanie d∏ugoterminowej strategii zarzàdzania d∏ugiem publicznym, minimalizacji

kosztów jego obs∏ugi oraz stworzenie warunków do rozwoju rynków finansowych.

42 G∏ównym celem systemu jest wyodr´bnienie grupy banków (primary dealers), które w zamian za okreÊlone przywileje

sà zobowiàzane do zapewnienia p∏ynnoÊci, przejrzystoÊci i efektywnoÊci rynku skarbowych papierów wartoÊciowych.
43 Banki DSPW majà obowiàzek codziennego kwotowania na zorganizowanym rynku elektronicznym cen kupna 

i sprzeda˝y okreÊlonych przez emitenta emisji obligacji, obowiàzek zawierania transakcji zgodnie z cenà przyj´tà 

na platformie oraz informowania rynku w czasie rzeczywistym o tych kwotowaniach.
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Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• prowadzenie 19 215 rachunków dla 4237 klientów,

• pe∏nienie funkcji organizatora fixingu skarbowych papierów wartoÊciowych.
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44 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie art. 59 ustawy o NBP.
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W 2010 r. prace badawcze obejmowa∏y zagadnienia zwiàzane z: politykà pieni´˝nà,

procesami inflacyjnymi, sytuacjà ekonomicznà przedsi´biorstw i gospodarstw domowych, rynkiem

pracy i nieruchomoÊci oraz udzia∏em Polski w systemie Exchange Rate Mechanism II. Prowadzono

tak˝e analizy: wp∏ywu globalnego kryzysu finansowego na funkcjonowanie rynków Êwiatowych,

koniunktury w kraju i na Êwiecie, determinant rozwoju gospodarczego, zmian strukturalnych 

w gospodarce. Zrealizowano projekty badawcze, dotyczàce przede wszystkim: wp∏ywu kryzysu

finansowego na mechanizm transmisji polityki pieni´˝nej w Polsce, boomów (ang. boom-bust

cycle) podczas przyst´powania do strefy euro, szoków o rozk∏adach innych ni˝ normalny 

w liniowych modelach DSGE, mo˝liwoÊci prognozowania kursu walutowego oraz eksperckich

ocen niepewnoÊci w ankietach makroekonomicznych.

Wyniki prac badawczych by∏y wykorzystywane w szczególnoÊci do konstruowania oraz

doskonalenia narz´dzi s∏u˝àcych do opracowywania prognoz. Stanowi∏y te˝ przes∏ank´ decyzji

podejmowanych przez RPP i Zarzàd NBP.

W 2010 r. w uznanych periodykach krajowych i mi´dzynarodowych ukaza∏o si´ 113

publikacji naukowych pracowników NBP, w tym 54 publikacje po polsku i 59 publikacji 

po angielsku. Dziewi´ç publikacji znalaz∏o si´ na tzw. liÊcie filadelfijskiej (por. za∏àcznik 5).

9.1. Badania zwiàzane z uczestnictwem w systemie Exchange

Rate Mechanism II (ERM II) i przyst´powaniem Polski 

do strefy euro

• Analizowanie stopnia konwergencji nominalnej w kontekÊcie przysz∏ego w∏àczenia z∏otego

do mechanizmu ERM II

• Opracowywano comiesi´czne informacje na temat stopnia zbie˝noÊci w zakresie

monetarnych kryteriów z Maastricht w wybranych krajach Unii Europejskiej.

• Przeprowadzano ocen´ perspektyw spe∏niania przez Polsk´ kryterium inflacyjnego 

z Maastricht w latach 2010–2012.

• Badanie boomów (ang. boom-bust cycle) podczas przyst´powania do strefy euro

• Zrealizowano projekt badawczy dotyczàcy oceny prawdopodobieƒstwa wystàpienia

boomu podczas przyst´powania do strefy euro.

• Przeprowadzono badanie mo˝liwoÊci zapobiegania tego typu boomom podczas

przyst´powania Polski do strefy euro.

9.2. Badania dotyczàce polityki pieni´˝nej, procesów 

i oczekiwaƒ inflacyjnych

• Analizy i badania dotyczàce polityki pieni´˝nej

• Analizowano sytuacj´ makroekonomicznà w Polsce i na Êwiecie na potrzeby

opracowania Raportów o inflacji, Sprawozdania z wykonania za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej

w 2009 r. oraz Za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej na rok 2011.
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• Monitorowano polityk´ pieni´˝nà innych banków centralnych oraz ich komunikacj´ 

z otoczeniem.

• Analizowano zmiany w strategii polityki pieni´˝nej g∏ównych banków centralnych 

w kontekÊcie mi´dzynarodowego kryzysu gospodarczego.

• Badania efektywnoÊci mechanizmu transmisji polityki pieni´˝nej

• Analizowano zaburzenia funkcjonowania najwa˝niejszych kana∏ów transmisji polityki

pieni´˝nej i efektywnoÊci mechanizmu transmisji polityki pieni´˝nej spowodowane

kryzysem finansowym. 

• Rozpocz´to badania dotyczàce znaczenia nieliniowoÊci w mechanizmie transmisji stóp

procentowych. 

• Badania oczekiwaƒ inflacyjnych

• Prowadzono badania nad metodami kwantyfikacji percepcji inflacji i oczekiwaƒ

inflacyjnych na podstawie ankiet jakoÊciowych. Metody te stosowano do kwantyfikacji

oczekiwaƒ inflacyjnych osób prywatnych i przedsi´biorstw w Polsce.

• Prowadzono regularne obserwacje oczekiwaƒ inflacyjnych g∏ównych grup podmiotów

(tj. osób prywatnych, przedsi´biorstw i analityków sektora finansowego).

• Zrealizowano badanie dotyczàce eksperckich ocen niepewnoÊci w ankietach

makroekonomicznych45. 

• Analizy i badania cen towarów oraz us∏ug konsumpcyjnych

• Prowadzono bie˝àce analizy i badania procesów inflacyjnych w gospodarce narodowej

oraz opracowano krótkoterminowe prognozy zmian cen konsumpcyjnych w wybranych

kategoriach dóbr i us∏ug.

• Analizowano wp∏yw tendencji na Êwiatowych rynkach surowcowych, w tym rynkach

produktów rolno-spo˝ywczych oraz surowców energetycznych, jak równie˝ wp∏yw

globalizacji na zmiany ró˝nych kategorii cen w gospodarce narodowej. 

• Prowadzono analizy sektorowe dotyczàce struktury i funkcjonowania rynków energii

elektrycznej, paliw gazowych oraz paliw p∏ynnych. 

• Prowadzono prace metodologiczne, analityczne i badawcze nad miarami zmian cen dóbr

i us∏ug konsumpcyjnych oraz miarami inflacji bazowej.

• Obliczano i publikowano, w cyklu miesi´cznym, cztery miary inflacji bazowej.

• Prowadzono badania i analizy wp∏ywu zmian stawek podatków poÊrednich oraz cen

regulowanych na procesy inflacyjne w gospodarce, w szczególnoÊci w zwiàzku 

ze zmianami przepisów dotyczàcych podatku od towarów i us∏ug (VAT).
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9.3. Badania przedsi´biorstw i gospodarstw domowych

Analizy umo˝liwiajà uzyskanie danych na temat obszarów wzajemnego oddzia∏ywania

polityki pieni´˝nej i sfery realnej. Majà antycypacyjny charakter i uzupe∏niajà dane pozyskiwane 

z GUS i innych oÊrodków badawczych. Rozwój badaƒ sektora przedsi´biorstw zak∏ada poszerzanie

analizowanych obszarów tematycznych, a tak˝e wprowadzenie nowoczesnych metod i rozwiàzaƒ,

stosowanych w g∏ównych oÊrodkach badawczych i bankach centralnych. 

• Badania ankietowe przedsi´biorstw dotyczàce sytuacji ekonomicznej

• WÊród analizowanych zagadnieƒ znalaz∏y si´ przede wszystkim: stan i prognozy

koniunktury, w szczególnoÊci popyt, produkcja, aktywnoÊç inwestycyjna, planowane

zmiany zatrudnienia oraz przeci´tnych wynagrodzeƒ, finansowanie dzia∏alnoÊci

gospodarczej, jak równie˝ mechanizmy cenotwórcze oraz kszta∏towanie si´ mar˝

monopolistycznych. 

• W zwiàzku z utrzymujàcà si´ niskà aktywnoÊcià inwestycyjnà w sektorze polskich

przedsi´biorstw wiele uwagi poÊwi´cono prognozom inwestycji, kierunkowi

planowanych dzia∏aƒ rozwojowych oraz czynnikom hamujàcym rozwój firm. Badano

przyczyny utrzymywania si´ wysokiej p∏ynnoÊci w sektorze przedsi´biorstw –

analizowano strategie finansowania firm i ma∏e zainteresowanie kredytem bankowym.

Badano konsekwencje wiosennych powodzi i skal´ spodziewanego wzrostu cen 

w zwiàzku ze zmianà stawek podatku VAT.

• W ramach prac nad determinantami aktywnoÊci eksportowej przedsi´biorstw krajowych

badano wp∏yw obecnoÊci przedsi´biorstw z kapita∏em zagranicznym w danym sektorze 

i regionie na popraw´ zdolnoÊci krajowych firm do sprzeda˝y na rynkach zagranicznych.

• Badania nad aktywnoÊcià ekonomicznà przedsi´biorstw

• Kontynuowano badania procesów prywatyzacyjnych i zwiàzanych z nimi efektów

bezpoÊrednich inwestycji zagranicznych oraz w∏asnoÊci zagranicznej. Analizowano

wyniki przedsi´biorstw z udzia∏em kapita∏u zagranicznego pod kàtem ich zyskownoÊci,

produktywnoÊci oraz zachowania na rynku pracy. Odr´bnym analizowanym

zagadnieniem by∏a ocena znaczenia inwestycji zagranicznych w procesie prywatyzacji

przedsi´biorstw paƒstwowych.

• Przeanalizowano przebieg cyklu koniunkturalnego w Polsce w latach 1997–2009 

za pomocà danych z rachunków narodowych, w tym o charakterze strukturalnym.

Zastosowana metoda filtracji pozwala na oddzielenie wahaƒ cyklicznych od trendu 

i wahaƒ krótkookresowych oraz ocen´ wspó∏zale˝noÊci pomi´dzy najwa˝niejszymi

agregatami makroekonomicznymi dla ró˝nych cz´stotliwoÊci wahaƒ. Porównano

równie˝ przebieg bie˝àcego i poprzedniego spowolnienia gospodarczego. 

• Przeprowadzono analiz´ charakterystyk i cyklicznoÊci kszta∏towania si´ zapasów 

w sektorze przedsi´biorstw. 

• Badania sytuacji gospodarstw domowych 

• Prowadzono cykliczne analizy sytuacji sektora gospodarstw domowych, wykorzystywane

do prowadzenia polityki pieni´˝nej NBP. Analizowano g∏ównie: wielkoÊç i struktur´

dochodów gospodarstw domowych, wydatki na konsumpcj´ i oszcz´dnoÊci,

gromadzenie i alokacj´ aktywów oraz zad∏u˝anie i nastroje konsumentów.
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• Prowadzono prace nad estymacjà elastycznoÊci dochodowych najwa˝niejszych grup

wydatków gospodarstw domowych (na podstawie danych z Badaƒ Bud˝etów

Gospodarstw Domowych). Analizie poddano kwesti´ zmiennoÊci elastycznoÊci w czasie

oraz wyst´powania ewentualnych skutków konwergencji i efektów cyklicznych. 

• Przeprowadzono projekt badawczy opisujàcy determinanty kredytu. Jego celem by∏a

ocena, jakie tempo wzrostu kredytu jest uzasadnione przez fundamenty

makroekonomiczne oraz czy wzrost kredytu nie stanowi zagro˝enia dla stabilnoÊci

systemu finansowego. W analizach wykorzystano teoretyczny model równowagi ogólnej

z heterogenicznoÊcià gospodarstw domowych i regresje ekonometryczne.

9.4. Inne badania makroekonomiczne

• Analiza przep∏ywów zachodzàcych na rynku pracy 

• Prowadzono prace nad empirycznymi aspektami kszta∏towania si´ przep∏ywów na rynku

pracy, w szczególnoÊci prawdopodobieƒstw zmiany statusu na rynku pracy 

(na podstawie danych BAEL i bezrobocia rejestrowanego). W analizach uwzgl´dniono

tak˝e dane dotyczàce samozatrudnienia. 

• Rozpocz´to prace analityczno-badawcze majàce na celu identyfikacj´ i wyjaÊnienie

przyczyn ró˝nic w cyklicznoÊci nap∏ywów i odp∏ywów z/do poszczególnych ga∏´zi

gospodarki (przemys∏, budownictwo i us∏ugi rynkowe).

• Badania rynków pracy

• Zakoƒczono kolejne badanie dotyczàce wp∏ywu emigracji pracowników z Polski do

Wielkiej Brytanii, Irlandii, Holandii oraz Niemiec na kszta∏towanie si´ relacji popytowo-

poda˝owych na krajowym rynku pracy oraz wielkoÊç przekazywanych transferów 

(na podstawie ankiet realizowanych na zlecenie NBP wÊród polskich emigrantów).

• Zakoƒczono pierwszy etap prac nad krótkookresowym modelem prognozujàcym

podstawowe zmienne rynku pracy (przeci´tne zatrudnienie, liczba zatrudnionych,

wynagrodzenia). Generowana przez model prognoza ∏àczona bazuje na metodologii

DFM, VAR oraz BVAR.

• Kontynuowano badania regionalnych rynków pracy. Przygotowano opracowanie 

pt. Wynagrodzenia, produktywnoÊç pracy i migracje.

• Badanie cen nieruchomoÊci w Polsce

• Monitorowano, w cyklu kwartalnym, rozwój rynków nieruchomoÊci mieszkaniowych 

w 16 miastach wojewódzkich. Rozwijano system badaƒ cen nieruchomoÊci

mieszkaniowych:

– dla 16 rynków miejskich opracowano hedoniczne indeksy cen mieszkaƒ, co umo˝liwi∏o

stworzenie narz´dzia dok∏adniej pokazujàcego tendencje cenowe nieruchomoÊci

mieszkaniowych,

– we wspó∏pracy z oddzia∏ami okr´gowymi NBP opracowano Raport o sytuacji na rynku

nieruchomoÊci mieszkaniowych w Polsce w latach 2002–2009,
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– rozpocz´to publikowanie na stronie internetowej kwartalnych informacji o cenach

mieszkaƒ i sytuacji na rynku nieruchomoÊci mieszkaniowych w Polsce.

• Monitorowano najwa˝niejsze rynki mi´dzynarodowe z punktu widzenia zagro˝eƒ 

i konsekwencji kryzysów na rynkach nieruchomoÊci.

• Analizy i badania sektora finansów publicznych 

• Prowadzono bie˝àce analizy i prognozy sytuacji bud˝etu paƒstwa i innych jednostek

sektora finansów publicznych, s∏u˝àce przede wszystkim jako podstawa formu∏owania

oficjalnych opinii na temat polityki fiskalnej.

• Prowadzono analizy sytuacji finansów publicznych w krajach UE i fiskalnych strategii

wyjÊcia z kryzysu, ze szczególnym uwzgl´dnieniem krajów przechodzàcych kryzys

zad∏u˝enia.

• Prowadzono badania nad makroekonomicznymi skutkami zacieÊnienia polityki fiskalnej

oraz nad efektywnoÊcià wydatków publicznych.

• Analizy i badania sektora zewn´trznego gospodarki Polski

• Prowadzono bie˝àce analizy i prognozy bilansu p∏atniczego Polski z uwzgl´dnieniem

wp∏ywu globalnego kryzysu finansowego.

• Prowadzono badania nad problematykà nierównowagi zewn´trznej.

• Monitorowano kszta∏towanie si´ efektywnych kursów realnych z∏otego, jako jednego 

z czynników oceny konkurencyjnoÊci polskiej gospodarki.

• Analizy i badania gospodarki Êwiatowej

• Prowadzono bie˝àce analizy sytuacji gospodarczej w krajach Europy Ârodkowej 

i Wschodniej, ze szczególnym uwzgl´dnieniem czynników wp∏ywajàcych na tempo 

ich wychodzenia z kryzysu.

• Przeprowadzano analizy porównawcze gospodarki Polski i innych krajów regionu.

• Prowadzono prace dotyczàce modelowania i prognozowania d∏ugoterminowych stóp

procentowych w Stanach Zjednoczonych oraz w innych gospodarkach rozwini´tych.

• Badania wp∏ywu zaburzeƒ finansowych na gospodark´

• Przeprowadzono projekt badawczy, którego celem by∏o zbadanie, jak niedoskona∏oÊci

rynków finansowych modyfikujà standardowe rekomendacje dla polityki pieni´˝nej 

w gospodarce otwartej. Wykazano, ˝e niedoskona∏e funkcjonowanie rynków

finansowych ma istotne skutki dla polityki maksymalizujàcej u˝ytecznoÊç gospodarstw

domowych w ramach modelu DSGE.

• Zrealizowano projekt badawczy, którego celem by∏o porównanie cech najbardziej

popularnych modeli DSGE uwzgl´dniajàcych niedoskona∏oÊci rynków finansowych.

Badanie pokaza∏o, ˝e wprowadzenie do modeli frykcji finansowych pozwala poprawiç

dopasowanie modelu do danych, jednak standardowe sposoby wprowadzania frykcji

wywo∏ujà tak˝e niepo˝àdane efekty.

• Przeprowadzono projekt, którego celem by∏o zbadanie, jak kryzys finansowy wp∏ynà∏ na

polskie przedsi´biorstwa. Badanie wykaza∏o wi´kszà odpornoÊç na kryzys firm z udzia∏em

kapita∏u zagranicznego.
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9.5. Dzia∏alnoÊç prognostyczno-badawcza

• Dokonano respecyfikacji niektórych równaƒ g∏ównego modelu prognostycznego

(NECMOD) oraz przeprowadzono reestymacj´ jego parametrów, wykorzystujàc pe∏ne

dane za 2009 r.

• Zbadano zasadnoÊç wykorzystania wyników prognozowania krótkookresowego 

do korekt projekcji inflacji i PKB na podstawie g∏ównego modelu prognostycznego

(NECMOD).

• Prowadzono prace nad wykorzystaniem modeli prognozowania krótkookresowego 

do prognozowania komponentów PKB.

• Zakoƒczono prace nad dynamicznym stochastycznym modelem równowagi ogólnej

estymowanym na danych polskich za pomocà technik bayesowskich (model DSGE-SOE

PL-2009).

• Przeprowadzono badanie oceniajàce mo˝liwoÊci wprowadzania szoków o rozk∏adach

innych ni˝ normalne do modeli DSGE.

• Zrealizowano projekt, którego celem by∏o zbadanie mo˝liwoÊci prognozowania kursu

walutowego. Porównano trafnoÊç prognoz – uzyskanych dzi´ki wykorzystaniu

nieliniowych modeli jednowymiarowych – dla nominalnego kursu z∏otego wzgl´dem

ró˝nych walut.

9.6. Dzia∏alnoÊç Komitetu Badaƒ Ekonomicznych NBP

Komitet Badaƒ Ekonomicznych NBP wy∏oni∏ – w ramach I Konkursu na projekty badawcze

przeznaczone do realizacji przez pracowników NBP i osoby spoza NBP – 14 projektów badawczych,

które realizowano w 2010 r. W ramach II Konkursu, zakoƒczonego w listopadzie 2010 r., 

do realizacji skierowano dziewi´ç kolejnych projektów.

9.7. Prace badawcze zwiàzane z pe∏nym uczestnictwem 

w trzecim etapie UGW

W 2010 r. przygotowano publikacje nt. integracji walutowej, w tym:

• kolejne publikacje poÊwi´cone procesom zachodzàcym w gospodarkach strefy euro

(Przeglàd strefy euro III, Przeglàd strefy euro IV),

• Problemy polityki fiskalnej Polski na drodze do strefy euro w kontekÊcie uwarunkowaƒ 

i doÊwiadczeƒ innych paƒstw,

• Raport na temat zjawisk zachodzàcych w Mi´dzynarodowym Systemie Walutowym, 

• Wp∏yw wydarzeƒ w Grecji na funkcjonowanie rynków walutowych,

• Euro jako pieniàdz mi´dzynarodowy,
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• Ocena konkurencyjnoÊci polskiej gospodarki na tle pozosta∏ych paƒstw UE ze szczególnym

uwzgl´dnieniem rynku dóbr i us∏ug,

• Szacunki kursu walutowego równowagi CHEER i BEER w okresie styczeƒ 2000 – wrzesieƒ

2010.

9.8. Raport Polska wobec Êwiatowego kryzysu gospodarczego

W 2010 r. opracowano II cz´Êç raportu Polska wobec Êwiatowego kryzysu gospodarczego –

cz´Êç II: wnioski z dyskusji. Uzupe∏nienie zawiera opis d∏ugookresowych wyzwaƒ dla polityki

gospodarczej w Polsce. Sà to: tworzenie podstaw rozwoju gospodarki innowacyjnej, zwi´kszenie

znaczenia kapita∏u ludzkiego, aktywna walka z bezrobociem strukturalnym, zmiany w systemie

podatkowym. Uzupe∏nienie dokumentu zawiera równie˝ opis wniosków odnoszàcych si´ 

do d∏ugookresowej stabilnoÊci systemu bankowego.

9.9. Konferencje i seminaria naukowe organizowane przez NBP

W 2010 r. NBP zorganizowa∏ nast´pujàce konferencje mi´dzynarodowe:

• 26 maja 2010 r. – Shaping the future of the international monetary system (Kszta∏towanie

przysz∏oÊci mi´dzynarodowego systemu walutowego). Tematem konferencji by∏o

okreÊlenie znaczenia mi´dzynarodowego systemu walutowego dla gospodarki Êwiatowej.

Na konferencji omawiano najnowsze tendencje w mi´dzynarodowym systemie

walutowym i nowe regionalne porozumienia walutowe. 

• 10–11 czerwca 2010 r. – Heterogeneous Nations and Globalized Financial Markets: New

Challenges for Central Banks (Heterogeniczne kraje i globalne rynki finansowe: wyzwania

dla banków centralnych). Konferencja by∏a wspólnym przedsi´wzi´ciem NBP, Westfälische

Wilhelms-Universität Münster oraz Viessmann European Research Centre przy Wilfrid

Laurier University. 

• 21 czerwca 2010 r. – warsztaty Grupy Roboczej ESBC ds. Finansów Publicznych

poÊwi´cone omówieniu wyników najnowszych badaƒ nad politykà fiskalnà,

prowadzonych w bankach centralnych UE. W trakcie konferencji poruszono m.in.

nast´pujàce zagadnienia: szacowanie nadzwyczajnych dochodów podatkowych

zwiàzanych z baƒkami spekulacyjnymi, analiza d∏ugookresowej stabilnoÊci finansów

publicznych przy wykorzystaniu metodologii rachunków pokoleniowych, analiza wp∏ywu

wysokoÊci d∏ugu publicznego na poziom opodatkowania dochodów z pracy, model

zara˝ania na rynku obligacji rzàdowych krajów strefy euro. 

Ponadto zorganizowano 26 otwartych seminariów naukowych. Ich wykaz znajduje si´ 

w za∏àczniku 5.
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Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• opublikowanie w uznanych periodykach krajowych i mi´dzynarodowych 113 publikacji

naukowych pracowników NBP,

• skierowanie do realizacji 23 projektów wy∏onionych w wyniku konkursów

zorganizowanych przez Komitet Badaƒ Ekonomicznych,

• zainicjowanie licznych zmian w narz´dziach i procesach prognostycznych,

• zorganizowanie dwóch konferencji mi´dzynarodowych oraz 26 otwartych seminariów

naukowych.
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46 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 7, art. 17 ust. 4 pkt 13, art. 23 ustawy 

o NBP oraz ustawy o statystyce publicznej.
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Do projektowania i prowadzenia polityki pieni´˝nej niezb´dne jest pozyskiwanie danych

statystycznych o szerokim zakresie i wysokiej jakoÊci. Informacje publikowane przez NBP

wykorzystujà tak˝e odbiorcy zewn´trzni. NBP regularnie przekazuje informacje sprawozdawcze

instytucjom krajowym i mi´dzynarodowym, przede wszystkim Europejskiemu Bankowi

Centralnemu.

Informacje statystyczne wykorzystywane sà tak˝e w celu monitorowania ryzyka w sektorze

finansowym. By∏o to szczególnie istotne w czasie globalnego kryzysu finansowego.

10.1. Standardowe zadania z zakresu statystyki realizowane

przez NBP

Standardowe zadania statystyczne NBP obejmowa∏y:

• gromadzenie, weryfikacj´, przetwarzanie oraz bie˝àcà analiz´ danych dotyczàcych:

– bilansu p∏atniczego, zad∏u˝enia zagranicznego i mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej,

– informacji bilansowej banków i spó∏dzielczych kas oszcz´dnoÊciowo-kredytowych,

– stóp procentowych stosowanych przez banki,

– sprawozdaƒ o charakterze nadzorczo-ostro˝noÊciowym (FINREP, COREP),

– aktywów i zobowiàzaƒ funduszy inwestycyjnych i podmiotów sekurytyzacyjnych;

• interpretacj´ zjawisk monetarnych oraz operacji bilansu p∏atniczego na potrzeby bie˝àcej

obserwacji zjawisk pieni´˝nych;

• przetwarzanie i interpretacj´ informacji dotyczàcych sytuacji finansowej przedsi´biorstw;

• prace nad metodykà statystyki monetarnej i finansowej, bilansu p∏atniczego, rachunków

finansowych, statystyki sektora instytucji rzàdowych i samorzàdowych oraz statystyki

funduszy inwestycyjnych i podmiotów sekurytyzacyjnych;

• tworzenie i modyfikowanie za∏o˝eƒ do systemów informatycznych s∏u˝àcych do zbierania

i przetwarzania informacji statystycznych.

Publikacje zawierajàce wyniki badaƒ by∏y kierowane do odbiorców w banku i odbiorców

zewn´trznych. Najwa˝niejsze z nich obejmowa∏y: 

– kwartalne opracowania dotyczàce bilansu p∏atniczego oraz roczne opracowanie

Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski,

– kwartalne dane dotyczàce zad∏u˝enia zagranicznego kraju oraz mi´dzynarodowej pozycji

inwestycyjnej,

– miesi´czne dane bilansu p∏atniczego,

– miesi´czny bilans skonsolidowany monetarnych instytucji finansowych, zawierajàcy

podstawowe agregaty monetarne (poda˝ pieniàdza M3 i czynniki jego kreacji), 
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– miesi´czne dane dotyczàce Êredniego oprocentowania depozytów i kredytów w bankach,

– kwartalne rachunki finansowe.

Informacje statystyczne by∏y udost´pniane podmiotom krajowym: Sejmowi, Radzie

Ministrów, GUS, instytucjom naukowym, oraz przekazywane do EBC i innych organizacji

mi´dzynarodowych – MFW, Banku Âwiatowego, OECD, BIS, Eurostatu. 

Ponadto w 2010 r. NBP:

• prowadzi∏ projekt badawczy dotyczàcy konstrukcji wskaênika równoczesnej koniunktury

opartego na dynamicznych modelach czynnikowych II generacji,

• uczestniczy∏ w pracach grupy zadaniowej Eurostatu, powo∏anej w celu opracowania

Wytycznych dotyczàcych polityki rewizji zmiennych makroekonomicznych, i wypracowa∏

autorski projekt w tym zakresie,

• uczestniczy∏ w pracach nowej grupy zadaniowej EBC (The Task Force on Seasonal

Adjustment of National HICPs), której zadaniem jest m.in. opracowanie rekomendacji

dotyczàcych sezonowej korekty indeksu HICP47 i jego sk∏adowych,

• prowadzi∏ badania we wspó∏pracy z Centrum Badaƒ Forschungszentrum

Generationenvertäge Uniwersytetu we Fryburgu; wynikiem wspó∏pracy by∏a publikacja

zawierajàca pilota˝owe rachunki pokoleniowe dla Polski,

• kontynuowa∏ wspó∏prac´ z BIS w zakresie tworzenia wspólnej bazy danych statystycznych

dla banków centralnych,

• rozpoczà∏ prace metodyczno-analityczne zwiàzane z tzw. demografià sektora

przedsi´biorstw.

10.2. Zadania statystyczne wynikajàce z uczestnictwa NBP 

w ESBC i innych instytucjach mi´dzynarodowych

W 2010 r. NBP uczestniczy∏ w pracach dotyczàcych statystyki prowadzonych przez EBC i inne

instytucje mi´dzynarodowe. Zadania realizowane by∏y m.in. przez uczestnictwo w pracach

Komitetu Statystyki EBC oraz dzia∏ajàcych w jego ramach grup roboczych, eksperckich 

i zadaniowych, grup roboczych Eurostatu, a tak˝e Komitetu Statystyki Monetarnej, Finansowej 

i Bilansu P∏atniczego, Komitetu Europejskich Nadzorców Bankowych oraz Komisji Europejskiej.

Prowadzone prace obejmowa∏y statystyk´: monetarnà i finansowà, rachunków finansowych,

sektora instytucji rzàdowych i samorzàdowych, sektora realnego, bilansu p∏atniczego oraz

nadzorczo-ostro˝noÊciowà.
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47 Zharmonizowany wskaênik cen konsumpcyjnych.



2010

104

Dzia∏alnoÊç statystyczna

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

10.2.1. Statystyka monetarna i finansowa

NBP regularnie przekazuje EBC zharmonizowane dane w zakresie bilansu skonsolidowanego

monetarnych instytucji finansowych (MIF)48 oraz statystyki stóp procentowych49. W 2010 r. EBC

zmodyfikowa∏ zakres obowiàzków sprawozdawczych w tych obszarach. W zwiàzku z tym NBP

dokona∏ nowelizacji uchwa∏y Zarzàdu NBP, regulujàcej przekazywanie danych przez banki do

NBP50. Celem nowelizacji by∏o tak˝e: wyeliminowanie ze sprawozdaƒ WEBIS51 danych

nadzorczych zbieranych obecnie w sprawozdaniach FINREP i COREP52 oraz obj´cie uchwa∏à

danych o operacjach na rynku finansowym, pozyskiwanych dotychczas na podstawie

indywidualnych umów z bankami Dealerami Rynku Pieni´˝nego (DRP) i bankami kandydujàcymi 

do tej roli.

NBP uczestniczy∏ tak˝e w pracach EBC nad rozwojem nowych obszarów sprawozdawczych

– w ramach Grupy Roboczej Statystyki Monetarnej i Finansowej (Working Group on Monetary and

Financial Statistics). W 2010 r. rozpocz´to prace przygotowawcze do budowy koncepcji statystyki

posiadaczy papierów wartoÊciowych. Dane te sà szczególnie istotne dla prac Europejskiej Rady ds.

Ryzyka Systemowego (ESRB) (por. rozdzia∏ Dzia∏ania na rzecz stabilnoÊci systemu finansowego).

NBP przeprowadzi∏ we wspó∏pracy z wytypowanymi bankami i domami maklerskimi badanie

kosztów nowej sprawozdawczoÊci.

NBP kontynuowa∏ budow´ systemu sprawozdawczoÊci funduszy inwestycyjnych.

Zakoƒczono prace dotyczàce obszaru gromadzenia danych od funduszy inwestycyjnych w ramach

systemu PEGAZ. Przygotowano tak˝e narz´dzie informatyczne, które s∏u˝y do transmisji tych

danych z systemu PEGAZ do budowanego systemu INTER-FIN.

10.2.2. Statystyka rachunków finansowych

Od 2009 r. NBP regularnie publikuje kwartalne rachunki finansowe, sporzàdzane zgodnie 

z zasadami zawartymi w European System of Accounts 1995 (ESA 95) oraz z uwzgl´dnieniem

wymogów Europejskiego Banku Centralnego. W obliczeniach wykorzystywane sà dane z

systemów informacyjnych NBP oraz instytucji zewn´trznych (g∏ównie GUS i KNF).

W 2010 r. NBP po raz pierwszy przes∏a∏ do Eurostatu roczne rachunki finansowe za 2009 r.

spe∏niajàce wymogi okreÊlone w ESA Transmission Programme. Przej´cie przez NBP od GUS

powy˝szego obowiàzku, w wyniku uzgodnieƒ dokonanych przez kierownictwa obu instytucji,

umo˝liwia zachowanie spójnoÊci kwartalnych i rocznych rachunków finansowych przekazywanych,

odpowiednio, do EBC i Eurostatu.

48 Rozporzàdzenie nr 25/2009 Europejskiego Banku Centralnego z dnia 19 grudnia 2008 r. w sprawie bilansu
skonsolidowanego sektora monetarnych instytucji finansowych (EBC/2008/32).

49 Rozporzàdzenie nr 63/2002 Europejskiego Banku Centralnego z dnia 20 grudnia 2001 r. w sprawie statystyki
dotyczàcej stóp procentowych stosowanych przez monetarne instytucje finansowe w odniesieniu do depozytów 
i po˝yczek dla gospodarstw domowych i przedsi´biorstw (EBC/2001/18) zmienione rozporzàdzeniem nr 290/2009 
z dnia 31 marca 2009 r. (EBC/2009/7).

50 Uchwa∏a nr 2/2010 Zarzàdu Narodowego Banku Polskiego z dnia 18 lutego 2010 r. zmieniajàca uchwa∏´ 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 paƒstwa oraz oceny sytuacji finansowej banków

i ryzyka sektora bankowego.
51 WEBIS – system informatyczny s∏u˝àcy do zbierania sprawozdawczoÊci bankowej na potrzeby polityki pieni´˝nej.
52 FINREP i COREP – standardy sprawozdawczoÊci (formaty raportowania) oparte na sprawozdawczoÊci

zaprojektowanej przez CEBS (Committee of European Banking Supervisors, Europejski Komitet Nadzoru

Bankowego). COREP – sprawozdawczoÊç ostro˝noÊciowa obowiàzujàca po wprowadzeniu Nowej Umowy

Kapita∏owej, FINREP – sprawozdawczoÊç finansowa. 
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10.2.3. Statystyka sektora instytucji rzàdowych i samorzàdowych

W ramach Zespo∏u ds. Statystyki Sektora Instytucji Rzàdowych i Samorzàdowych

powo∏anego przez Prezesa G∏ównego Urz´du Statystycznego prowadzono dalsze prace

dostosowujàce metodyk´ obliczania dochodów i wydatków sektora do wymogów Unii

Europejskiej. W wyniku prac GUS opublikowa∏ podr´cznik opisujàcy zasady sporzàdzania statystyki

sektora instytucji rzàdowych i samorzàdowych zgodnie ze standardami unijnymi.

10.2.4. Statystyka sektora realnego

W 2010 r. Narodowy Bank Polski uzyska∏ status pe∏noprawnego cz∏onka, dzia∏ajàcego 

w ramach Komisji Europejskiej, Europejskiego Komitetu Danych Bilansowych Podmiotów

Niefinansowych (European Committee of Central Balance Sheet Data Offices – ECCBSO). 

Do tej pory NBP mia∏ status cz∏onka obserwatora.

Uzyskanie pe∏noprawnego cz∏onkostwa by∏o wynikiem uznania dla dotychczasowej

wspó∏pracy, w tym wk∏adu w prace grupy roboczej Komitetu – BACH-ESD (Working Group on

Bank for the Accounts of Companies Harmonised-European Sectoral Database)53.

NBP rozpoczà∏ tak˝e przekazywanie do bazy ESD danych wskaênikowych dotyczàcych

polskich przedsi´biorstw.

10.2.5. Statystyka bilansu p∏atniczego i mi´dzynarodowej pozycji

inwestycyjnej

NBP zakoƒczy∏ prace nad budowà systemu PEGAZ, s∏u˝àcego do zbierania i przetwarzania

danych na potrzeby statystyki bilansu p∏atniczego oraz statystyki funduszy inwestycyjnych. 

W 2010 r. zakoƒczono testowanie systemu, rozpocz´to jego eksploatacj´, a tak˝e przeprowadzono

liczne spotkania z podmiotami sprawozdawczymi.

Przeprowadzono kolejne badanie dochodów z pracy Polaków za granicà. Rozszerzono

zakres badania o Niemcy i Holandi´, oprócz dotychczas badanych Wielkiej Brytanii i Irlandii. Wyniki

badania, jedynego w kraju, wykorzystywane sà do kompilacji bilansu p∏atniczego i w innych

analizach.

10.2.6. Statystyka nadzorczo-ostro˝noÊciowa

W 2010 r. zosta∏y wprowadzone:

– modyfikacje do sprawozdaƒ FINREP i COREP zawartych w systemie sprawozdawczoÊci

ostro˝noÊciowej – SIS  (zmiany spowodowa∏y tak˝e koniecznoÊç przedefiniowania

raportów sporzàdzanych na potrzeby Ministerstwa Finansów oraz EBC, BIS i OECD),

105

53 Do zadaƒ Grupy Roboczej BACH-ESD nale˝y: prowadzenie prac merytorycznych nad poprawà porównywalnoÊci

danych dotyczàcych sektora przedsi´biorstw pochodzàcych z ró˝nych krajów; projektowanie bazy danych (zakres

zmiennych oraz struktura przekrojowa); administrowanie bazà BACH-ESD oraz okreÊlanie zasad udost´pniania

danych.

Baza danych BACH-ESD (Bank for the Accounts of Companies Harmonised – European Sectoral Database) jest – obok

komercyjnych baz danych – jednym z g∏ównych êróde∏ statystyk bilansowych sektora przedsi´biorstw w UE. Obecnie

bazà zarzàdza Bank Francji. Baza zawiera zharmonizowane roczne dane bilansowe przedsi´biorstw niefinansowych

oraz rozk∏ady wskaêników finansowych. Dane pochodzà z 11 krajów Unii Europejskiej oraz Japonii i Stanów

Zjednoczonych. Baza ta powsta∏a w 1987 r. i jest dost´pna bezp∏atnie dla zarejestrowanych u˝ytkowników. W bazie

dost´pne sà dane zagregowane w podziale na wielkoÊç przedsi´biorstwa oraz na sekcje PKD.
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– zmiany pakietu FINREP zwiàzane z nowelizacjà rozporzàdzenia Ministra Finansów 

w sprawie szczególnych zasad rachunkowoÊci banków,

– zmiany instrukcji do systemu COREP wynikajàce z uchwa∏ Komisji Nadzoru Finansowego –

wprowadzono liczne zmiany w obliczaniu funduszy w∏asnych banków oraz w kalkulacji

wymogu kapita∏owego z tytu∏u ryzyka kredytowego,

– modyfikacje systemu SIS54 majàce na celu wsparcie procesu kontroli danych,

– modyfikacje polegajàce na zwi´kszeniu cz´stotliwoÊci zbierania danych skonsolidowanych

na potrzeby tworzonej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ESRB); NBP przekaza∏

do EBC pierwszy pó∏roczny raport w tym zakresie,

– zmiany zakresu danych publikowanych na stronie NBP – publikacj´ rozszerzono 

o informacje z pakietu FINREP.

54 System informatyczny, który s∏u˝y do zbierania i udost´pniania danych finansowych oraz ostro˝noÊciowych sektora

finansowego.

Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• uruchomienie systemu statystyki powiàzaƒ gospodarczych z zagranicà (PEGAZ),

• wprowadzenie rozszerzonych wymogów sprawozdawczych EBC w zakresie statystyki

bilansowej MIF, statystyki stóp procentowych oraz operacji sekurytyzacji,

• kontynuowanie prac nad systemem sprawozdawczym funduszy inwestycyjnych 

INTER-FIN,

• zwi´kszenie cz´stotliwoÊci przekazywania do EBC danych skonsolidowanych banków, 

• przekazanie do Eurostatu rocznych rachunków finansowych spe∏niajàcych wymogi

okreÊlone w ESA Transmission Programme.
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Zgodnie z art. 59 ustawy o Narodowym Banku Polskim bank centralny prowadzi dzia∏alnoÊç

wydawniczà i promocyjnà. W jej ramach realizuje równie˝ projekty edukacyjne i informacyjne,

majàce na celu zwi´kszenie przejrzystoÊci dzia∏ania NBP i podniesienie poziomu wiedzy

spo∏eczeƒstwa o zasadach funkcjonowania banku centralnego, systemu bankowego i gospodarki

rynkowej oraz upowszechnianie w spo∏eczeƒstwie i sektorze bankowym wiedzy na temat UGW 

i waluty euro.

11.1. Dzia∏alnoÊç edukacyjna

W 2010 r. NBP zrealizowa∏ 264 projekty majàce na celu kszta∏towanie ÊwiadomoÊci

ekonomicznej oraz dojrza∏oÊci i stabilnoÊci zachowaƒ w systemie finansowym.

11.1.1. Program edukacji ekonomicznej

Zgodnie ze Strategià edukacji ekonomicznej NBP na lata 2010–2012 dzia∏ania edukacyjne

realizowane przez bank centralny koncentrujà si´ na: 

– zwi´kszeniu spo∏ecznej ÊwiadomoÊci roli i misji NBP jako banku centralnego w ˝yciu

gospodarczym,

– podnoszeniu poziomu wiedzy ekonomicznej oraz zwi´kszeniu ÊwiadomoÊci ekonomicznej

spo∏eczeƒstwa,

– rozpowszechnianiu wiedzy dotyczàcej Unii Gospodarczej i Walutowej,

– zwi´kszaniu ÊwiadomoÊci spo∏ecznej dotyczàcej ekonomicznego dziedzictwa narodowego.

Dzia∏alnoÊç edukacyjna NBP skierowana jest do dwóch podstawowych kategorii odbiorców:

poÊrednich (liderów Êrodowisk majàcych wp∏yw na kszta∏towanie ÊwiadomoÊci spo∏ecznej –

ekspertów ekonomicznych, dziennikarzy oraz nauczycieli) oraz bezpoÊrednich (konsumentów 

i osób korzystajàcych z instrumentów finansowych, osób ze Êrodowisk charakteryzujàcych 

si´ ni˝szym poziomem ÊwiadomoÊci ekonomicznej, osób wykorzystujàcych wiedz´ ekonomicznà 

w pracy zawodowej oraz studentów i uczniów).

Wi´kszoÊç z realizowanych w 2010 r. projektów by∏a kontynuacjà przedsi´wzi´ç

zapoczàtkowanych w latach poprzednich. W ramach programów dla m∏odzie˝y szkolnej,

studentów, dziennikarzy i innych Êrodowisk kontynuowano nast´pujàce projekty: Moje finanse,

Ekonomia na co dzieƒ (tymi dwoma programami obj´to ∏àcznie ponad 290 000 uczniów i 5150

nauczycieli), Konkurs na prac´ pisemnà dla uczniów szkó∏ gimnazjalnych i ponadgimnazjalnych

(wp∏yn´∏o 745 prac), Olimpiada Przedsi´biorczoÊci, Olimpiada Wiedzy o Finansach i Olimpiada

Wiedzy Ekonomicznej (udzia∏ wzi´∏o oko∏o 42 000 uczniów), Serwis edukacji ekonomicznej 

w portalu Opoka (serwis odwiedzi∏o 105 000 u˝ytkowników), Nagroda im. W∏adys∏awa Grabskiego

(materia∏y na konkurs z∏o˝y∏o 54 autorów), Podyplomowe studium bankowoÊci centralnej i polityki

pieni´˝nej (studia rozpocz´∏o 37 absolwentów), studia podyplomowe dla nauczycieli z zakresu

podstaw przedsi´biorczoÊci (100 absolwentów), program stypendialny dla osób spe∏niajàcych

kryteria wymagane do uzyskania Karty Polaka (ponad 60 stypendystów), program stypendiów

pomostowych dla m∏odzie˝y ze wsi i ma∏ych miasteczek, pragnàcych podjàç nauk´ na kierunkach

zwiàzanych z bankowoÊcià, finansami lub ekonomià (∏àcznie 263 stypendia) oraz pilota˝owy

projekt Ekonomiczny Uniwersytet Dzieci´cy (1350 dzieci). Na szczególnà uwag´ zas∏ugujà tak˝e

rozpocz´te po raz drugi na 17 najlepszych uczelniach na terenie ca∏ego kraju studia podyplomowe

Mechanizmy funkcjonowania strefy euro (900 absolwentów).
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W 2010 r. rozpocz´to realizacj´ nowych przedsi´wzi´ç edukacyjnych: Podyplomowe

studium z zakresu prawa bankowego (∏àcznie 200 absolwentów), szkolenia dla liderów zwiàzków

zawodowych (∏àcznie 460 uczestników), szkolenia dla stypendystów pomostowych z zakresu

bankowoÊci centralnej i strefy euro (∏àcznie 200 osób).

We wspó∏pracy z mediami wyemitowano ponadto programy: Nasza kasa II (blisko 6 mln

widzów), Jak uniknàç pu∏apki kredytowej (emisja telewizyjna i radiowa – ponad 1 mln widzów 

i ok. 450 tys. s∏uchaczy), informacje ekonomiczne w s∏uchowisku Matysiakowie (700 tys. s∏uchaczy).

Projekty edukacyjne NBP podlegajà ocenie przede wszystkim na podstawie wskaêników

czytelnictwa, oglàdalnoÊci, s∏uchalnoÊci, liczby ods∏on. W 2010 r. prowadzono prace majàce 

na celu wy∏onienie w drodze zamówienia publicznego zewn´trznego wykonawcy badaƒ opinii

publicznej w zakresie dzia∏alnoÊci edukacyjnej NBP.

11.1.2. Portal Edukacji Ekonomicznej – NBPortal.pl

W 2010 r.:

– przebudowano i uporzàdkowano struktur´ portalu, 

– uruchomiono m.in. kolejne kursy e-learningowe i nowe prezentacje multimedialne,

– opublikowano oko∏o 70 artyku∏ów objaÊniajàcych przyst´pnym j´zykiem mechanizmy

ekonomiczne,

– stworzono nowà sekcj´ Przedsi´biorczoÊç, zawierajàcà pomoce naukowe dla nauczycieli 

i uczniów szkó∏ ponadgimnazjalnych z zakresu przedsi´biorczoÊci. 

W 2010 r. Portal Edukacji Ekonomicznej odnotowa∏ ponad 1 mln u˝ytkowników (o oko∏o

170 tys. mniej ni˝ w 2009 r.) i oko∏o 7 mln ods∏on (o oko∏o 1,3 mln mniej ni˝ w 2009 r.). 

Liczba u˝ytkowników kursów e-learningowych wzros∏a w porównaniu z 2009 r. o 4,6 tys.

osób i wynios∏a ponad 24 tys. Zwi´kszy∏a si´ te˝ liczba kursów zdanych i osiàgn´∏a poziom blisko

4 tys.55

Wykres 19

Liczba u˝ytkowników kursów e-learningowych na NBPortal w latach 2006–2010

èród∏o: dane NBP.
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55 Mierniki efektywnoÊci NBPortalu obejmujà statystyki w∏asne prowadzone za pomocà narz´dzi oprogramowania
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Wykres 20

Liczba zdanych kursów e-learningowych na NBPortal w latach 2006–2010

èród∏o: dane NBP.

Wykres 21

Liczba u˝ytkowników i ods∏on NBPortalu w latach 2006–2010

èród∏o: dane NBP.

11.2. Centrum Pieniàdza

W 2010 r. Narodowy Bank Polski prowadzi∏ dalsze prace zmierzajàce do utworzenia

placówki edukacyjnej prezentujàcej dzieje pieniàdza, histori´ bankowoÊci komercyjnej i centralnej

oraz mechanizmy rzàdzàce ekonomià i gospodarkà. 

W 2010 r.:

– zinwentaryzowano zbiory znajdujàce si´ w NBP (numizmaty, dokumenty, zabytkowe

przedmioty u˝ytkowe) i szukano dalszych eksponatów na potrzeby aran˝acji

poszczególnych modu∏ów wystawienniczych,
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– przygotowano strategi´ edukacyjnà Centrum (z uwzgl´dnieniem ró˝nych grup wiekowych

i osób niepe∏nosprawnych),

– og∏oszono konkurs na opracowanie koncepcji ekspozycji Centrum Pieniàdza NBP 

w Warszawie – w trybie ustawy Prawo Zamówieƒ Publicznych.

Otwarcie Centrum Pieniàdza jest planowane na 2012 r.

11.3. Dzia∏alnoÊç promocyjna

W 2010 r. kontynuowano dzia∏ania promocyjne dotyczàce emisji monet i banknotów

kolekcjonerskich (22 tematy) – we wspó∏pracy z lokalnymi, regionalnymi i ogólnopolskimi mediami.

W wydarzeniach poÊwi´conych poszczególnym emisjom wzi´∏o udzia∏ ponad 15 tys. osób.

Szczególny charakter mia∏a promocja monety z serii Historia polskiej muzyki rozrywkowej –

Krzysztof Komeda. Z tej okazji zorganizowano uroczysty koncert.

NBP uczestniczy∏ ponadto w XVI edycji Polskiego Forum Finansowego Twoje Pieniàdze (targi

Numizmatyczne Coin Expo). Stoisko NBP odwiedzi∏o ponad 1000 osób.

Po raz siódmy Narodowy Bank Polski zorganizowa∏ Dni Otwarte, podczas których Central´ 

i oddzia∏y okr´gowe odwiedzi∏o ∏àcznie 57 tys. zwiedzajàcych. Âwiadczy to o stale wysokim

zainteresowaniu dzia∏alnoÊcià banku centralnego.

11.4. Dzia∏alnoÊç wydawnicza

W 2010 r. dzia∏alnoÊç wydawnicza NBP obejmowa∏a – tak jak w latach poprzednich –

publikacje periodyczne, tj.: Raport Roczny, Sprawozdanie z dzia∏alnoÊci NBP, Za∏o˝enia polityki

pieni´˝nej, Sprawozdanie z wykonania za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej, Rozwój systemu finansowego

w Polsce, Instrumenty polityki pieni´˝nej, Mi´dzynarodowà pozycj´ inwestycyjnà Polski, Raport 

o inflacji, Bilans p∏atniczy Rzeczypospolitej Polskiej, dwumiesi´cznik Bank i Kredyt (zawierajàcy 

w 2010 r. wk∏adk´ edukacyjnà pt. Instrumenty pochodne w globalnej gospodarce od A do Z),

Biuletyn Informacyjny, Informacj´ Wst´pnà.

Wi´kszoÊç publikacji ukazuje si´ w dwóch wersjach j´zykowych – po polsku i angielsku – 

w nak∏adach po oko∏o 900 egz. w ka˝dej wersji.

Ponadto w ramach wspó∏pracy z Europejskim Bankiem Centralnym NBP wydawa∏ Biuletyn

Miesi´czny w j´zyku polskim. Ukazywa∏y si´ równie˝ opracowania po polsku i angielsku z serii

Materia∏y i Studia (szczegó∏owy wykaz za 2010 r. zawiera za∏àcznik 5).

W formie ksià˝kowej wydano tak˝e: 

• Zarys historii polskiej bankowoÊci centralnej,

• Raport o sytuacji na rynku nieruchomoÊci mieszkaniowych w Polsce w latach 2002–2009,

• opracowanie Polska wobec Êwiatowego kryzysu w gospodarczego – cz´Êç II: wnioski 

z dyskusji,

• Raport z badania rynku pracy w województwie Êlàskim w maju 2010 r.
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11.5. Dzia∏alnoÊç informacyjna

11.5.1. Kampania nt. wymiany starych z∏otych

W zwiàzku z ustawowym obowiàzkiem NBP przeprowadzi∏ pod koniec 2010 r. kampani´

informacyjnà Wymieƒmy si´, informujàcà spo∏eczeƒstwo o koƒcowym terminie wymiany starych

z∏otych sprzed denominacji przeprowadzonej w 1995 r. i mo˝liwoÊciach wymiany.

Ponadto NBP podjà∏ w tym zakresie wspó∏prac´ z Caritas Polska. Celem wspólnych dzia∏aƒ

by∏o umo˝liwienie spo∏eczeƒstwu przekazania banknotów i monet na cel dobroczynny – program

Skrzyd∏a, wspierajàcy dzieci z najbiedniejszych rodzin. Akcja zosta∏a szeroko rozpropagowana 

w mediach (telewizji, prasie, radio, Internecie), dzi´ki czemu uda∏o si´ zebraç ponad 250 000

nowych z∏otych. Ârodki zosta∏y przeznaczone na 300 stypendiów.

11.5.2. Dzia∏ania informacyjne nt. UGW i euro

NBP prowadzi∏ dzia∏ania informacyjne nt. UGW i euro. Podczas Dni Otwartych NBP

przygotowano – we wspó∏pracy z Europejskim Bankiem Centralnym i Komisjà Europejskà – stoisko

poÊwi´cone przygotowaniom Polski do przyj´cia euro. W Oddziale Okr´gowym NBP w Warszawie

zorganizowano ponadto wystaw´ o euro, prezentujàcà wyglàd i zabezpieczenia banknotów 

i monet euro oraz histori´ pieniàdza. Ekspozycj´ zwiedzi∏o oko∏o 43 000 osób.

NBP promowa∏ portal wiedzy o Unii Gospodarczej i Walutowej: www.nbp.pl/euro.

Prowadzono tak˝e dystrybucj´ materia∏ów informacyjnych, w tym dwóch nowych publikacji

Euro. Waluta dla Europy oraz Euro w Polsce: co si´ zmieni? Dbajàc o zwi´kszenie bezpieczeƒstwa

obrotu gotówkà euro, NBP dystrybuowa∏ wÊród banków i kantorów, a tak˝e w spo∏eczeƒstwie

materia∏y prezentujàce zabezpieczenia banknotów i monet euro, u∏atwiajàce rozpoznanie

fa∏szerstw.

11.5.3. Kontakty z mediami i analitykami rynkowymi

W 2010 r. odby∏o si´ ponad 70 spotkaƒ z dziennikarzami, w tym: konferencje prasowe 

po posiedzeniach RPP, prezentacje Raportów o inflacji, wywiady z okazji mi´dzynarodowych

konferencji naukowych, wizyty przedstawicieli mi´dzynarodowych instytucji i oficjalnych delegacji

w NBP. Organizowano tak˝e spotkania z udzia∏em mediów w zwiàzku z wprowadzaniem 

do obiegu monet kolekcjonerskich. Przeprowadzonych zosta∏o oko∏o 240 wywiadów z Prezesem

NBP, cz∏onkami RPP i Zarzàdu NBP.

11.5.4. Strona internetowa NBP

W 2010 r. stron´ www.nbp.pl odwiedza∏o oko∏o miliona osób miesi´cznie (w 2009 r. –

oko∏o 900 tys.). Strona internetowa NBP by∏a systematycznie rozbudowywana i aktualizowana,

szczególnie w zakresie danych statystycznych, opracowaƒ i analiz ekonomicznych. Stworzono

specjalnà sekcj´ poÊwi´conà kampanii informacyjnej Wymieƒmy si´ – dotyczàcà koƒca

denominacji.

Rok 2010 by∏ pierwszym pe∏nym rokiem funkcjonowania portalu internetowego Obserwator

Finansowy. Serwis poÊwi´cony jest aktualnym wydarzeniom gospodarczym w Polsce i na Êwiecie.

Umo˝liwia debat´ ekonomicznà, w której uczestniczà uznani polscy i zagraniczni ekonomiÊci. 
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W 2010 r. opublikowano ponad 1200 artyku∏ów, blogów i plików wideo autorstwa ekspertów 

z NBP oraz spoza banku.

11.5.5. Rozpatrywanie petycji, skarg, wniosków i listów

W 2010 r. rozpatrzono 5985 spraw skierowanych do NBP (w 2009 r. – 6297), w tym 5847

listów (w 2009 r. – 6118) oraz 138 skarg i wniosków (w 2009 r. – 179).

SpoÊród nades∏anych spraw 5649 za∏atwiono w NBP, a 336 (5,6%) przekazano wed∏ug

w∏aÊciwoÊci rzeczowej do banków i innych instytucji.

Sprawy rozpatrzone w NBP dotyczy∏y przede wszystkim: dost´pnoÊci monet

kolekcjonerskich, udzielenia wsparcia finansowego, udost´pnienia informacji archiwalnych oraz

danych statystycznych.

NBP skierowa∏ do banków i innych instytucji korespondencj´ dotyczàcà g∏ównie us∏ug

bankowych, w tym nieprawid∏owoÊci w zakresie obs∏ugi i udzielania kredytów, windykacji

nale˝noÊci, realizacji przelewów oraz rozliczeƒ p∏atnoÊci dokonywanych kartami p∏atniczymi.

Pozosta∏e sprawy dotyczy∏y m.in. obligacji emitowanych przed 1939 r., udzielenia pomocy 

w ustaleniu nast´pców prawnych banków (zlikwidowanych lub przekszta∏conych) oraz informacji

o produktach bankowych.

11.6. Centralna Biblioteka NBP

Centralna Biblioteka NBP ma status biblioteki naukowej. Zbiory Biblioteki sà udost´pniane

wszystkim zainteresowanym w czytelni dysponujàcej 29 miejscami lub za poÊrednictwem

wypo˝yczalni. Biblioteka wypo˝ycza publikacje pracownikom NBP, a pozosta∏ym zainteresowanym

w ramach wypo˝yczeƒ mi´dzybibliotecznych na zasadach okreÊlonych w ustawie o bibliotekach. 

Tabela 10

Zbiory Centralnej Biblioteki NBP

èród∏o: dane NBP.

W 2010 r. z wypo˝yczalni skorzysta∏o 8348 osób, którym wypo˝yczono 13 776 ksià˝ek.

Czytelni´ odwiedzi∏y 3902 osoby, którym udost´pniono 15 579 ksià˝ek56. Z wypo˝yczeƒ

mi´dzybibliotecznych korzysta∏o 77 instytucji. ¸àcznie ze zbiorów skorzysta∏o 12 250 osób, którym

udost´pniono 29 355 ksià˝ek.
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56 W zestawieniu nie uwzgl´dniono publikacji stanowiàcych ksi´gozbiór podr´czny czytelni.
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Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• przeprowadzenie kampanii informacyjnej Wymieƒmy si´,

• kontynuacja prac nad uruchomieniem Centrum Pieniàdza,

• realizowanie licznych projektów edukacyjnych.
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DZIA¸ALNOÂå LEGISLACYJNA57

57 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie art. 7, art. 12, art. 16 ust. 3, art. 17 ust. 3 pkt 2 i ust. 4

ustawy o NBP oraz na podstawie przepisów innych ustaw zgodnie z zawartymi w nich upowa˝nieniami dla organów

NBP do wydania aktów prawnych.
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12.1. Dzia∏alnoÊç legislacyjna organów NBP

W 2010 r. organy NBP wyda∏y 125 normatywnych aktów prawnych, z których Prezes NBP

wyda∏ 28, RPP 13, a Zarzàd NBP 84. SpoÊród ogó∏u normatywnych aktów prawnych wydanych

przez organy NBP 28 og∏oszono w Dzienniku Urz´dowym Rzeczypospolitej Polskiej Monitor Polski,

zaÊ 24 w Dzienniku Urz´dowym Narodowego Banku Polskiego.

12.2. Udzia∏ NBP w pracach organów paƒstwa nad projektami

aktów normatywnych i nienormatywnych

Zgodnie z ustawà o Narodowym Banku Polskim NBP wspó∏dzia∏a∏ z organami paƒstwa

opiniujàc projekty aktów normatywnych i nienormatywnych, które dotyczy∏y polityki gospodarczej

i mia∏y znaczenie dla systemu bankowego. Dà˝y∏ przy tym do zapewnienia stabilnoÊci systemu

finansowego oraz bezpieczeƒstwa i rozwoju systemu bankowego. 

W 2010 r. Narodowy Bank Polski zaopiniowa∏: 

– 203 dokumenty nades∏ane w toku uzgodnieƒ mi´dzyresortowych,

– 940 dokumentów nades∏anych przed rozpatrzeniem przez Komitet Rady Ministrów.

Do najwa˝niejszych projektów aktów prawnych zaopiniowanych przez NBP w 2010 r.,

niedotyczàcych bezpoÊrednio sektora bankowego (akty dotyczàce sektora bankowego zosta∏y

szczegó∏owo opisane w pkt 12.3), nale˝a∏y:

– ustawa z dnia 12 lutego 2010 r. o zmianie ustawy o informatyzacji dzia∏alnoÊci podmiotów

realizujàcych zadania publiczne oraz niektórych innych ustaw (Dz.U. Nr 40, poz. 230),

– ustawa z dnia 9 kwietnia 2010 r. o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych 

(Dz.U. Nr 106, poz. 670),

– ustawa z dnia 29 kwietnia 2010 r. o zmianie ustawy – Przepisy wprowadzajàce ustaw´ 

o Krajowym Rejestrze Sàdowym (Dz.U. Nr 106, poz. 671),

– ustawa z dnia 29 kwietnia 2010 r. o zmianie ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji oraz

ustawy – Przepisy wprowadzajàce ustaw´ o finansach publicznych (Dz.U. Nr 108, 

poz. 685),

– ustawa z dnia 5 sierpnia 2010 r. o ochronie informacji niejawnych (Dz.U. Nr 182, 

poz. 1228),

– ustawa z dnia 26 listopada 2010 r. o zmianie niektórych ustaw zwiàzanych z realizacjà

ustawy bud˝etowej (Dz.U. Nr 238, poz. 1578),

– ustawa z dnia 16 grudnia 2010 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz

niektórych innych ustaw (Dz.U. Nr 257, poz. 1726),

– poselski projekt ustawy o zmianie ustawy – Prawo upad∏oÊciowe i naprawcze 

(druk sejmowy nr 3311),



2010

Raport Roczny 2010

Dzia∏alnoÊç legislacyjna

– rzàdowy projekt ustawy o kredycie konsumenckim (druk sejmowy nr 3596),

– rzàdowy projekt ustawy o podpisach elektronicznych (druk sejmowy nr 3629),

– poselski projekt ustawy o zmianie ustawy o podpisie elektronicznym, ustawy o podatku 

od towarów i us∏ug, ustawy – Kodeks cywilny oraz ustawy o ewidencji ludnoÊci 

i dowodach osobistych (druk sejmowy nr 3768),

– rzàdowy projekt ustawy o zmianie ustawy o og∏aszaniu aktów normatywnych i niektórych

innych aktów prawnych oraz o zmianie niektórych innych ustaw (druk sejmowy nr 3673),

– poselski projekt ustawy o zmianie ustawy – Prawo zamówieƒ publicznych (druk sejmowy

nr 3677),

– poselski projekt ustawy o upad∏oÊci konsumenckiej (druk sejmowy nr 3799),

– projekt ustawy o finansach publicznych (druk sejmowy nr 1181) oraz projekt ustawy –

Przepisy wprowadzajàce ustaw´ o finansach publicznych (druk sejmowy nr 1182).

Ponadto NBP przedstawi∏ uwagi do 30 spoÊród oko∏o 1900 dokumentów nades∏anych w

ramach prac Komitetu do Spraw Europejskich. Do najwa˝niejszych nale˝a∏y: 

– projekt rozporzàdzenia w sprawie instrumentów pochodnych b´dàcych przedmiotem

obrotu poza rynkiem regulowanym, partnerów centralnych i repozytoriów transakcji,

– projekt rozporzàdzenia w sprawie krótkiej sprzeda˝y i pewnych aspektów transakcji CDS, 

– projekt zmian w dyrektywie 94/19/WE w sprawie systemów gwarancji depozytów, 

– projekt zmian w dyrektywie 2006/48/WE i 2006/49/WE (tzw. dyrektywa CRD), 

– projekty aktów prawnych dotyczàcych powo∏ania nowej architektury nadzoru

finansowego UE, 

– komunikaty Komisji Europejskiej w sprawie bankowych funduszy naprawczych oraz

przysz∏ych unijnych ram zarzàdzania kryzysowego w sektorze finansowym, 

– stanowisko Rzàdu RP wobec pakietu legislacyjnego Komisji Europejskiej dotyczàcego

reformy zarzàdzania gospodarczego w UE,

– projekty Raportu Koƒcowego Grupy Zadaniowej ds. zarzàdzania gospodarczego.

NBP przekaza∏ tak˝e Prezesowi Rady Ministrów opini´ do dokumentu Program

konwergencji. Aktualizacja 2009.

W 2010 r. pracownicy NBP wzi´li udzia∏ w 13 konferencjach uzgodnieniowych i komisjach

prawniczych, a tak˝e w 60 posiedzeniach komisji i podkomisji sejmowych oraz komisji senackich.

Ponadto NBP wspó∏tworzy∏ rozwiàzania dotyczàce g∏ównych obszarów funkcjonowania

paƒstwa przez udzia∏ w pracach:

– Komisji Nadzoru Finansowego,

– Komitetu StabilnoÊci Finansowej,

– Komitetu Standardów RachunkowoÊci,

117



2010

118

Dzia∏alnoÊç legislacyjna

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

– Komitetu Polityki Ubezpieczeƒ Eksportowych,

– Rady Rozwoju Rynku Finansowego,

– Trójstronnej Komisji ds. Spo∏eczno-Gospodarczych.

12.3. Projekty ustaw dotyczàcych funkcjonowania systemu

bankowego

NBP zaopiniowa∏:

• Projekty uchwalonych ustaw:

– ustawa z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektórych instytucji finansowych 

(Dz.U. Nr 40, poz. 226),

– ustawa z dnia 21 maja 2010 r. o zmianie ustawy o Narodowym Banku Polskim (Dz.U. 

Nr 109, poz. 709)58,

– ustawa z dnia 10 czerwca 2010 r. o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym

(Dz.U. Nr 140, poz. 943),

– ustawa z dnia 25 czerwca 2010 r. o zmianie ustawy – Prawo bankowe, ustawy 

o dzia∏alnoÊci ubezpieczeniowej, ustawy o funduszach inwestycyjnych, ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi oraz ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz.U. 

Nr 126, poz. 853),

– ustawa z dnia 16 grudnia 2010 r. o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym

oraz niektórych innych ustaw (Dz.U. Nr 257, poz. 1724),

– ustawa z dnia 5 stycznia 2011 r. o zmianie ustawy o Banku Gospodarstwa Krajowego 

i niektórych innych ustaw (Dz. U. Nr 28, poz. 143),

– ustawa z dnia 1 lutego 2011 r. o zmianie ustawy o udzielaniu przez Skarb Paƒstwa

wsparcia instytucjom finansowym oraz ustawy o rekapitalizacji niektórych instytucji

finansowych (Dz.U. Nr 38, poz. 196).

• Projekty rozpatrywanych ustaw:

– prezydencki projekt ustawy o zmianie Konstytucji RP (druk nr 3598)59,

– poselski projekt ustawy o kasach oszcz´dnoÊciowo-budowlanych i wspieraniu przez

paƒstwo oszcz´dzania na cele mieszkaniowe (druk sejmowy nr 3674),

– rzàdowy projekt ustawy o us∏ugach p∏atniczych,

– poselski projekt ustawy o podatku od niektórych instytucji finansowych,

58 Zmiana polega na dodaniu do ustawy o NBP nowego art. 9a, majàcego na celu bardziej szczegó∏owe uregulowanie

kwestii zast´powania Prezesa NBP w sytuacji wygaÊni´cia kadencji Prezesa NBP, w wyniku zaistnienia okolicznoÊci

wymienionych w art. 9 ust. 4 ustawy o NBP.
59 Projekt przewiduje zniesienie odpowiedzialnoÊci konstytucyjnej Prezesa NBP, wynikajàcej z art. 198 ust. 1 Konstytucji

RP, zniesienie Rady Polityki Pieni´˝nej oraz ograniczenie przedmiotowe dotyczàce kontroli NIK.
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– rzàdowe projekty za∏o˝eƒ projektów ustaw: o zmianie ustawy – Prawo bankowe, ustawy

o obrocie instrumentami finansowymi oraz ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym,

o zmianie ustawy – Prawo bankowe (projekt dotyczy problematyki outsourcingu), 

o zmianie ustawy – Prawo bankowe (projekt dotyczy problematyki bankowych tytu∏ów

egzekucyjnych), o odwróconym kredycie hipotecznym, o zmianie ustawy o obligacjach.

12.4. Udzia∏ NBP w konsultowaniu projektów wspólnotowych

aktów prawnych oraz projektów krajowych aktów

prawnych paƒstw cz∏onkowskich Unii Europejskiej

W 2010 r. NBP uczestniczy∏ w opiniowaniu 94 projektów aktów prawnych, do których EBC

wyda∏ opinie60. Zadaniem NBP by∏o ustosunkowanie si´ do projektu opinii Europejskiego Banku

Centralnego na temat danego aktu prawnego. 

NBP przedstawi∏ stanowisko do nast´pujàcych projektów opinii EBC dotyczàcych

wspólnotowych aktów prawnych:

– projekt rozporzàdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajàcego rozporzàdzenie

(WE) nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych,

– projekt rozporzàdzenia Komisji ustanawiajàcego szczegó∏owe zasady wykonania

rozporzàdzenia Rady (WE) nr 2494/95 odnoÊnie do minimalnych norm jakoÊci wa˝enia

zharmonizowanych wskaêników cen konsumpcyjnych (HICP) oraz uchylajàcego

rozporzàdzenie Komisji (WE) nr 2454/97,

– projekt dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajàcej dyrektywy 2006/48/WE 

i 2006/49/WE w zakresie wymogów kapita∏owych dotyczàcych portfela handlowego 

i resekurytyzacji oraz przeglàdu nadzorczego polityki wynagrodzeƒ,

– projekt rozporzàdzenia Rady zmieniajàcego rozporzàdzenie (WE) nr 479/2009 w zakresie

jakoÊci danych statystycznych w kontekÊcie procedury nadmiernego deficytu,

– projekt dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajàcej dyrektywy 1998/26/WE,

2002/87/WE, 2003/6/WE, 2003/41/WE, 2003/71/WE, 2004/39/WE, 2004/109/WE,

2005/60/WE, 2006/48/WE, 2006/49/WE oraz 2009/65/WE w odniesieniu do kompetencji

Europejskiego Organu Nadzoru Bankowego, Europejskiego Organu Nadzoru Ubezpieczeƒ

i Pracowniczych Programów Emerytalnych oraz Europejskiego Organu Nadzoru Gie∏d 

i Papierów WartoÊciowych,

– trzy projekty rozporzàdzeƒ Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajàcych Europejski

Organ Nadzoru Bankowego, Europejski Organ Nadzoru Ubezpieczeƒ i Pracowniczych

Programów Emerytalnych oraz Europejski Organ Nadzoru Gie∏d i Papierów

WartoÊciowych.
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60 Zgodnie z postanowieniami Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz Statutu ESBC i EBC do zadaƒ EBC

nale˝y opiniowanie krajowych i wspólnotowych projektów aktów prawnych, dotyczàcych dzia∏alnoÊci emisyjnej,

Êrodków p∏atniczych, statusu i funkcjonowania narodowych banków centralnych, statystyki pieni´˝nej, systemów

p∏atniczych oraz instytucji finansowych.
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NBP przedstawi∏ tak˝e stanowisko do projektów opinii EBC dotyczàcych polskich projektów

ustaw61 (do wi´kszoÊci spoÊród wymienionych w pkt 12.3). 

Ponadto NBP przedstawi∏ uwagi do projektu opinii EBC na temat projektu uchwa∏y Rady

Polityki Pieni´˝nej zmieniajàcej uchwa∏´ w sprawie zasad tworzenia i rozwiàzywania rezerwy 

na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut obcych w Narodowym Banku Polskim62.

Przedmiotem konsultacji by∏y tak˝e liczne projekty uchwalone w zwiàzku z trwajàcym

kryzysem finansowym i majàce na celu przywrócenie stabilnoÊci finansowej w poszczególnych

paƒstwach (w szczególnoÊci przepisy prawa greckiego, w´gierskiego, irlandzkiego, szwedzkiego,

rumuƒskiego).

12.5. Udzia∏ w pracach zwiàzanych z przygotowaniami 

do przyj´cia euro przez Polsk´

Narodowy Bank Polski bra∏ udzia∏ w pracach mi´dzyinstytucjonalnej struktury organizacyjnej

ds. wprowadzenia euro w Polsce, która zosta∏a powo∏ana w listopadzie 2009 r.63 Obejmuje ona:

Narodowy Komitet Koordynacyjny do spraw Euro, Rad´ Koordynacyjnà oraz tematyczne zespo∏y

robocze. Przewiduje tak˝e mo˝liwoÊç powo∏ywania grup zadaniowych.

Pe∏nomocnik Zarzàdu NBP ds. wprowadzenia euro wspó∏przewodniczy Narodowemu

Komitetowi Koordynacyjnemu do Spraw Euro i Radzie Koordynacyjnej. Przedstawiciele NBP biorà

udzia∏ w pracach siedmiu z oÊmiu zespo∏ów roboczych, w tym pe∏nià funkcje:

– przewodniczàcego – w Zespole Roboczym ds. Wprowadzenia Banknotów i Monet Euro,

– wiceprzewodniczàcych – w Zespole Roboczym ds. Makroekonomicznych, Zespole

Roboczym ds. Sektora Finansowego i StabilnoÊci Finansowej oraz Zespole Roboczym 

ds. Strategii Komunikacyjnej.

61 Tytu∏y dost´pnych na stronie internetowej EBC opinii do poszczególnych projektów aktów prawa polskiego odnoszà

si´ do merytorycznej zawartoÊci danego projektu i nie brzmià identycznie jak projekt êród∏owy, np. Opinia
Europejskiego Banku Centralnego z dnia 7 maja 2010 r. w sprawie zmian zasad zapewnienia ciàg∏oÊci sprawowania
urz´du Prezesa Narodowego Banku Polskiego (CON/2010/37) dotyczy projektu ustawy o zmianie ustawy 

o Narodowym Banku Polskim.
62 Opinia w sprawie zmian zasad dotyczàcych rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut obcych 

w Narodowym Banku Polskim (CON/2010/32).
63 Dz.U. Nr 195, poz. 1505.

Najwa˝niejsze dzia∏ania NBP w 2010 r.:

• udzia∏ w pracach nad zmianami ustawowymi dotyczàcymi zapewnienia ciàg∏oÊci 

sprawowania urz´du Prezesa Narodowego Banku Polskiego, 

• opiniowanie projektów ustaw z krajów UE obj´tych kryzysem finansowym, majàcych 

na celu przywrócenie stabilnoÊci finansowej,

• uczestnictwo w pracach mi´dzyinstytucjonalnej struktury organizacyjnej ds. wpro-

wadzenia euro w Polsce.
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64 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie art. 5, art. 11 ust. 2 i 3, art. 23 ust. 7 ustawy o NBP 

oraz na podstawie przepisów Statutu EBC i ESBC.
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13.1. Realizacja zadaƒ wynikajàcych z cz∏onkostwa Polski w Unii

Europejskiej

13.1.1. Wspó∏praca w ramach Europejskiego Systemu Banków Centralnych

Przedstawiciele NBP brali udzia∏ w pracach ESBC w zakresie wynikajàcym ze statusu banku

centralnego paƒstwa cz∏onkowskiego UE pozostajàcego poza strefà euro. 

W 2010 r. Prezes NBP uczestniczy∏ w kwartalnych posiedzeniach Rady Ogólnej EBC (organu

decyzyjnego EBC), do której zadaƒ nale˝y w szczególnoÊci opiniowanie aktów prawnych

wydawanych przez Rad´ Prezesów EBC, wspó∏dzia∏anie przy wykonywaniu zadaƒ zwiàzanych 

ze sprawozdawczoÊcià statystycznà, udzia∏ w ustalaniu nieodwo∏alnych kursów walutowych

paƒstw przyst´pujàcych do strefy euro. 

Przedmiotem obrad Rady Ogólnej EBC by∏y g∏ównie kwestie dotyczàce: sytuacji

makroekonomicznej paƒstw cz∏onkowskich UE, stabilnoÊci finansowej, ERM II, monitorowania

banków centralnych w zwiàzku z tzw. zakazem finansowania monetarnego sektora publicznego

ze Êrodków banku centralnego65 i zakazem uprzywilejowanego dost´pu66, prac nad powo∏aniem

Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ESRB)67. W maju 2010 r. Rada Ogólna EBC przyj´∏a

cykliczny Raport o konwergencji, dotyczàcy konwergencji gospodarczej i prawnej dziewi´ciu

paƒstw cz∏onkowskich UE pozostajàcych poza strefà euro.

Przedstawiciele NBP, jako cz∏onkowie 12 komitetów ESBC oraz licznych grup roboczych 

i zespo∏ów zadaniowych ESBC, omawiali i przygotowywali rozwiàzania dotyczàce:

– bie˝àcej sytuacji fiskalnej w krajach UE oraz na globalnych rynkach finansowych,

– prac nad systemem TARGET2-Securities i nowà wersjà oprogramowania TARGET2

Simulator, wykorzystujàcà po∏àczenia internetowe, 

– zagadnieƒ dotyczàcych powo∏ania ESRB, tj.: wsparcia statystycznego, zmian w strukturze

EBC zwiàzanych z powo∏aniem Sekretariatu ESRB oraz zwi´kszenia dzia∏alnoÊci

analitycznej EBC dotyczàcej stabilnoÊci finansowej UE, 

– prac nad wprowadzeniem od 2014 r. nowych standardów statystycznych w zakresie

statystyki bilansu p∏atniczego oraz finansowych i niefinansowych rachunków narodowych.

W 2010 r. NBP zorganizowa∏ w Warszawie dwa wyjazdowe posiedzenia komitetów ESBC:

Komitetu ds. Wspó∏pracy Mi´dzynarodowej ESBC (International Relations Committee) i Komitetu

ds. Prawnych (Legal Committee).

13.1.2. Udzia∏ w pracach innych organów wspólnotowych

W 2010 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach zwiàzanych z funkcjonowaniem

nast´pujàcych gremiów unijnych:

– Rady ECOFIN (w ramach nieformalnych posiedzeƒ),

65 Wynikajàcym z art. 123 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.
66 Wynikajàcym z art. 124 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.
67 W 2010 r. trwa∏y intensywne prace legislacyjne nad utworzeniem ram nadzoru finansowego UE, w które by∏

zaanga˝owany NBP. Powo∏anie ESRB b´dzie oznaczaç poszerzenie zakresu wspó∏pracy mi´dzynarodowej, w której

uczestniczy NBP.
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– komitetów Rady UE, w tym Komitetu ds. Ekonomicznych i Finansowych (EFC),

– komitetów i grup roboczych Komisji Europejskiej,

– Komitetu ds. Statystyki Monetarnej, Finansowej i Bilansu P∏atniczego (CMFB) oraz grup

roboczych Eurostatu.

13.1.3. Udzia∏ w przygotowaniach do sprawowania przez Polsk´ Prezydencji

w Radzie Unii Europejskiej

NBP bra∏ udzia∏ w koordynowanych przez Ministerstwo Spraw Zagranicznych

przygotowaniach do sprawowania przez Polsk´ w II po∏owie 2011 r. przewodnictwa w Radzie UE.

NBP opiniowa∏ dokumenty zwiàzane z przygotowaniami, w tym Zasady organizacji spotkaƒ

planowanych podczas polskiego przewodnictwa w Radzie UE w 2011 r. i Program prac Komisji

Europejskiej na 2011 r.

NBP wspó∏pracowa∏ ponadto z Ministerstwem Finansów i Ministerstwem Spraw

Zagranicznych przy organizacji nieformalnego posiedzenia Rady ds. Ekonomicznych i Finansowych

(Rady ECOFIN).

13.2. Wspó∏praca z mi´dzynarodowymi instytucjami

gospodarczymi i finansowymi

13.2.1. Wspó∏praca z Organizacjà Wspó∏pracy Gospodarczej i Rozwoju

(OECD)

W zwiàzku z realizacjà zadaƒ wynikajàcych z cz∏onkostwa Polski w OECD, Narodowy Bank

Polski wspó∏pracowa∏ z Krajowym Koordynatorem Wspó∏pracy RP-OECD, Ministerstwem

Gospodarki, Ministerstwem Finansów i Sta∏ym Przedstawicielstwem RP przy OECD. 

W lutym 2010 r. przedstawiciele NBP brali udzia∏ w spotkaniu podsumowujàcym XI przeglàd

gospodarczy Polski – w ramach prac Komitetu Przeglàdów Gospodarki i Rozwoju OECD. G∏ównym

tematem przeglàdu by∏a globalizacja.

Ponadto przedstawiciele NBP uczestniczyli w:

– posiedzeniach Mi´dzyresortowego Zespo∏u ds. Organizacji Wspó∏pracy Gospodarczej 

i Rozwoju (OECD) w Ministerstwie Gospodarki,

– posiedzeniach komitetów i grup roboczych OECD (w tym Komitetu Polityki Ekonomicznej,

Grupy Roboczej ds. Krótkookresowych Prognoz Ekonomicznych, Grupy Roboczej 

ds. Analiz Polityki Makroekonomicznej i Strukturalnej, Komitetu Rynków Finansowych,

Grupy Roboczej ds. Statystyki Inwestycji Mi´dzynarodowych oraz Grupy Roboczej 

ds. Statystyki Finansowej),

– konferencjach oraz posiedzeniach Grupy Roboczej w ramach inicjatywy OECD

International Network on Financial Education (Mi´dzynarodowa grupa ds. edukacji

finansowej).
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13.2.2. Wspó∏praca z Grupà Banku Âwiatowego oraz Mi´dzynarodowym

Funduszem Walutowym

W ramach wspó∏pracy z Grupà Banku Âwiatowego przedstawiciele NBP uczestniczyli w:

• Wiosennych Spotkaniach Rad Gubernatorów Banku Âwiatowego i Mi´dzynarodowego

Funduszu Walutowego. Spotkania poÊwi´cone by∏y przede wszystkim reformie g∏osów 

i udzia∏ów w Grupie BÂ oraz dzia∏aniom wspierajàcym wychodzenie z globalnego kryzysu

finansowego. Przyj´to kompromisowà propozycj´ dotyczàcà II fazy reformy, majàcà 

na celu zwi´kszenie si∏y g∏osów krajów rozwijajàcych si´ i w okresie transformacji. 

• Dorocznych Spotkaniach Rad Gubernatorów BÂ i MFW. Najwa˝niejszymi tematami

dyskusji by∏y: sytuacja gospodarki Êwiatowej (w tym stosunkowo du˝a odpornoÊç na kryzys

paƒstw rozwijajàcych si´) i ocena reform Grupy BÂ.

• Czterech spotkaniach negocjacyjnych prowadzonych w ramach 16. Uzupe∏nienia Funduszy

Mi´dzynarodowego Stowarzyszenia Rozwoju (IDA). W wyniku podj´tych uzgodnieƒ Polska

utrzyma∏a procentowà wielkoÊç zaanga˝owania – na poziomie z poprzedniego

Uzupe∏nienia.

W ramach wspó∏pracy z MFW przedstawiciele NBP uczestniczyli w:

– pracach, których rezultatem by∏o postawienie przez MFW do dyspozycji Polski kwoty 

13 690 000 tys. SDR w ramach Elastycznej Linii Kredytowej (Flexible Credit Line),

– spotkaniach z przedstawicielami MFW podczas misji Funduszu w Polsce w ramach art. IV,

– konsultacjach zwiàzanych z udzia∏em w ankietach MFW: IEO Survey for the Evaluation of

Research at the IMF (Kwestionariusz Niezale˝nego Biura Ewaluacji MFW dot. oceny badaƒ

w Funduszu), Information System for Instruments of Monetary Policy (System informacyjny

dla instrumentów polityki pieni´˝nej), Access to and Use of Financial Services (Dost´p 

do us∏ug finansowych i ich wykorzystanie), Financial Stability and Macroprudential Policy

(StabilnoÊç finansowa i polityka makroostro˝noÊciowa).

Odby∏o si´ tak˝e spotkanie Prezesa NBP z Dyrektorem Generalnym MFW. Omówiono 

w szczególnoÊci sytuacj´ gospodarczà w Europie Ârodkowej w kontekÊcie Êwiatowego kryzysu

gospodarczego oraz kwestie zwiàzane ze wspó∏pracà Polski z MFW.

13.2.3. Wspó∏praca z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju

W 2010 r. odby∏o si´ XIX. Doroczne Spotkanie Rady Gubernatorów Europejskiego Banku

Odbudowy i Rozwoju w Zagrzebiu. Na posiedzeniu podj´to decyzj´ o podniesieniu statutowego

kapita∏u akcyjnego EBOR. 

Ponadto NBP:

– zorganizowa∏ dwie konferencje poÊwi´cone prezentacji cyklicznych publikacji EBOR:

Transition Report 2009 (Raport o transformacji 2009) pt. Transition in Crisis? (Transformacja

w warunkach kryzysu?) oraz Transition Report 2010 (Raport o transformacji 2010) 

pt. Recovery and Reform (O˝ywienie gospodarcze i reforma),

– uczestniczy∏ w konsultacjach dotyczàcych przysz∏ych dzia∏aƒ EBOR w krajach Europy

Ârodkowej, w tym zaanga˝owania EBOR w tych krajach po formalnym zakoƒczeniu

dzia∏alnoÊci operacyjnej (tzw. graduacji i polityki postgraduacyjnej).
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13.2.4. Dzia∏ania koordynacyjne NBP w zakresie wspó∏pracy 

z mi´dzynarodowymi instytucjami finansowymi

Z inicjatywy NBP zorganizowano w Centrali NBP trzecie spotkanie przedstawicieli Polski 

w mi´dzynarodowych instytucjach finansowych (BÂ, EBOR) z reprezentantami Ministerstwa

Finansów, Ministerstwa Spraw Zagranicznych i NBP. G∏ównym tematem spotkania by∏y

przygotowania do polskiej Prezydencji w UE w zakresie dzia∏alnoÊci mi´dzynarodowych instytucji

finansowych.

13.2.5. Wspó∏praca z Bankiem Rozrachunków Mi´dzynarodowych (BIS)

W 2010 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w szeÊciu spotkaniach Gubernatorów BIS oraz

dorocznym spotkaniu zast´pców gubernatorów gospodarek wschodzàcych. Spotkania mia∏y

miejsce w Bazylei.

Na dorocznym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy BIS w dniu 28 czerwca 2010 r. przyj´to

80. Raport Roczny oraz zatwierdzono bilans BIS na 31 marca 2010 r. Zaakceptowano równie˝

rachunek wyników, który wykaza∏ zysk netto w wysokoÊci 1859,8 mln SDR. NBP otrzyma∏

dywidend´ w wysokoÊci 5,48 mln SDR.

13.2.6. Mi´dzynarodowy Bank Wspó∏pracy Gospodarczej

W 2010 r. przedstawiciele NBP wraz z przedstawicielami Ministerstwa Finansów uczestniczyli

w posiedzeniach Rady MBWG i spotkaniach roboczych zorganizowanych w Moskwie.

13.3. Pomoc techniczna i szkoleniowa

Pomoc techniczna oferowana przez NBP w ramach Inicjatywy TCT (Technical Cooperation

for Transition) cieszy∏a si´ du˝ym zainteresowaniem banków centralnych krajów przechodzàcych

transformacj´ gospodarczà. 

Zgodnie z przyj´tà w 2009 r. Strategià Pomocy Technicznej NBP udzielanej przez Narodowy

Bank Polski na lata 2010–2012, pomoc by∏a kierowana w pierwszej kolejnoÊci do krajów

beneficjentów programu Partnerstwa Wschodniego, tj. Armenii, Azerbejd˝anu, Bia∏orusi, Gruzji,

Mo∏dawii i Ukrainy. Kràg odbiorców pomocy technicznej NBP zosta∏ w 2010 r. rozszerzony o

Centralny Bank Afganistanu oraz Centralny Bank Kosowa. Z pomocy technicznej NBP skorzysta∏o

do tej pory 30 banków centralnych. 

W 2010 r. NBP zorganizowa∏ pomoc technicznà i szkoleniowà dla 208 pracowników68

z banków centralnych 25 paƒstw, w tym:

– 18 wizyt studyjnych (dla banków centralnych: Afganistanu, Armenii, Azerbejd˝anu,

Bia∏orusi, Egiptu, Kazachstanu, Kirgizji, Mo∏dawii, Serbii, Tad˝ykistanu i Ukrainy),

– 20 wyjazdów eksperckich (do banków centralnych: Armenii, Azerbejd˝anu, Bia∏orusi,

Kenii, Kirgizji, Rosji, Tad˝ykistanu i Wietnamu),

125

68 Wy∏àczajàc wyjazdy eksperckie.



2010

126

Wspó∏praca mi´dzynarodowa

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

– cztery seminaria (w tym jedno we wspó∏pracy z Narodowym Bankiem Szwajcarii i jedno 

z Polskà Wytwórnià Papierów WartoÊciowych SA) oraz szeÊç warsztatów tematycznych.

Ponadto w 2010 r. NBP zaanga˝owa∏ si´ w inne przedsi´wzi´cia pomocowe: 

• Projekt bliêniaczy Komisji Europejskiej (twinning project) z udzia∏em Narodowego Banku

Polskiego, Deutsche Bundesbanku i Narodowego Banku Ukrainy pt. Strengthening NBU

potential through approximation to EU standards of central banking (Wzmocnienie

potencja∏u NBU poprzez jego zbli˝enie do standardów UE w zakresie bankowoÊci

centralnej). NBP udziela wsparcia eksperckiego ukraiƒskiemu bankowi centralnemu 

w szczególnoÊci w zakresie: bud˝etowania i planowania operacyjnego, operacji

zagranicznych, liberalizacji przep∏ywów kapita∏owych, systemu p∏atniczego i uregulowaƒ

prawnych.

• Program wsparcia EBC dla Narodowego Banku Serbii. Rolà NBP jest zapewnienie wsparcia

eksperckiego w zakresie dwóch tematów: Financial services and consumer protection

(Us∏ugi finansowe i ochrona konsumentów) – wspólnie z bankami centralnymi Francji,

Hiszpanii, Irlandii i Portugalii oraz EU accession suport (Wsparcie procesu przystàpienia 

do UE) – wspólnie z bankami centralnymi Austrii, Bu∏garii, Rumunii oraz EBC.

• Misj´ pomocowà Mi´dzynarodowego Funduszu Walutowego dla Narodowego Banku

Republiki Kirgizji. Pomoc NBP dotyczy∏a stabilnoÊci finansowej.

Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• udzia∏ w pracach nad powo∏aniem Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ESRB),

• uczestnictwo w procesie przygotowaƒ do sprawowania przez Polsk´ Prezydencji 

w Radzie Unii Europejskiej,

• udzielenie pomocy technicznej i szkoleniowej na rzecz 25 banków centralnych.
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69 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie art. 7–8, 10–11, art. 17 ust 1, ust. 3 pkt 2 i ust. 4 oraz

art. 56–57 ustawy o NBP.
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14.1. Zarzàdzanie zasobami ludzkimi

14.1.1. Zatrudnienie w NBP

W 2010 r. przeci´tne zatrudnienie w NBP ukszta∏towa∏o si´ na poziomie 3666,3 etatu i by∏o

ni˝sze ni˝ w 2009 r. o 103,4 etatu (tj. o 2,7%). Zmniejszenie zatrudnienia by∏o skutkiem podj´tych

w latach poprzednich decyzji o restrukturyzacji oddzia∏ów okr´gowych i Centrali NBP oraz

likwidacji przychodni lekarskiej i Sekcji Utrzymania CzystoÊci w Zak∏adzie Us∏ug Gospodarczych

(por. pkt 14.2. Zmiany organizacyjne).

Zmiany przeci´tnego zatrudnienia w NBP w latach 2006–2010 przedstawiajà tabele 

11 i 12.

Tabela 11

Zmiana przeci´tnego zatrudnienia w NBP w latach 2006–2010 (z uwzgl´dnieniem

pracowników GINB)

èród∏o: dane NBP.

Tabela 12

Zmiana przeci´tnego zatrudnienia w NBP w latach 2006–2010 (bez uwzgl´dnienia

pracowników GINB)

èród∏o: dane NBP.

W 2010 r. koszty wynagrodzeƒ pracowników wraz z rezerwami i narzutami 

na wynagrodzenia by∏y ni˝sze od wykonania w 2009 r. o 0,5%.

14.1.2. Podnoszenie kwalifikacji pracowników NBP

Dzia∏alnoÊç szkoleniowa NBP s∏u˝y realizacji celów strategicznych NBP70, przez zapewnienie

kompetentnej i rzetelnej kadry oraz przygotowanie pracowników do dzia∏ania w strukturach ESBC. 

70 Por. Plan dzia∏alnoÊci Narodowego Banku Polskiego na lata 2010–2012 dost´pny na stronie internetowej:

www.nbp.pl.
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W 2010 r. na jednego pracownika przypada∏y Êrednio 3,2 szkolenia (tyle samo co w 2009 r.)

Narodowy Bank Polski dokonuje systematycznych ocen efektywnoÊci szkoleƒ krajowych 

i gromadzi sprawozdania ze szkoleƒ zagranicznych.

14.2. Zmiany organizacyjne

Z dniem 15 marca 2010 r. w strukturze organizacyjnej Centrali NBP powo∏any zosta∏

Departament Zamówieƒ Publicznych, odpowiedzialny w szczególnoÊci za wykonywanie zadaƒ

Centrali i Zak∏adu Us∏ug Gospodarczych, zwiàzanych z przygotowywaniem i przeprowadzaniem

post´powaƒ o udzielenie zamówienia publicznego. Do zadaƒ Departamentu Zamówieƒ

Publicznych nale˝y tak˝e planowanie, koordynowanie i nadzorowanie procesu udzielania

zamówieƒ publicznych w NBP, przygotowywanie sprawozdaƒ, a tak˝e reprezentacja NBP przed

Krajowà Izbà Odwo∏awczà i sàdami powszechnymi w sprawach zamówieƒ publicznych.

Ponadto prowadzono dzia∏ania na rzecz zwi´kszania skutecznoÊci i wydajnoÊci procesów

obs∏ugowych, stanowiàcych wsparcie g∏ównych funkcji NBP. W 2010 r. w tym zakresie:

• zlikwidowano przychodni´ lekarskà w strukturze NBP i powierzono firmie zewn´trznej

Êwiadczenie us∏ug medycznych dla wszystkich pracowników NBP,

• wprowadzono outsourcing us∏ug utrzymania porzàdku i czystoÊci w obiektach Centrali

NBP.

14.3. Zarzàdzanie strategiczne

W 2010 r. rozwijano wprowadzone w 2008 r. zarzàdzanie strategiczne, które jest

systemowym podejÊciem do procesu zarzàdzania organizacjà. Proces ten sk∏ada si´ z: analizy

strategicznej, formu∏owania i wdra˝ania strategii oraz monitorowania jej realizacji. W tym zakresie

przeprowadzono dzia∏ania zwiàzane z wprowadzeniem kontrolingu strategicznego, podejÊcia

procesowego i projektowego poprzez:

– wprowadzenie i monitorowanie wykonania planów operacyjnych,

– przygotowanie projektu zasad opisu procesów i przystàpienie do prac zwiàzanych 

z pilota˝owym opisem wybranych procesów,

– wprowadzenie nowej Metodyki zarzàdzania projektami w NBP.

14.4. Zarzàdzanie ryzykiem operacyjnym

W 2010 r. kontynuowano dzia∏ania s∏u˝àce ograniczaniu ryzyka operacyjnego, czyli

zminimalizowaniu mo˝liwoÊci wystàpienia niekorzystnych zdarzeƒ wynikajàcych z niew∏aÊciwego

zarzàdzania lub zawodnoÊci dzia∏ania zasobów banku (systemów IT, mienia, pracowników itp.).

Dokonywano cyklicznej oceny poziomu ryzyka operacyjnego i omawiano uzyskane wyniki 

na Komisji ds. Zarzàdzania Ryzykiem, jak równie˝ wprowadzano dzia∏ania ograniczajàce poziom

ryzyka, szczególnie w obszarze IT. Ponadto:
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– przygotowano zmiany w metodykach zarzàdzania ryzykiem operacyjnym, majàce na celu

w szczególnoÊci umo˝liwienie szacowania skutków reputacyjnych incydentów,

– przyj´to i wprowadzono Polityk´ zarzàdzania ryzykiem technologicznym obiektu

budowlanego i wyposa˝enia ruchomego w NBP,

– kontynuowano testy w zakresie Planu Ciàg∏oÊci Dzia∏ania (PCD) w NBP oraz

rozbudowywano istniejàce plany awaryjne.

14.5. Dzia∏alnoÊç inwestycyjna i remontowa

14.5.1. Dzia∏alnoÊç inwestycyjna

W 2010 r. nak∏ady na realizacj´ zadaƒ i zakupów inwestycyjnych wynios∏y 91,9 mln z∏ 

(w 2009 r. – 41,7 mln z∏)71.

Na budownictwo inwestycyjne wydano 47,2 mln z∏ (51,3% poniesionych nak∏adów).

Najwa˝niejsze zadania to: 

– modernizacja budynków po Polskiej Akademii Nauk – 35,9 mln z∏,

– budowa obiektu na potrzeby Centralnego OÊrodka Komputerowego (zdalnego) w Zalesiu

Górnym – 2,3 mln z∏,

– dostosowanie pomieszczeƒ skarbcowych do wymagaƒ ustawowych w Oddziale

Okr´gowym w Zielonej Górze – 2,9 mln z∏,

– renowacja elewacji budynku g∏ównego w Oddziale Okr´gowym w ¸odzi – 0,9 mln z∏,

– rozbudowa systemu kontroli dost´pu w obiekcie Centrali NBP przy ul. Âwi´tokrzyskiej

11/21 – 0,6 mln z∏.

Dzi´ki inwestycjom zmodernizowano obiekty oddzia∏ów okr´gowych i Centrali NBP 

w zakresie zabezpieczeƒ technicznych i teleinformatycznych, dostosowano pomieszczenia

skarbcowe do wymagaƒ ustawowych i uzyskano popraw´ stanu technicznego obiektów

bankowych.

Na inwestycje i zakupy z zakresu teleinformatyki i telekomunikacji wydano 39,6 mln z∏

(43,1% poniesionych nak∏adów). Najwa˝niejsze zadania z tego zakresu to: 

– teleinformatyczna sieç korporacyjna – 6,9 mln z∏,

– oprogramowanie aplikacyjne – 6,2 mln z∏,

– serwery – 4,9 mln z∏,

– mikrokomputery i akcesoria – 4,7 mln z∏,

– pami´ci masowe i sieç SAN – 4,7 mln z∏,

71 Wzrost nak∏adów inwestycyjnych w 2010 r. nastàpi∏ g∏ównie w grupie inwestycji budowlanych i dotyczy∏ p∏atnoÊci 

za roboty budowlane wykonane w modernizowanym budynku Centrali NBP po Polskiej Akademii Nauk.
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– oprogramowanie narz´dziowe i administracyjne – 3,8 mln z∏,

– kopie bezpieczeƒstwa danych operacyjnych – 3,7 mln z∏.

Inwestycje umo˝liwi∏y w szczególnoÊci: przystosowanie systemu informatycznego NBP 

do wymagaƒ wynikajàcych z realizacji zadaƒ wieloletnich, zapewnienie niezb´dnego poziomu

bezpieczeƒstwa systemów, zastàpienie zu˝ytej infrastruktury teleinformatycznej, której dalsza

eksploatacja by∏aby nieefektywna kosztowo, oraz utrzymanie wysokiego poziomu obs∏ugi 

klientów NBP.

Na zakupy gotowych Êrodków trwa∏ych wydano 5,1 mln z∏ (5,6% poniesionych nak∏adów). 

Najwi´ksze wydatki obj´∏y:

– zakup trzech samochodów specjalnych – bankowozów – 2,4 mln z∏,

– zakup urzàdzeƒ biurowych, sprz´tu i wyposa˝enia poligraficznego oraz systemów

zabezpieczeƒ technicznych i teleinformatycznych – 2,5 mln z∏.

14.5.2. Dzia∏alnoÊç remontowa

Na remonty i konserwacje majàtku NBP w 2010 r. wydano 40,9 mln z∏ (w 2009 r. – 44,3 mln

z∏). Poniesione koszty obejmowa∏y:

– remonty budynków – 4,6 mln z∏,

– konserwacje – 36,3 mln z∏.

14.6. Obs∏uga informatyczna systemu bankowego i NBP

W 2010 r. przeprowadzono nast´pujàce prace teleinformatyczne:

• Rozpocz´to prace zwiàzane z przeniesieniem systemu SORBNET do nowej bazy danych,

kontynuowano prace nad systemem NBP-PHA w ramach projektu SORBNET-EURO 2012

(por. rozdzia∏ Dzia∏ania na rzecz systemu p∏atniczego). 

• Wdro˝ono nowà wersj´ systemu Kolekcjoner, pozwalajàcà na korzystanie ze sklepu

internetowego.

• Zakoƒczono proces przekazywania systemów informatycznych do Urz´du Komisji Nadzoru

Finansowego (w zwiàzku przekazaniem z dniem 1 stycznia 2008 r. zadaƒ z zakresu

nadzoru bankowego z NBP do KNF).

• Zakoƒczono projekty informatyczne: SZRON (budowa systemu informatycznego

wspomagajàcego zarzàdzanie ryzykiem operacyjnym), PEGAZ (por. rozdzia∏ Dzia∏alnoÊç

statystyczna) oraz Wallstreet Suite (system wspierajàcy zarzàdzanie rezerwami

dewizowymi).

• Przejmowano wykonywanie kolejnych prac informatycznych w zakresie obs∏ugi systemu

ZSK od firmy Sygnity – na podstawie umowy z 2009 r. (por. szerzej Sprawozdanie 
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z dzia∏alnoÊci NBP w 2009 roku). Przeniesiono baz´ danych i system Ksi´gi G∏ównej 

Banku (ZSK-KG) do nowej wersji.

• Zakoƒczono proces migracji systemu ZSK – C/O, ZSK – KG, ZSK – BE, PIN do nowych wersji

aplikacji i baz danych (Oracle 10i).

• Wykonano prace doskonalàce systemy informatyczne w NBP, m.in. rozpocz´to projekt

SOA (Service Oriented Architecture), zakupiono nowe serwery, rozbudowano serwery HP

Blade, rozbudowano Êrodowisko wykonywania kopii zapasowych dla Windows i Unix,

zmodernizowano infrastrukturà urzàdzeƒ aktywnych Cisco, rozbudowano pami´ç

masowà, przebudowano sieç SAN, uruchomiono us∏ug´ telefonii konwergentnej.

14.7. Audyt wewn´trzny

W 2010 r. przeprowadzono 32 audyty72 (w 2009 r. – 43) i wykonano jedno zadanie

doradcze (w 2009 r. równie˝ jedno), obejmujàce ∏àcznie 27 tematów (w 2009 r. – 35).

Skontrolowano prac´ 13 komórek organizacyjnych Centrali oraz dziewi´ciu oddzia∏ów

okr´gowych NBP. W wyniku przeprowadzonych audytów sformu∏owano zalecenia majàce na celu

popraw´ stosowanych rozwiàzaƒ organizacyjnych.

14.8. Ochrona i zabezpieczenia

W 2010 r. prowadzono prace nad utrzymaniem odpowiedniego poziomu bezpieczeƒstwa 

w NBP, dotyczàce w szczególnoÊci: zarzàdzania bezpieczeƒstwem systemów informatycznych,

ochrony informacji niejawnych i danych osobowych, Êwiadczenia us∏ug kryptograficznych 

i certyfikacyjnych73, bezpieczeƒstwa obiektów, osób i wartoÊci pieni´˝nych oraz zapewnienia

ciàg∏oÊci dzia∏ania.

14.9. Dzia∏alnoÊç obs∏ugowa

W 2010 r., podobnie jak w latach poprzednich, zadania z zakresu dzia∏alnoÊci obs∏ugowej

realizowane przez Zak∏adu Us∏ug Gospodarczych obejmowa∏y przede wszystkim: obs∏ug´

kancelaryjnà, obs∏ug´ poligraficznà oraz obs∏ug´ transportowà, w tym transport wartoÊci

pieni´˝nych.

72 W tym dwa audyty na zlecenie Komitetu Audytorów Wewn´trznych ESBC (w 2009 r. – jeden).
73 NBP Êwiadczy us∏ugi certyfikacyjne u˝ytkownikom systemów informatycznych NBP. Dodatkowo prowadzi Narodowe

Centrum Certyfikacji, czyli nadrz´dny urzàd certyfikacji w polskiej kwalifikowanej infrastrukturze klucza publicznego.

W ramach tej dzia∏alnoÊci NBP wydaje zaÊwiadczenia certyfikacyjne dla tzw. kwalifikowanych podmiotów

Êwiadczàcych us∏ugi certyfikacyjne (czyli dla firm, które wydajà certyfikaty kwalifikowane).
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Najwa˝niejsze dzia∏ania w 2010 r.:

• zmniejszenie zatrudnienia o 2,7%.

• prowadzenie dzia∏aƒ na rzecz zwi´kszenia skutecznoÊci i wydajnoÊci procesów

obs∏ugowych.
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ORAZ SKRÓCONE SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE NBP NA DZIE¡ 31 GRUDNIA 2010 r.74

74 Zadania z tego obszaru sà realizowane m.in. na podstawie przepisów rozdzia∏u 10 (art. 60–70)  ustawy o NBP.
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15.1. Opinia niezale˝nego bieg∏ego rewidenta
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15.2. Skrócone sprawozdanie finansowe NBP na dzieƒ 

31 grudnia 2010 r.

Sprawozdanie finansowe Narodowego Banku Polskiego zosta∏o sporzàdzone na dzieƒ 

31 grudnia 2010 r.

15.2.1. Podstawa prawna prowadzenia ksiàg rachunkowych NBP

Sprawozdanie finansowe NBP zosta∏o sporzàdzone na podstawie ksiàg rachunkowych,

prowadzonych zgodnie z przepisami:

– ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim, z póêniejszymi zmianami,

– uchwa∏y nr 16/2003 Rady Polityki Pieni´˝nej z dnia 16 grudnia 2003 r. w sprawie zasad

rachunkowoÊci, uk∏adu aktywów i pasywów bilansu oraz rachunku zysków i strat

Narodowego Banku Polskiego, z póêniejszymi zmianami,

– uchwa∏y nr 63/2008 Zarzàdu Narodowego Banku Polskiego z dnia 11 grudnia 2008 r. 

w sprawie sposobu wykonywania zadaƒ z zakresu rachunkowoÊci w Narodowym Banku

Polskim, z póêniejszymi zmianami,

– uchwa∏y nr 12/2010 Rady Polityki Pieni´˝nej z dnia 14 grudnia 2010 r. w sprawie zasad

tworzenia i rozwiàzywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut

obcych w Narodowym Banku Polskim,

– uchwa∏y nr 29/2007 Zarzàdu Narodowego Banku Polskiego z dnia 25 paêdziernika 

2007 r. w sprawie gospodarki sk∏adnikami majàtku trwa∏ego w Narodowym Banku

Polskim, z póêniejszymi zmianami.

15.2.2. Podstawowe zasady rachunkowoÊci NBP

Zgodnie z art. 67 ustawy o NBP zasady rachunkowoÊci NBP powinny odpowiadaç

standardom stosowanym w Europejskim Systemie Banków Centralnych. G∏ówne zasady

rachunkowoÊci, którymi kieruje si´ NBP, to:

Zasada wiernego i rzetelnego obrazu

NBP stosuje zasady rachunkowoÊci w sposób zapewniajàcy rzetelne i jasne przedstawienie

sytuacji majàtkowej i finansowej oraz wyniku finansowego, zgodnie z istotà i ekonomicznym

znaczeniem zdarzeƒ gospodarczych. 

Zasada kontynuacji dzia∏ania

Zgodnie z art. 58 ustawy o NBP nie mo˝na og∏osiç upad∏oÊci NBP.

Zasada ostro˝noÊci

Wyceny aktywów i pasywów oraz zaliczania przychodów do wyniku finansowego dokonuje

si´ w sposób ostro˝ny. Zgodnie z tà zasadà niezrealizowane przychody nie sà ujmowane 
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w rachunku zysków i strat jako przychody, lecz wykazywane po stronie pasywów bilansu, jako

ró˝nice z wyceny. Koszty niezrealizowane sà natomiast ujmowane w dniu bilansowym w rachunku

zysków i strat jako koszty. Nie kompensuje si´ kosztów niezrealizowanych poniesionych na danym

zasobie d∏u˝nych papierów wartoÊciowych, waluty obcej, z∏ota z przychodami niezrealizowanymi

osiàgni´tymi na innym zasobie d∏u˝nych papierów wartoÊciowych, waluty obcej, z∏ota.

Zasada istotnoÊci

W NBP mo˝na stosowaç uproszczony sposób grupowania operacji gospodarczych 

na kontach, wyceny aktywów i zobowiàzaƒ, ujmowania przychodów i kosztów, o ile nie wp∏ywa

to negatywnie na rzetelne i jasne przedstawienie sytuacji majàtkowej i finansowej oraz nie wp∏ywa

w istotny sposób na wynik finansowy.

Zasada porównywalnoÊci

Zasady rachunkowoÊci stosuje si´ w sposób ciàg∏y, dokonujàc w kolejnych latach

obrotowych jednakowego grupowania operacji gospodarczych na kontach, wyceny aktywów,

wyceny zobowiàzaƒ, ustalania wyniku finansowego i sporzàdzania sprawozdaƒ finansowych tak,

aby za kolejne lata informacje z nich wynikajàce by∏y porównywalne. Wykazane w ksi´gach

rachunkowych na koniec roku stany aktywów i pasywów ujmuje si´ w tej samej wysokoÊci 

w ksi´gach rachunkowych otwartych na nast´pny rok obrotowy.

Zasada memoria∏u/PodejÊcie ekonomiczne

W ksi´gach rachunkowych roku obrotowego ujmuje si´ wszystkie zdarzenia gospodarcze,

które wystàpi∏y w danym roku obrotowym:

– waluty obce i z∏oto odpowiadajàce mi´dzynarodowym standardom czystoÊci zakupione

lub sprzedane w transakcji bie˝àcej lub terminowej oraz d∏u˝ne papiery wartoÊciowe

zakupione lub sprzedane w transakcji terminowej ujmuje si´ w dniu zawarcia umowy,

– d∏u˝ne papiery wartoÊciowe zakupione lub sprzedane w transakcji bie˝àcej oraz Êrodki

pieni´˝ne przyj´te lub z∏o˝one przez NBP z tytu∏em zwrotnym ujmuje si´ w dniu

rozliczenia,

– odsetki, dyskonto i premie od aktywów i zobowiàzaƒ oraz instrumentów pozabilansowych

zalicza si´ do wyniku finansowego na koniec ka˝dego dnia operacyjnego75.

Zdarzenia nast´pujàce po dacie bilansu

W bilansie oraz rachunku zysków i strat uwzgl´dnia si´ zdarzenia, o których informacje

otrzymano po dniu bilansowym, a przed zatwierdzeniem rocznego sprawozdania finansowego,

je˝eli majà istotny wp∏yw na ich treÊç.

Zasady ujmowania aktywów, zobowiàzaƒ, przychodów i kosztów

Aktywa i zobowiàzania, przychody i koszty ujmuje si´ w ksi´gach rachunkowych, gdy:
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75 Z wyjàtkiem odsetek od Êrodków pieni´˝nych utrzymywanych na rachunkach nostro, odsetek do zap∏aty z tytu∏u

rezerwy obowiàzkowej (dzieƒ zap∏aty odsetek) oraz odsetek od aktywów i zobowiàzaƒ zwiàzanych z gospodarkà

w∏asnà (na koniec okresu sprawozdawczego, nie póêniej ni˝ na koniec miesiàca).
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– jest prawdopodobne, ˝e wszelkie przysz∏e korzyÊci ekonomiczne wp∏ynà albo

zobowiàzania zostanà uregulowane,

– ryzyka lub korzyÊci, zwiàzane ze sk∏adnikiem aktywów lub zobowiàzaƒ, zosta∏y na NBP

przeniesione,

– wartoÊç sk∏adnika aktywów lub zobowiàzania oraz przychodu lub kosztu mo˝e byç

okreÊlona w sposób wiarygodny.

Do wyniku finansowego roku obrotowego zalicza si´ wszystkie przychody oraz koszty

dotyczàce danego roku obrotowego, kierujàc si´ regu∏ami:

– niezaliczania do wyniku finansowego przychodów niezrealizowanych76,

– zaliczania do wyniku finansowego na dzieƒ bilansowy kosztów niezrealizowanych77,

– ujmowania w aktywach lub pasywach kosztów lub przychodów dotyczàcych przysz∏ych

okresów.

Rezerwy na przysz∏e zobowiàzania ujmuje si´ w ksi´gach rachunkowych wówczas, gdy 

na NBP cià˝y obowiàzek wynikajàcy ze zdarzeƒ przesz∏ych lub zidentyfikowanego ryzyka i gdy jest

prawdopodobne, ˝e wype∏nienie obowiàzku lub wystàpienie zidentyfikowanego ryzyka spowoduje

w NBP zmniejszenie korzyÊci ekonomicznych, a kwot´ tego obowiàzku i kwot´ ryzyka

odpowiednià, by pokryç zidentyfikowane ryzyko, mo˝na wiarygodnie oszacowaç.

Rezerwy na przysz∏e zobowiàzania tworzy si´, aktualizuje co do wysokoÊci i rozwiàzuje 

na koniec okresu sprawozdawczego, nie póêniej ni˝ na koniec miesiàca, z wyjàtkiem rezerw 

na przysz∏e zobowiàzania wobec pracowników, które tworzy si´, aktualizuje co do wysokoÊci 

i rozwiàzuje w dniu bilansowym.

Rezerwy na przysz∏e zobowiàzania niewykorzystane z powodu ustania w ca∏oÊci lub cz´Êci

obowiàzku lub ryzyka uzasadniajàcego ich utworzenie rozwiàzuje si´ i zalicza do wyniku

finansowego.

Zagadnienia nieuregulowane

W przypadku zagadnieƒ nieuregulowanych w przepisach z zakresu rachunkowoÊci NBP

stosuje obowiàzujàce na dzieƒ sporzàdzenia sprawozdania finansowego:

– przepisy innych aktów prawnych organów NBP,

– wytyczne Europejskiego Banku Centralnego w sprawie ram prawnych rachunkowoÊci 

i sprawozdawczoÊci finansowej w Europejskim Systemie Banków Centralnych, 

– raporty i decyzje dzia∏ajàcego w strukturze EBC Komitetu ds. RachunkowoÊci i Dochodu

Pieni´˝nego (Accounting and Monetary Income Committee – AMICO),

– prace przygotowawcze do wytycznych EBC, 

– praktyki stosowane w innych bankach centralnych Europejskiego Systemu Banków

Centralnych,
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76 Z wyjàtkiem przychodów z tytu∏u zmniejszenia rachunku rewaluacyjnego z∏ota.
77 Wyjàtkiem sà koszty niezrealizowane od d∏u˝nych papierów wartoÊciowych, niezakwalifikowanych jako

utrzymywane do terminu wymagalnoÊci, które sà zaliczane do wyniku finansowego w dniu przeklasyfikowania tych

papierów do zasobu d∏u˝nych papierów wartoÊciowych utrzymywanych do terminu wymagalnoÊci.
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– mi´dzynarodowe standardy rachunkowoÊci, 

majàc na celu osiàgni´cie rzetelnoÊci i prawid∏owoÊci sprawozdania finansowego.

15.2.3. Informacje o znaczàcych zdarzeniach, które nastàpi∏y po dniu

bilansowym, nieuwzgl´dnionych w sprawozdaniu finansowym

Zmiany zasad rachunkowoÊci w roku obrotowym 2011

Zmiany zasad rachunkowoÊci, wprowadzone uchwa∏à nr 11/2010 Rady Polityki Pieni´˝nej 

z dnia 14 grudnia 2010 r. zmieniajàcà uchwa∏´ nr 16/2003 z dnia 16 grudnia 2003 r. w sprawie

zasad rachunkowoÊci, uk∏adu aktywów i pasywów bilansu oraz rachunku zysków i strat

Narodowego Banku Polskiego, sà g∏ównie zwiàzane z:

– planowanym przez NBP rozszerzeniem instrumentarium inwestycyjnego w 2011 r. 

o nast´pujàce instrumenty finansowe:

– gwarantowane transakcje gie∏dowe (futures),

– transakcje wymiany odsetek (interest rate swaps),

– transakcje na przysz∏à stop´ procentowà (forward rate agreements),

– transakcje terminowe na d∏u˝ne papiery wartoÊciowe (forward transactions in securities);

– zmianami w wytycznych EBC w zakresie definicji zasobu waluty SDR oraz sposobu

ujmowania transakcji powodujàcych zmian´ stanu tej waluty; 

– ujmowaniem i wycenà wartoÊci niematerialnych i prawnych wytwarzanych przez NBP 

we w∏asnym zakresie.

Rozliczenie emisji wycofanej

Zgodnie z ustawà o denominacji z∏otego z dnia 7 lipca 1994 r. (Dz.U. Nr 84, poz. 386

i z 1995 r. Nr 16, poz. 79) banknoty i monety b´dàce w obiegu przed dniem 1 stycznia 1995 r.

podlega∏y bez ˝adnych ograniczeƒ wymianie do 31 grudnia 2010 r. w placówkach NBP oraz 

w innych bankach zobowiàzanych do tej czynnoÊci przez Prezesa NBP. Niezwrócone do tego dnia

banknoty i monety o wartoÊci 172 093,0 tys. z∏ zosta∏y uj´te przez NBP jako przychody w dniu 

1 stycznia 2011 r., pomniejszajàc jednoczeÊnie pozycj´ Pieniàdz w obiegu.

Podwy˝szenie udzia∏u Rzeczypospolitej Polskiej w Mi´dzynarodowym Funduszu

Walutowym

W dniu 28 kwietnia 2008 r. Rada Gubernatorów MFW przyj´∏a Rezolucj´ nr 63-2 o reformie

udzia∏ów i g∏osów w MFW, na mocy której wybranym krajom, w tym Polsce, przys∏uguje prawo

zwi´kszenia udzia∏ów cz∏onkowskich w Funduszu. Zgodnie z tà Rezolucjà zwi´kszenie udzia∏ów

nast´puje nie wczeÊniej ni˝ w dniu wejÊcia w ˝ycie proponowanej w Rezolucji poprawki do umowy

o MFW, tj. z datà potwierdzenia przez Fundusz, ˝e 3/5 krajów cz∏onkowskich, reprezentujàcych

85% wszystkich g∏osów, zaakceptowa∏o t´ poprawk´.

Na podstawie upowa˝nienia Rady Ministrów, w dniu 28 paêdziernika 2008 r. Minister

Finansów notyfikowa∏ Funduszowi zgod´ RP na podwy˝szenie udzia∏u cz∏onkowskiego w MFW. 

W zwiàzku z powy˝szym udzia∏ RP w kapitale Funduszu wzroÊnie z 1 369 000,0 tys. SDR do 

1 688 400,0 tys. SDR. 
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W zwiàzku z wejÊciem w ˝ycie z dniem 3 marca 2011 r. zmian okreÊlonych Rezolucjà 

nr 63-2 dokonanie przez NBP wp∏aty o równowartoÊci 319 400,0 tys. SDR zosta∏o przewidziane 

na marzec 2011 r.

15.2.4. Bieg∏y rewident i sposób jego wyboru

Roczne sprawozdanie finansowe NBP sporzàdzone na 31 grudnia 2010 r. podlega badaniu

i ocenie przez bieg∏ego rewidenta – firm´ PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. z siedzibà 

w Warszawie. Bieg∏y rewident zosta∏ wybrany w 2010 r. przez RPP zgodnie z art. 69 ust. 1 ustawy

o NBP. Wyboru dokonano w trybie przetargu nieograniczonego, na podstawie ustawy z dnia 

29 stycznia 2004 r. Prawo zamówieƒ publicznych78 na trzy lata (badanie sprawozdania

finansowego za lata: 2010, 2011 i 2012).

15.2.5. Inne zagadnienia majàce wp∏yw na prawid∏owe zrozumienie sytuacji

majàtkowej i finansowej NBP

Udzia∏ NBP w kapitale subskrybowanym EBC

Zgodnie z art. 28 Statutu Europejskiego Systemu Banków Centralnych i Europejskiego Banku

Centralnego wy∏àcznie krajowe banki centralne ESBC sà uprawnione do subskrybowania kapita∏u

EBC. Kapita∏ EBC jest subskrybowany zgodnie z kluczem okreÊlonym w art. 29 Statutu: udzia∏y

krajowych banków centralnych w kapitale EBC wyra˝one sà procentowo i odpowiadajà udzia∏owi

poszczególnych paƒstw cz∏onkowskich w ∏àcznej liczbie ludnoÊci oraz ∏àcznym produkcie krajowym

brutto paƒstw Unii Europejskiej (w równej proporcji). Banki centralne spoza strefy euro 

sà zobligowane do pokrycia jedynie okreÊlonego przez Rad´ Ogólnà EBC minimalnego procentu

subskrybowanego przez nie kapita∏u EBC jako ich wk∏adu w koszty operacyjne EBC.

W dniu 29 grudnia 2010 r. nastàpi∏o zwi´kszenie kapita∏u subskrybowanego Europejskiego

Banku Centralnego o 5 000 000,0 tys. euro, z 5 760 652 402,58 euro do 10 760 652 402,58 euro.

W zwiàzku z tym minimalny procent subskrybowanego przez NBP kapita∏u EBC, który NBP jako

bank centralny spoza strefy euro jest zobowiàzany wp∏aciç do EBC, zosta∏ obni˝ony 

z 7% do 3,75%. W konsekwencji tego 29 grudnia 2010 r. NBP dokona∏ wp∏aty do EBC 

w wysokoÊci 13 648,22 euro (54 374,51 z∏), dostosowujàc op∏acony dotychczas udzia∏ do nowego

minimalnego procentu. W momencie przystàpienia Polski do strefy euro NBP b´dzie zobowiàzany

do op∏acenia pozosta∏ych 96,25% subskrybowanego przezeƒ podwy˝szonego kapita∏u EBC, 

tj. 507 022 841,06 euro.

Rezerwa na ryzyko kursowe

W dniu 14 grudnia 2010 r. RPP podj´∏a uchwa∏´ nr 12/2010 w sprawie zasad tworzenia 

i rozwiàzywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut obcych w Narodowym

Banku Polskim, która zastàpi∏a uchwa∏´ nr 9/2006 RPP z dnia 19 grudnia 2006 r., z póêniejszymi

zmianami. Zmiana mia∏a na celu doprecyzowanie zasad oszacowania, tworzenia i rozwiàzywania

rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut obcych79.

Zgodnie z uchwa∏à nr 12/2010 rezerwa na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut

obcych jest równa oszacowanej kwocie, jaka pokry∏aby potencjalnà zmian´ wartoÊci zasobów
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78 Tekst jednolity Dz.U. z 2007 r. Nr 223, poz. 1655, z póên. zm.
79 Zgodnie z uchwa∏à nr 12/2010 rezerwa na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut obcych zosta∏a oszacowana

na dzieƒ 31 grudnia 2010 r. w kwocie 12,6 mld z∏. Na dzieƒ 31 grudnia 2009 r. oszacowana kwota rezerwy wynios∏a

16,4 mld z∏. Gdyby przepisy uchwa∏y nr 12/2010 obowiàzywa∏y w dniu 31 grudnia 2009 r., kwota rezerwy wynios∏aby

na ten dzieƒ 15,6 mld z∏.
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walut obcych z tytu∏u zidentyfikowanego ryzyka zmian kursu z∏otego do walut obcych,

pomniejszonej o oszacowane przychody niezrealizowane, wynikajàce ze zmian kursu z∏otego do

walut obcych. Kwot´ rezerwy szacuje si´ wed∏ug ogólnie akceptowanych i konsekwentnie

stosowanych przez NBP metod szacowania ryzyka finansowego. Oszacowana rezerwa nie mo˝e

byç ni˝sza od kwoty niepokrytej skumulowanej straty z lat ubieg∏ych, powsta∏ej w wyniku zmian

kursu z∏otego do walut obcych. Rezerwa tworzona jest w ci´˝ar kosztów i nie mo˝e powodowaç

dla NBP ujemnego wyniku finansowego roku bie˝àcego. Je˝eli oszacowana na dzieƒ bilansowy

kwota rezerwy jest – w stosunku do kwoty rezerwy utworzonej na dzieƒ bilansowy poprzedniego

roku obrotowego – ni˝sza, to nadwy˝k´ rezerwy rozwiàzuje si´ i zalicza na dobro przychodów; 

w przypadku gdy jest wy˝sza – niedobór rezerwy uzupe∏nia si´ w ci´˝ar kosztów. Je˝eli

niezrealizowane koszty, wynikajàce ze zmian kursu z∏otego do walut obcych na koniec roku

obrotowego, mog∏yby spowodowaç strat´, rezerw´ rozwiàzuje si´ na dobro przychodów; 

w kwocie kosztów niezrealizowanych, jakie mog∏yby spowodowaç strat´. Je˝eli powi´kszenie

rezerwy, na dzieƒ bilansowy, o ró˝nic´ pomi´dzy oszacowanà rezerwà a kwotà rezerwy

utworzonej na dzieƒ bilansowy poprzedniego roku obrotowego mog∏oby spowodowaç strat´,

rezerw´ powi´ksza si´, w ci´˝ar kosztów, o kwot´ niepowodujàcà ujemnego wyniku finansowego.

Elastyczna Linia Kredytowa

Elastyczna Linia Kredytowa jest instrumentem MFW przeznaczonym dla krajów o stabilnych

podstawach i prognozach makroekonomicznych. W przypadku Polski ma on charakter

ostro˝noÊciowy.

W dniu 2 lipca 2010 r. Rada Dyrektorów Wykonawczych Mi´dzynarodowego Funduszu

Walutowego zaakceptowa∏a wniosek Polski o ponowne udost´pnienie Elastycznej Linii Kredytowej

w wysokoÊci 13 690 000,0 tys. SDR (1000% wartoÊci udzia∏ów RP w MFW). Rzeczpospolita Polska

uzyska∏a dost´p do tego instrumentu MFW na jeden rok. Dysponentem Linii by∏ Rzàd RP, a NBP

zapewnia∏ jej obs∏ug´, jako agent finansowy Rzàdu80.

15.2.6. Zmiany zasad rachunkowoÊci w roku obrotowym 2010

Zmiany zasad rachunkowoÊci w roku obrotowym 2010 zosta∏y wprowadzone uchwa∏à nr

14/2009 Rady Polityki Pieni´˝nej z dnia 15 grudnia 2009 r. zmieniajàcà uchwa∏´ nr 16/2003 

w sprawie zasad rachunkowoÊci, uk∏adu aktywów i pasywów bilansu oraz rachunku zysków i strat

Narodowego Banku Polskiego. Sà one zwiàzane z wypracowaniem przez grup´ banków

centralnych Europejskiego Systemu Banków Centralnych (w tym NBP) wspólnych praktyk 

w zakresie rozwiàzaƒ ksi´gowych dla instrumentów finansowych.

W celu usankcjonowania powy˝szych rozwiàzaƒ NBP wprowadzi∏ od 1 stycznia 2010 r. 

zmiany przepisów z zakresu rachunkowoÊci, dotyczàce waluty kwotowanej i wewn´trznej stopy

zwrotu:

• Transakcje zakupu lub sprzeda˝y jednej waluty obcej za innà walut´ obcà sà przeliczane

na walut´ krajowà wed∏ug wartoÊci waluty obcej kwotowanej (do 31 grudnia 2009 r. by∏y

przeliczane wed∏ug wartoÊci waluty obcej sprzedawanej), przy czym przez walut´

kwotowanà rozumie si´ walut´, w której okreÊlana jest cena jednostki innej waluty.

• Dyskonto i premia od wszystkich d∏u˝nych papierów wartoÊciowych zakupionych przez

NBP sà rozliczane wed∏ug wewn´trznej stopy zwrotu (do 31 grudnia 2009 r. metoda

80 W dniu 21 stycznia 2011 r. Rada Dyrektorów Wykonawczych MFW anulowa∏a Lini´ przyznanà Polsce 2 lipca 2010 r.

oraz przyzna∏a dost´p do Elastycznej Linii Kredytowej na nowych zasadach: zwi´kszy∏a jej kwot´ do 19 166 000,0

tys. SDR (1400% wartoÊci udzia∏ów RP w MFW) i przyzna∏a dost´p do jej Êrodków na dwa lata (do 20 stycznia 

2013 r.). Równie˝ w tym przypadku dysponentem Elastycznej Linii Kredytowej jest Rzàd RP, a NBP pe∏ni funkcj´

agenta finansowego Rzàdu.
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wewn´trznej stopy zwrotu by∏a wymagana jedynie w odniesieniu do papierów

wartoÊciowych nieprzynoszàcych odsetek kuponowych o terminie wymagalnoÊci powy˝ej

roku; w pozosta∏ych przypadkach mia∏a zastosowanie metoda liniowa).

Z szacunków NBP wynika, ˝e gdyby do przeliczenia na walut´ krajowà transakcji sprzeda˝y

jednej waluty obcej za innà walut´ obcà w 2009 r. by∏ stosowany w NBP kurs waluty kwotowanej,

a nie kurs waluty sprzedawanej, to wynik finansowy za ten okres by∏by ni˝szy o 69,2 mln z∏. Z kolei

gdyby dyskonto i premia od d∏u˝nych papierów wartoÊciowych znajdujàcych si´ w zasobie NBP 

w 2009 r. by∏y rozliczane metodà wewn´trznej stopy zwrotu, a nie metodà liniowà, wynik

finansowy odnotowany przez NBP w okresie ich utrzymywania by∏by ni˝szy o oko∏o 44,3 mln z∏. 

Ze wzgl´du na fakt, ˝e powy˝sze zmiany zasad rachunkowoÊci nie mia∏yby istotnego wp∏ywu 

na sytuacj´ majàtkowo-finansowà oraz wynik finansowy NBP przedstawione w sprawozdaniu

finansowym za 2009 r., dane finansowe w nim zawarte traktuje si´ jako porównywalne z danymi

finansowymi za 2010 r.

15.2.7. Zmiany w pozycjach bilansu

Suma bilansowa Narodowego Banku Polskiego na 31 grudnia 2010 r. wynosi∏a 

279 340 384,8 tys. z∏ i zwi´kszy∏a si´ o 35 315 907,1 tys. z∏ (14,5%) w porównaniu ze stanem na

31 grudnia 2009 r. Po stronie aktywów na zwi´kszenie sumy bilansowej wp∏ynà∏ g∏ównie wzrost

wielkoÊci rezerw walutowych NBP, natomiast po stronie pasywów – przede wszystkim zwi´kszenie

zobowiàzaƒ z tytu∏u operacji polityki pieni´˝nej. 

Na wielkoÊç sumy bilansowej mia∏y równie˝ wp∏yw kwotowania waluty polskiej 

w odniesieniu do walut rezerwowych. Wykres 22 obrazuje kszta∏towanie si´ w 2010 r. kursów

Êrednich NBP pi´ciu walut obcych: USD, EUR, GBP, AUD i NOK.

Wykres 22 

Kszta∏towanie si´ kursów Êrednich NBP podstawowych walut obcych w 2010 r.

èród∏o: dane NBP.

Porównujàc 31 grudnia 2010 r. z 31 grudnia 2009 r. w relacji do z∏otego dolar australijski,

dolar amerykaƒski i korona norweska zyska∏y na wartoÊci, odpowiednio o 17,7%, 4,0% oraz

2,5%. Euro i funt szterling straci∏y natomiast na wartoÊci odpowiednio 3,6% i 0,1%.

W dalszej cz´Êci nie zosta∏y opisane pozycje bilansu wykazujàce na 31 grudnia 2009 r. 

i 31 grudnia 2010 r. stany zerowe.
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15.2.7.1. Aktywa

Tabela 13 

Aktywa

èród∏o: dane NBP.

Udzia∏ podstawowych sk∏adników aktywów w sumie bilansowej na 31 grudnia 2009 r. 

i 31 grudnia 2010 r. przedstawia tabela 14.
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Tabela 14 

Struktura aktywów

èród∏o: dane NBP.

Porównanie udzia∏u aktywów w sumie bilansowej NBP w 2009 i 2010 r. ilustruje wykres 23.
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Wykres 23 

Struktura aktywów NBP w 2009 i 2010 r.

èród∏o: dane NBP.

Zarówno na koniec 2009 r., jak i na koniec 2010 r. g∏ówny sk∏adnik aktywów stanowi∏y

„Nale˝noÊci od nierezydentów w walutach obcych” – pozycja 2 – oraz „Z∏oto i nale˝noÊci w z∏ocie

odpowiadajàcym mi´dzynarodowym standardom czystoÊci” – pozycja 1. ¸àczny udzia∏ tych pozycji

w sumie bilansowej zwi´kszy∏ si´ o 6,2 pkt proc., z 93,0% do 99,2%. Najwi´kszy udzia∏ w pozycji

2 stanowi∏y rachunki w instytucjach zagranicznych, d∏u˝ne papiery wartoÊciowe, udzielone kredyty,

inne aktywa zagraniczne – pozycja 2.2.

Udzia∏y pozosta∏ych pozycji w sumie bilansowej w 2010 r. zmniejszy∏y si´ w porównaniu 

z 2009 r.

15.2.7.1.1. Z∏oto i nale˝noÊci w z∏ocie odpowiadajàcym mi´dzynarodowym standardom

czystoÊci

Na 31 grudnia 2010 r. NBP posiada∏ 3 308 913,829 uncji z∏ota odpowiadajàcego

mi´dzynarodowym standardom czystoÊci, przechowywanego w skarbcu NBP oraz ulokowanego

na rachunku w banku zagranicznym. Zmiana równowartoÊci z∏otowej wynika∏a przede wszystkim

ze wzrostu rynkowej ceny z∏ota.

Tabela 15 

Z∏oto i nale˝noÊci w z∏ocie odpowiadajàcym mi´dzynarodowym standardom czystoÊci

èród∏o: dane NBP.
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15.2.7.1.2. Nale˝noÊci od nierezydentów w walutach obcych

Pozycja obejmuje aktywa w walutach obcych, stanowiàce g∏ówny sk∏adnik oficjalnych

aktywów rezerwowych NBP81. Na koniec 2010 r. stan oficjalnych aktywów rezerwowych NBP

zwi´kszy∏ si´ o równowartoÊç 14 770,1 mln euro. Wzrost wynika∏ z dodatnich przep∏ywów netto

z tytu∏u obs∏ugi zad∏u˝enia Skarbu Paƒstwa oraz Êrodków finansowych z Unii Europejskiej

(przekazywanych za poÊrednictwem systemu TARGET2), jak te˝ z dzia∏alnoÊci inwestycyjnej NBP. 

Pozycja obejmuje g∏ównie d∏u˝ne papiery wartoÊciowe w walutach obcych, rachunki NBP 

w instytucjach zagranicznych (bie˝àce i terminowe) oraz nale˝noÊci od Mi´dzynarodowego

Funduszu Walutowego.

Tabela 16 

Nale˝noÊci od nierezydentów w walutach obcych

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.1.3. Nale˝noÊci od rezydentów w walutach obcych

Pozycja obejmuje nale˝noÊç od Krajowej Izby Rozliczeniowej SA, dotyczàcà pokrycia cz´Êci

kosztów poniesionych przez NBP w zwiàzku z uczestnictwem w systemie TARGET2.

Tabela 17 

Nale˝noÊci od rezydentów w walutach obcych

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.1.4. Nale˝noÊci od krajowych pozosta∏ych monetarnych instytucji finansowych 

w walucie krajowej z tytu∏u operacji polityki pieni´˝nej

Pozycja obejmuje nale˝noÊci NBP z tytu∏u operacji przeprowadzanych z bankami krajowymi,

zwiàzanych z politykà pieni´˝nà. W trakcie roku by∏y wykorzystywane przede wszystkim operacje

dostrajajàce typu repo (lokaty w walucie krajowej z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu d∏u˝nych

147

81 Do oficjalnych aktywów NBP w walutach obcych zalicza si´: transz´ rezerwowà w MFW, rachunki bie˝àce i lokaty 

w walutach obcych za granicà, zagraniczne papiery wartoÊciowe, lokaty (po˝yczki udzielone) w walutach obcych

z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu d∏u˝nych papierów wartoÊciowych, zapas walut obcych i z∏oto monetarne.



2010

148

Opinia niezale˝nego bieg∏ego rewidenta oraz skrócone sprawozdanie finansowe NBP na dzieƒ 31 grudnia 2010 r.

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

papierów wartoÊciowych), doraênie zasilajàce sektor bankowy w p∏ynnoÊç. Âredni poziom operacji

typu repo w 2010 r. wyniós∏ 5 057 427,6 tys. z∏.

W zwiàzku z szybkim wzrostem poziomu nadp∏ynnoÊci sektora bankowego, stopniowà

poprawà sytuacji na krajowych rynkach finansowych oraz zanikajàcym popytem ze strony banków

na instrumenty zasilajàce w p∏ynnoÊç na 31 grudnia 2010 r. pozycja wykazywa∏a saldo zerowe. 

Tabela 18 

Nale˝noÊci od krajowych pozosta∏ych monetarnych instytucji finansowych z tytu∏u operacji

polityki pieni´˝nej

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.1.5. Pozosta∏e nale˝noÊci od krajowych pozosta∏ych monetarnych instytucji

finansowych w walucie krajowej

Pozycja obejmuje nale˝noÊci NBP z tytu∏u operacji przeprowadzanych z bankami,

niezwiàzanych z politykà pieni´˝nà. Najwa˝niejszym jej sk∏adnikiem jest kredyt refinansowy

udzielony na inwestycje centralne. Zmniejszenie salda wynika z kwartalnych sp∏at rat tego kredytu

wraz z odsetkami.

Tabela 19 

Pozosta∏e nale˝noÊci od krajowych pozosta∏ych monetarnych instytucji finansowych w walucie

krajowej

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.1.6. Pozosta∏e aktywa

G∏ównym sk∏adnikiem omawianej pozycji sà posiadane przez NBP Êrodki trwa∏e i wartoÊci

niematerialne i prawne. W pozycji tej sà równie˝ prezentowane – jako pozosta∏e aktywa finansowe

– akcje i udzia∏y NBP w podmiotach krajowych i zagranicznych. Ponadto pozycja „Pozosta∏e
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aktywa” obejmuje m.in.: czynne rozliczenia mi´dzyokresowe kosztów, ró˝nice z wyceny

instrumentów pozabilansowych oraz metale szlachetne.

Tabela 20 

Pozosta∏e aktywa

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2. Pasywa

Tabela 21 

Pasywa
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èród∏o: dane NBP.

Udzia∏ podstawowych sk∏adników pasywów w sumie bilansowej na 31 grudnia 2009 r. 

i 31 grudnia 2010 r. przedstawia tabela 22.

Tabela 22 

Struktura pasywów
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èród∏o: dane NBP.

Porównanie udzia∏u pasywów w sumie bilansowej NBP w 2009 i 2010 r. zilustrowano 

na wykresie 24.

Wykres 24 

Struktura pasywów NBP w 2009 i 2010 r.

èród∏o: dane NBP.
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Na koniec 2010 r. najwi´kszà pozycj´ pasywów stanowi∏y zobowiàzania w walucie krajowej.

Zwi´kszenie udzia∏u w strukturze pasywów dotyczy∏o nast´pujàcych pozycji:

– zobowiàzania wobec krajowych pozosta∏ych monetarnych instytucji finansowych 

w walucie krajowej z tytu∏u operacji polityki pieni´˝nej (pozycja 2) – o 7,8 pkt proc., 

z 32,2% do 40,0%,

– zobowiàzania wobec nierezydentów w walutach obcych (pozycja 7) – o 1,7 pkt proc., 

z 3,3% do 5,0%, 

– ró˝nice z wyceny (pozycja 12) – o 1,3 pkt proc., z 5,8% do 7,1%,

– wynik finansowy (pozycja 14) – o 1,2 pkt proc., z -3,0% do -1,8% (w 2010 r. NBP osiàgnà∏

zysk).

Udzia∏y nast´pujàcych pozycji w sumie bilansowej w 2010 r. zmniejszy∏y si´ w porównaniu 

z 2009 r.:

– pieniàdz w obiegu (pozycja 1) – o 4,2 pkt proc., z 41,1% do 36,9%,

– zobowiàzania wobec rezydentów w walutach obcych (pozycja 6) – o 2,8 pkt proc., z 5,5%

do 2,7%,

– fundusze i rezerwy (pozycja 13) – o 2,2 pkt proc., z 7,3% do 5,1%,

– zobowiàzania wobec innych rezydentów w walucie krajowej (pozycja 4) – o 2,1 pkt proc.,

z 4,6% do 2,5%, 

– zobowiàzania wobec nierezydentów w walucie krajowej (pozycja 5) – o 0,4 pkt proc., 

z 0,6% do 0,2%,

– zobowiàzania wobec MFW (pozycja 8) – o 0,2 pkt proc., z 2,4% do 2,2%,

– rezerwy na przysz∏e zobowiàzania (pozycja 11) – o 0,1 pkt proc., z 0,1% do 0,0%.

Udzia∏y pozosta∏ych pozycji pasywów w sumie bilansowej w 2010 r. nie zmieni∏y si´ 

w porównaniu z 2009 r.

15.2.7.2.1. Pieniàdz w obiegu

Stan pieniàdza w obiegu na 31 grudnia 2010 r. wyniós∏ 103 064 357,1 tys. z∏ i w

porównaniu z koƒcem 2009 r. zwi´kszy∏ si´ o 2 719 548,3 tys. z∏ (2,7%). Âredni poziom pieniàdza

w obiegu w ciàgu 2010 r. wyniós∏ 101 164,5 mln z∏. 

Tabela 23 

Pieniàdz w obiegu

èród∏o: dane NBP.



15.2.7.2.2. Zobowiàzania wobec krajowych pozosta∏ych monetarnych instytucji

finansowych w walucie krajowej z tytu∏u operacji polityki pieni´˝nej

Pozycja obejmuje zobowiàzania z tytu∏u operacji polityki pieni´˝nej, w tym g∏ównie:

– salda na rachunkach bie˝àcych banków krajowych (w tym na rachunkach rezerw

obowiàzkowych),

– zobowiàzania z tytu∏u emisji bonów pieni´˝nych NBP (wykazywane w pozycji „Inne

operacje polityki pieni´˝nej”).

W 2010 r. emisja bonów pieni´˝nych NBP by∏a g∏ównym instrumentem w ramach operacji

otwartego rynku, wykorzystywanym w celu kszta∏towania rynkowych stóp procentowych.

Tabela 24 

Zobowiàzania wobec krajowych pozosta∏ych monetarnych instytucji finansowych 

w walucie krajowej z tytu∏u operacji polityki pieni´˝nej

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.3. Pozosta∏e zobowiàzania wobec krajowych pozosta∏ych monetarnych instytucji

finansowych w walucie krajowej

Pozycj´ stanowi g∏ównie stan rozrachunków w krajowym systemie p∏atniczym KIR, który

wynika z nierozliczonych przez KIR SA w dniu 31 grudnia 2010 r. zleceƒ p∏atniczych klientów NBP. 

Tabela 25 

Pozosta∏e zobowiàzania wobec krajowych pozosta∏ych monetarnych instytucji finansowych 

w walucie krajowej

èród∏o: dane NBP.
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15.2.7.2.4. Zobowiàzania wobec innych rezydentów w walucie krajowej

Na pozycj´ sk∏adajà si´ przede wszystkim zobowiàzania wobec sektora instytucji rzàdowych

i samorzàdowych (w tym paƒstwowych funduszy celowych i funduszy ubezpieczeƒ spo∏ecznych).

Zobowiàzania te obejmujà g∏ównie rachunki bie˝àce, pomocnicze oraz rachunki lokat

terminowych w walucie krajowej prowadzone przez NBP. W analizowanym okresie nastàpi∏ spadek

omawianej pozycji. Wynika∏ on g∏ównie ze zmniejszenia stanu Êrodków na rachunkach bie˝àcych

oraz rachunkach lokat terminowych bud˝etu paƒstwa przy jednoczesnym wzroÊcie stanu Êrodków

na jego rachunkach pomocniczych. 

Tabela 26 

Zobowiàzania wobec innych rezydentów w walucie krajowej

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.5. Zobowiàzania wobec nierezydentów w walucie krajowej

Pozycja obejmuje g∏ównie Êrodki na rachunkach bie˝àcych mi´dzynarodowych organizacji

finansowych i niefinansowych oraz banków centralnych, dla których NBP prowadzi rachunki

bie˝àce w walucie krajowej. Spadek omawianej pozycji na koniec 2010 r. w porównaniu z rokiem

ubieg∏ym wynika∏ g∏ównie ze zmniejszenia stanu Êrodków pieni´˝nych na rachunkach bie˝àcych

Komisji Europejskiej i Grupy Banku Âwiatowego. 

Tabela 27 

Zobowiàzania wobec nierezydentów w walucie krajowej

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.6. Zobowiàzania wobec rezydentów w walutach obcych

Pozycja dotyczy g∏ównie Êrodków pieni´˝nych zgromadzonych na rachunkach bie˝àcych 

w walutach obcych jednostek sektora rzàdowego. Spadek omawianej pozycji w analizowanym

okresie wynika∏ g∏ównie ze zmniejszenia Êrodków na rachunkach bie˝àcych bud˝etu paƒstwa 

(w tym na rachunkach funduszy strukturalnych). 
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Tabela 28 

Zobowiàzania wobec rezydentów w walutach obcych

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.7. Zobowiàzania wobec nierezydentów w walutach obcych

G∏ównym sk∏adnikiem zobowiàzaƒ wobec nierezydentów w walutach obcych sà lokaty

terminowe w walutach obcych z udzielonym przyrzeczeniem odkupu d∏u˝nych papierów

wartoÊciowych zawierane z zagranicznymi instytucjami finansowymi.

Tabela 29 

Zobowiàzania wobec nierezydentów w walutach obcych

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.8. Zobowiàzania wobec MFW

Pozycja zobowiàzania wobec MFW obejmuje zobowiàzania z tytu∏u alokacji SDR. Alokacja

SDR zosta∏a przeprowadzona w drugiej po∏owie 2009 r. Rzeczpospolita Polska w ramach tzw.

alokacji ogólnej i specjalnej otrzyma∏a ∏àcznie 1 304 639,7 tys. SDR. Zwi´kszenie omawianej pozycji

w uj´ciu z∏otowym na koniec 2010 r. w porównaniu z poprzednim rokiem wynika ze wzrostu

poziomu naliczonych odsetek oraz zmian kursu Êredniego SDR.

Tabela 30 

Zobowiàzania wobec MFW

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.9. Pozosta∏e pasywa

Pozycja obejmuje g∏ównie bierne rozliczenia mi´dzyokresowe kosztów i rozliczenia

mi´dzyokresowe przychodów.

Niewielkie zmniejszenie pozosta∏ych pasywów wynika przede wszystkim ze spadku

zobowiàzaƒ z tytu∏u operacji finansowych w walucie krajowej, dotyczàcych g∏ównie zakupu

155



2010

156

Opinia niezale˝nego bieg∏ego rewidenta oraz skrócone sprawozdanie finansowe NBP na dzieƒ 31 grudnia 2010 r.

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

banknotów, metali szlachetnych (srebra) oraz monet (pozycja 10.3) i biernych rozliczeƒ

mi´dzyokresowych kosztów (pozycja 10.2) przy jednoczesnym wzroÊcie ró˝nic z wyceny

instrumentów pozabilansowych (pozycja 10.1).

Tabela 31 

Pozosta∏e pasywa

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.10. Rezerwy na przysz∏e zobowiàzania

G∏ównym sk∏adnikiem omawianej pozycji pasywów sà rezerwy na przysz∏e zobowiàzania

wobec pracowników. Na dzieƒ 31 grudnia 2010 r. obejmowa∏y one w szczególnoÊci rezerwy 

na zobowiàzania z tytu∏u odpraw emerytalnych, odpraw rentowych, nagród jubileuszowych oraz

rezerwy z tytu∏u niewykorzystanych urlopów wypoczynkowych. Zmniejszenie omawianej pozycji 

w 2010 r. wynika∏o g∏ównie z wykorzystania wspomnianych rezerw, a tak˝e wykorzystania 

i rozwiàzania rezerwy na ustawowe odprawy pieni´˝ne oraz rezerwy na dodatkowe Êwiadczenia

pieni´˝ne dla pracowników zwalnianych w ramach optymalizacji zatrudnienia.

Tabela 32 

Rezerwy na przysz∏e zobowiàzania

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.11. Ró˝nice z wyceny

G∏ównym sk∏adnikiem powy˝szej pozycji sà dodatnie ró˝nice z wyceny kursowej aktywów,

zobowiàzaƒ i instrumentów pozabilansowych w walutach obcych. Ponadto pozycja obejmuje

rachunek rewaluacyjny z∏ota oraz dodatnie ró˝nice z wyceny cenowej d∏u˝nych papierów

wartoÊciowych. Zwi´kszenie tej pozycji wynika∏o g∏ównie ze wzrostu cen z∏ota oraz deprecjacji

z∏otego w stosunku do dolara australijskiego i dolara amerykaƒskiego (liczonych rok do roku). 
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Tabela 33 

Ró˝nice z wyceny

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.12. Fundusze i rezerwy

Pozycja obejmuje fundusz statutowy, fundusz rezerwowy oraz rezerw´ na pokrycie ryzyka

zmian kursu z∏otego do walut obcych, utworzonà zgodnie z uchwa∏à nr 12/2010. Spadek

omawianej pozycji w analizowanym okresie wynika∏ z aktualizacji wysokoÊci rezerwy (w kwocie 

3 791 078,8 tys. z∏) przy jednoczesnym zwi´kszeniu funduszu rezerwowego w wyniku dokonania

odpisu z zysku za 2009 r. (w kwocie 208 277,7 tys. z∏).

Tabela 34 

Fundusze i rezerwy

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.2.13. Wynik finansowy 

Na pozycj´ sk∏ada si´ niepokryta strata z lat ubieg∏ych w wysokoÊci 11 457 911,7 tys. z∏ 

oraz wynik finansowy roku bie˝àcego w kwocie 6 529 118,7 tys. z∏. 

Tabela 35 

Wynik finansowy

èród∏o: dane NBP.

15.2.7.3. Pozycje pozabilansowe

Najwa˝niejszym sk∏adnikiem pozycji pozabilansowych sà nale˝noÊci i zobowiàzania, 

w walutach obcych i w walucie krajowej. 
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Tabela 36 

Pozycje pozabilansowe – nale˝noÊci i zobowiàzania wynikajàce z transakcji bie˝àcych 

i transakcji terminowych

èród∏o: dane NBP.

Salda na 31 grudnia 2009 r. i 31 grudnia 2010 r. dotyczy∏y wy∏àcznie transakcji bie˝àcych82.

Wzrost wartoÊci poszczególnych pozycji wynika z zawartych przez NBP pod koniec roku transakcji

bie˝àcych w ramach zarzàdzania rezerwami walutowymi oraz transakcji z klientami banku. 

Ponadto w ewidencji pozabilansowej ujmowana jest wartoÊç otrzymanych przez NBP

zabezpieczeƒ (na 31 grudnia 2010 r. nie wystàpi∏y pozycje pozabilansowe dotyczàce zabezpieczeƒ

udzielonych), kwota dochodzonych przez NBP nale˝noÊci warunkowych oraz przyj´te do inkasa

wartoÊci dewizowe.

Tabela 37 

Pozosta∏e pozycje w ewidencji pozabilansowej

èród∏o: dane NBP.

Odsetki od Banku Handlowo-Kredytowego SA w likwidacji naliczone po dniu postawienia

banku w stan likwidacji (od 1 kwietnia 1992 r.) wynoszà 1 183 103,7 tys. z∏ i ich stan nie zmieni∏

si´ w porównaniu z poprzednim okresem sprawozdawczym.

15.2.8. Zmiany w pozycjach rachunku zysków i strat NBP

Podstawowymi elementami wyniku finansowego NBP sà:

• wynik z dzia∏alnoÊci inwestycyjnej rezerwami walutowymi, na który majà wp∏yw:

82 W trakcie roku obrotowego NBP zawiera∏ równie˝ transakcje terminowe walutowe (forward), które rozliczono przed

dniem bilansowym.
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– poziom rezerw walutowych (w 2010 r. NBP odnotowa∏ w uj´ciu Êredniorocznym 

34-procentowy wzrost poziomu rezerw walutowych generujàcych przychody i koszty: 

z 42 925,4 mln euro do 57 501,7 mln euro, to jest o 14 576,3 mln euro), 

– struktura inwestycyjna i walutowa rezerw walutowych, zale˝na od benchmarku

strategicznego i polityki inwestycyjnej,

– zmiany oprocentowania i cen instrumentów inwestycyjnych,

– zmiany kursów walutowych;

• wynik prowadzonej przez NBP polityki pieni´˝nej, obejmujàcy g∏ównie koszty emisji

bonów pieni´˝nych; ponadto w 2010 r. NBP przeprowadza∏ operacje dostrajajàce typu

repo;

• koszty dzia∏ania NBP, na które sk∏adajà si´ przede wszystkim koszty wynagrodzeƒ

pracowników wraz z narzutami na wynagrodzenia, koszty administracyjne oraz koszty

emisji znaków pieni´˝nych. 

Tabela 38

Rachunek zysków i strat NBP w latach 2009–2010

èród∏o: dane NBP.

W 2010 r. NBP osiàgnà∏ zysk w wysokoÊci 6 529 118,7 tys. z∏. By∏ on g∏ównie rezultatem

dodatniego wyniku z operacji finansowych, a w szczególnoÊci zrealizowanych przez NBP

przychodów z transakcji rezerwami dewizowymi (dodatnie zrealizowane ró˝nice kursowe 
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i cenowe) oraz przychodów z tytu∏u rozwiàzania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego

do walut obcych. 

Wynik z tytu∏u odsetek, dyskonta i premii za 2010 r. wyniós∏ 517 233,1 tys. z∏ i uleg∏

zmniejszeniu o 2 472 507,7 tys. z∏ (82,7%) w porównaniu z 2009 r. By∏o to rezultatem wzrostu

kosztów o 1 993 994,3 tys. z∏ (54,1%), któremu towarzyszy∏ spadek przychodów o 478 513,4 

tys. z∏ (7,2%).

Na wzrost kosztów z tytu∏u odsetek, dyskonta i premii wp∏yn´∏o g∏ównie zwi´kszenie

kosztów zwiàzanych z papierami wartoÊciowymi (∏àcznie o 2 100 576,5 tys. z∏, to jest o 81,5%),

zarówno emitowanymi przez NBP, jak i utrzymywanymi w zasobie, tj.:

– wzrost o 1 480 973,7 tys. z∏ (125,5%) kosztów dyskonta od bonów pieni´˝nych NBP,

wynikajàcy ze wzrostu emisji bonów pieni´˝nych NBP w ramach operacji otwartego rynku,

absorbujàcych nadp∏ynnoÊç sektora bankowego, 

– wzrost o 645 596,1 tys. z∏ (47,1%) kosztów premii od zagranicznych papierów

wartoÊciowych, g∏ównie na skutek wy˝szego udzia∏u papierów wartoÊciowych

rozliczanych z premià w zasobie oprocentowanych papierów wartoÊciowych nabywanych

przez NBP w warunkach wzrostu poziomu rezerw walutowych oraz spadku rentownoÊci

papierów wartoÊciowych.

JednoczeÊnie w 2010 r. o 91 456,6 tys. z∏ (8,5%) zmniejszy∏y si´ koszty z tytu∏u odsetek 

od rachunków prowadzonych przez NBP. Na kwot´ t´ mia∏y wp∏yw:

– ni˝sze koszty odsetek od rachunków prowadzonych w walucie krajowej – spadek 

o 132 233,7 tys. z∏ (13,5%), g∏ównie w wyniku ni˝szego oprocentowania Êrodków

utrzymywanych na tych rachunkach, przede wszystkim na rachunkach rezerwy

obowiàzkowej,

– wy˝sze koszty odsetek od rachunków prowadzonych w walutach obcych – wzrost 

o 40 777,1 tys. z∏ (41,9%), co by∏o przede wszystkim rezultatem wy˝szego 

zaanga˝owania kwotowego w jednoczesne transakcje z otrzymanym i udzielonym

przyrzeczeniem odkupu d∏u˝nych papierów wartoÊciowych w walutach obcych, przy

jednoczesnym obni˝eniu kosztów odsetkowych od lokat terminowych oraz rachunków

bie˝àcych i pomocniczych prowadzonych w walutach obcych.

Zmniejszenie przychodów z tytu∏u odsetek, dyskonta i premii by∏o g∏ównie wynikiem: 

– zmniejszenia o 303 580,7 tys. z∏ (5,3%) przychodów z tytu∏u odsetek i dyskonta 

od zagranicznych papierów wartoÊciowych, które wynika∏o g∏ównie ze spadku Êredniej

stopy zwrotu niektórych portfeli d∏u˝nych papierów wartoÊciowych w walutach obcych

utrzymywanych przez NBP oraz spadku Êredniorocznych kursów z∏otego do walut obcych;

– obni˝enia o 143 620,7 tys. z∏ (18,3%) przychodów od Êrodków zgromadzonych 

na rachunkach bankowych, na które z∏o˝y∏y si´ g∏ównie:

– spadek o 316 260,6 tys. z∏ (61,7%) przychodów z lokat (po˝yczek udzielonych) 

z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu d∏u˝nych papierów wartoÊciowych w walucie

krajowej,

– wzrost o 109 611,4 tys. z∏ (58,9%) przychodów z odsetek od lokat terminowych, na co

wp∏yn´∏o zwi´kszenie Êredniorocznego oprocentowania transakcji lokacyjnych, przy

wzroÊcie poziomu rezerw walutowych,
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– wzrost o 67 597,6 tys. z∏ (99,8%) przychodów z lokat (po˝yczek udzielonych) 

z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu papierów wartoÊciowych w walutach obcych,

przede wszystkim w zwiàzku z wy˝szym zaanga˝owaniem w jednoczesne transakcje 

z otrzymanym i udzielonym przyrzeczeniem odkupu d∏u˝nych papierów wartoÊciowych

oraz wzrostem Êredniej stopy zwrotu z lokat denominowanych w AUD.

Wynik z operacji finansowych za 2010 r. wyniós∏ 6 982 656,6 tys. z∏ i by∏ wy˝szy 

o 4 661 516,1 tys. z∏ (200,8%) w porównaniu z poprzednim rokiem. Na jego wartoÊç wp∏yw mia∏y

g∏ównie:

– dodatni wynik ze zrealizowanych ró˝nic kursowych i cenowych w wysokoÊci 4 657 152,7

tys. z∏, ni˝szy o 12 479 584,4 tys. z∏ w porównaniu z 2009 r.,

– koszty niezrealizowane w wysokoÊci 1 465 581,1 tys. z∏ (w tym koszty niezrealizowane 

z wyceny kursowej aktywów i zobowiàzaƒ w walutach obcych – 990 173,8 tys. z∏ i koszty

niezrealizowane z wyceny cenowej – 475 407,3 tys. z∏), wy˝sze o 902 300,1 tys. z∏ 

w porównaniu z 2009 r.,

– przychody z tytu∏u aktualizacji wysokoÊci rezerwy na ryzyko kursowe w kwocie 

3 791 078,8 tys. z∏ (w 2009 r. NBP poniós∏ koszty z tytu∏u utworzenia rezerwy na ryzyko

kursowe w wysokoÊci 14 252 330,3 tys. z∏).

W 2010 r. NBP poniós∏ strat´ z tytu∏u op∏at i prowizji w wysokoÊci 65 062,2 tys. z∏, ni˝szà 

o 62 470,7 tys. z∏ (49,0%) w porównaniu z rokiem poprzednim. Zmniejszenie straty zwiàzane by∏o

g∏ównie z mniejszymi kosztami przypadajàcymi na 2010 r., poniesionymi przez NBP z tytu∏u op∏aty

za Elastycznà Lini´ Kredytowà, przyznanà Polsce przez MFW w 2009 r. 

Przychody z tytu∏u akcji i udzia∏ów za 2010 r. wynios∏y 27 853,2 tys. z∏ i by∏y wy˝sze 

o 15 543,3 tys. z∏ (126,3%) ni˝ w poprzednim roku. Zmiana wynika∏a g∏ównie ze wzrostu

wp∏ywów z tytu∏u dywidendy od posiadanych przez NBP akcji Banku Rozrachunków

Mi´dzynarodowych w Bazylei.

Pozosta∏e przychody ukszta∏towa∏y si´ na poziomie 151 589,9 tys. z∏, ni˝szym o 53 406,6 tys.

z∏ (26,1%) od przychodów w 2009 r. èród∏em tego spadku by∏o g∏ównie obni˝enie przychodów 

ze sprzeda˝y banknotów i monet kolekcjonerskich.

Koszty wynagrodzeƒ pracowników wraz z narzutami na wynagrodzenia za 2010 r. wynios∏y

411 819,5 tys. z∏ i by∏y ni˝sze o 1 875,8 tys. z∏ (0,5%) w porównaniu z poprzednim rokiem. Na

zmian´ wp∏ynà∏ przede wszystkim spadek kosztów utworzenia rezerw na przysz∏e zobowiàzania

wobec pracowników (z tytu∏u nagród jubileuszowych, odpraw emerytalnych i rentowych oraz

niewykorzystanych urlopów wypoczynkowych), któremu towarzyszy∏ wzrost kosztów

wynagrodzeƒ osobowych, zgodnie z przyj´tà politykà kadrowo-p∏acowà.

Koszty administracyjne za 2010 r. wynios∏y 256 691,7 tys. z∏ i by∏y ni˝sze o 9 838,6 tys.

z∏ (3,7%) ni˝ w poprzednim roku. Zmian´ spowodowa∏ przede wszystkim spadek kosztów

Êwiadczeƒ na rzecz pracowników, kosztów us∏ug obcych, kosztów podró˝y s∏u˝bowych oraz

kosztów zwiàzanych z dzia∏alnoÊcià edukacyjnà.

Koszty amortyzacji za 2010 r. wynios∏y 81 312,3 tys. z∏ i by∏y ni˝sze w stosunku 

do poprzedniego roku o 7 262,9 tys. z∏ (8,2%). Spadek kosztów dotyczy∏ zarówno amortyzacji

Êrodków trwa∏ych, jak te˝ wartoÊci niematerialnych i prawnych.

Koszty emisji znaków pieni´˝nych za 2010 r. wynios∏y 308 249,2 tys. z∏ i by∏y ni˝sze ni˝

w poprzednim roku o 121 111,7 tys. z∏ (28,2%). Spadek kosztów by∏ zwiàzany ze zmniejszeniem

przez NBP zamówieƒ na dostaw´ znaków pieni´˝nych, co by∏o z kolei rezultatem prognozy

mniejszego przyrostu pieniàdza gotówkowego w obiegu oraz racjonalizacji posiadanych zapasów

banknotów i monet.
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Pozosta∏e koszty za okres 2010 r. wynios∏y 27 079,2 tys. z∏ i by∏y ni˝sze o 9 859,5 tys. z∏

(26,7%) w porównaniu z poprzednim rokiem. Spadek kosztów wiàza∏ si´ przede wszystkim 

z obni˝eniem pozosta∏ych kosztów operacyjnych, a w szczególnoÊci zaliczanej w ci´˝ar kosztów –

w momencie sprzeda˝y ? wartoÊci nominalnej monet i banknotów kolekcjonerskich, przy

jednoczesnym wzroÊcie odpisów aktualizujàcych wartoÊç pozosta∏ych aktywów.

Zmiany struktury przychodów NBP w 2009 i 2010 r. obrazuje wykres 25.

Wykres 25 

Zmiany struktury przychodów NBP w 2009 i 2010 r.

Zarówno w 2009 r., jak i w 2010 r. najwi´kszy udzia∏ w przychodach mia∏y przychody

sk∏adajàce si´ na wynik z operacji finansowych oraz przychody z tytu∏u odsetek, dyskonta i premii,

które ∏àcznie stanowi∏y, odpowiednio, 99,1% oraz 98,7% przychodów ogó∏em. Spadkowi udzia∏u

przychodów z operacji finansowych w 2010 r. o 10,2 pkt proc. w porównaniu z rokiem ubieg∏ym

(z 72,4% w 2009 r. do 62,2% w 2010 r.) towarzyszy∏ wzrost udzia∏u przychodów z tytu∏u odsetek,

dyskonta i premii o 9,8 pkt proc. (z 26,7% w 2009 r. do 36,5% w 2010 r.). Zmiana ta wiàza∏a si´

z przychodami z dodatnich zrealizowanych ró˝nic kursowych, które w 2010 r. by∏y ni˝sze ni˝ 

w 2009 r., oraz aktualizacjà kwoty rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut

obcych w 2010 r., która prowadzi∏a do powstania przychodów. 

Zmiany struktury kosztów NBP w 2009 i 2010 r. prezentuje wykres 26.

Wykres 26 

Zmiany struktury kosztów NBP w 2009 i 2010 r.
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Zasadniczà zmianà w strukturze kosztów by∏ spadek udzia∏u kosztów sk∏adajàcych si´ 

na wynik z operacji finansowych – o 41,4 pkt proc. (z 75,7% w 2009 r. do 34,3% w 2010 r.).

JednoczeÊnie wzrós∏ udzia∏ kosztów z tytu∏u odsetek, dyskonta i premii, o 36,7 pkt proc. (z 17,6%

w 2009 r. do 54,3% w 2010 r.) oraz kosztów dzia∏ania NBP – o 4,1 pkt proc. (z 5,3% w 2009 r.

do 9,4% w 2010 r.). Zmiana struktury kosztów wiàza∏a si´ przede wszystkim z kosztami

utworzenia rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu z∏otego do walut obcych.
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ZA¸ÑCZNIKI



Za∏àcznik 1

PKB i popyt finalny

W 2010 r. PKB wzrós∏ znaczàco w uj´ciu realnym (o 3,8% wobec wzrostu o 1,7% w roku

poprzednim), a popyt krajowy zwi´kszy∏ si´ o 4,3% (wobec spadku o 1% w poprzednim roku)83.

Na wy˝szà dynamik´ popytu krajowego z∏o˝y∏ si´ wzrost dynamiki spo˝ycia ogó∏em (z 2% w 2009 r.

do 3,4% w 2010 r.) oraz wzrost akumulacji brutto (o 8,2% wobec spadku o 11,4% w 2009 r.).

Na wzrost dynamiki spo˝ycia ogó∏em z∏o˝y∏ si´ wzrost dynamiki spo˝ycia indywidualnego (z 2,1%

w 2009 r. do 3,2% w 2010 r.) i spo˝ycia publicznego (z 2,0% w 2009 r. do 4,0% w 2010 r.).

Wzrost akumulacji w 2010 r. by∏ zwiàzany z odbudowà zapasów (wk∏ad zmiany stanu zapasów 

do wzrostu wyniós∏ 1,9 pkt proc. w 2010 r. wobec -2,5 pkt proc. w 2009 r.), natomiast inwestycje

ponownie nieznacznie si´ obni˝y∏y (o 1,2% wobec spadku o 1,1% w 2009 r.). Wzrost importu by∏

w 2010 r. nieco szybszy ni˝ wzrost eksportu, co spowodowa∏o, ˝e wk∏ad eksportu netto 

do wzrostu PKB sta∏ si´ ujemny (wyniós∏ -0,5 pkt proc., a w 2009 r. 2,8 pkt proc.). 

Dynamika wartoÊci dodanej brutto w 2010 r. wynios∏a 3,4% wobec 1,8% rok wczeÊniej84.

Wzrost dynamiki wartoÊci dodanej brutto w 2010 r. by∏ efektem silnego wzrostu wartoÊci dodanej

w przemyÊle (o 9,2% wobec spadku o 0,3% w 2009 r.) oraz pewnego przyspieszenia wzrostu

wartoÊci dodanej w us∏ugach rynkowych (1,5% w 2010 r. wobec 0,9% w 2009 r.). Natomiast

dynamika wartoÊci dodanej w budownictwie by∏a ni˝sza ni˝ w poprzednim roku (obni˝y∏a si´ 

z 9,9% w 2009 r. do 3,8% w 2010 r.). 

Dynamika spo˝ycia indywidualnego w 2010 r. wynios∏a 3,2% r/r wobec 2,1% r/r rok

wczeÊniej. Na szybszy wzrost popytu konsumpcyjnego wp∏yn´∏o wzgl´dnie wysokie tempo wzrostu

dochodów do dyspozycji gospodarstw domowych (oko∏o 4% w cenach sta∏ych). Stopa

oszcz´dnoÊci finansowych gospodarstw domowych obni˝y∏a si´ z 3,8% w 2009 r. do 3,1% 

w 2010 r.85

Wykres 27  

Udzia∏y sk∏adników popytu finalnego we wzroÊcie PKB

èród∏o: obliczenia NBP na podstawie danych GUS.
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83 Wszystkie zawarte w tekÊcie niniejszego za∏àcznika dane liczbowe dotyczàce procentowych zmian zmiennych

ekonomicznych odnoszà si´ do dynamik rocznych.
84 Produkt krajowy brutto jest równy wartoÊci dodanej brutto, powi´kszonej o saldo podatków od produktów 

(w tym ce∏ importowych) i dotacji do produktów.
85 Stopa oszcz´dnoÊci finansowych gospodarstw domowych jest to stosunek wierzytelnoÊci netto do dochodów 

do dyspozycji brutto.    
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Tabela 39 

PKB i popyt krajowy w latach 2002–2010

èród∏o: obliczenia NBP na podstawie danych GUS.

W 2010 r. dynamika nak∏adów brutto na Êrodki trwa∏e wynios∏a -1,2% r/r wobec -1,1% r/r

rok wczeÊniej. Do zmniejszenia si´ nak∏adów inwestycyjnych brutto przyczyni∏ si´ spadek inwestycji

w sektorze przedsi´biorstw, który wynika∏ ze spowolnienia wzrostu gospodarczego w nast´pstwie

kryzysu na mi´dzynarodowych rynkach finansowych i Êwiatowej recesji. Przedsi´biorstwa

ogranicza∏y nak∏ady inwestycyjne, mimo dobrych wyników finansowych w 2010 r. JednoczeÊnie

obni˝y∏y si´ inwestycje mieszkaniowe gospodarstw domowych. Spadek inwestycji w gospodarce

by∏ jednak ∏agodzony przez wzrost nak∏adów inwestycyjnych w sektorze publicznym. 

Po spadku w 2009 w 2010 r. nastàpi∏o silne o˝ywienie obrotów handlowych z zagranicà.

Znacznie wzros∏y zarówno import, jak i eksport Polski. Nieco szybszy wzrost importu ni˝ eksportu

prze∏o˝y∏ si´ jednak na ujemny wk∏ad eksportu netto do wzrostu PKB (-0,5 pkt proc.). 
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Za∏àcznik 2

Ceny towarów i us∏ug konsumpcyjnych

Wskaênik cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych

W 2010 r. Êrednioroczny wskaênik cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych obni˝y∏ si´ 

po dwóch latach utrzymywania si´ wyraênie powy˝ej celu inflacyjnego NBP i wyniós∏ 2,6%, tj. 

by∏ zbli˝ony do celu inflacyjnego okreÊlonego na poziomie 2,5%. 

We wszystkich miesiàcach roczny wskaênik CPI utrzymywa∏ si´ wewnàtrz przedzia∏u

odchyleƒ od celu inflacyjnego (1,5–3,5%). Do sierpnia wskaênik ten obni˝a∏ si´ (z 3,5% w styczniu

do 2,0%), a nast´pnie stopniowo wzrasta∏ i w grudniu wyniós∏ 3,1%. Wskaênik inflacji bazowej

po wy∏àczeniu cen ˝ywnoÊci i energii po stopniowym spadku w pierwszej po∏owie roku w okresie

lipiec – listopad 2010 r. ustabilizowa∏ si´ na poziomie 1,2%, a na koniec roku wzrós∏ do 1,6%. 

W pierwszych miesiàcach ub.r. mia∏ tak˝e miejsce spadek dynamiki cen ˝ywnoÊci i napojów

bezalkoholowych. Od czerwca do paêdziernika 2010 r. roczne tempo wzrostu tych cen zwi´ksza∏o

si´ jednak i do koƒca roku, mimo pewnego spadku w ostatnich miesiàcach ub.r., utrzyma∏o si´ na

podwy˝szonym poziomie. JednoczeÊnie w 2010 r. na stosunkowo wysokim poziomie kszta∏towa∏a

si´ dynamika cen energii. 

Obserwowany w drugiej po∏owie 2010 r. wzrost wskaênika inflacji wynika∏ przede wszystkim

z rosnàcej dynamiki cen ˝ywnoÊci i napojów bezalkoholowych oraz energii. Przyczynà wzrostu tych

cen by∏y niekorzystne warunki agrometeorologiczne oraz rosnàce ceny surowców rolnych 

i energetycznych na rynkach Êwiatowych, tj. czynniki pozostajàce poza wp∏ywem krajowej polityki

pieni´˝nej.

Ceny ˝ywnoÊci i napojów bezalkoholowych

Do maja 2010 r. roczna dynamika cen ˝ywnoÊci i napojów bezalkoholowych stopniowo 

si´ obni˝a∏a (z 3,0% w styczniu do 0,6%), co by∏o zwiàzane z poprawiajàcà si´ sytuacjà poda˝owà

na rynku wieprzowiny i korzystnymi warunkami poda˝owymi na pozosta∏ych rynkach. Spadek ten

by∏ tak˝e zwiàzany z wystàpieniem ujemnego efektu bazy wynikajàcego ze znacznego wzrostu cen

˝ywnoÊci i napojów w analogicznym okresie 2009 r. Wzrost rocznej dynamiki cen ˝ywnoÊci 

w kolejnych miesiàcach wynika∏ z niekorzystnego wp∏ywu z∏ych warunków agrometeorologicznych

w Polsce na poda˝ owoców, warzyw i zbó˝, a tak˝e z silnego wzrostu cen surowców rolnych 

na rynkach Êwiatowych.

Ceny energii

Roczna dynamika cen energii obni˝y∏a si´ z 8,9% w styczniu ub.r. do 4,6% w lipcu 

i sierpniu, a nast´pnie – poczàwszy od wrzeÊnia – stopniowo ros∏a, do 7,9% w grudniu. Z∏o˝y∏ si´

na to przede wszystkim spadek (z 22,3% w styczniu do 5,8% w lipcu), a nast´pnie wzrost (do

14,4% w grudniu) rocznej dynamiki cen paliw do prywatnych Êrodków transportu. Obni˝anie si´

rocznej dynamiki cen paliw w po∏owie roku wynika∏o z ujemnego efektu bazy zwiàzanego z silnym

wzrostem tych cen w analogicznym okresie ub.r. Natomiast wzrost cen paliw w ostatnich

miesiàcach ub.r. by∏ efektem wzrostu cen ropy naftowej na Êwiatowych rynkach.

Od marca 2010 r. stopniowo ros∏a dynamika cen noÊników energii, do czego przyczyni∏ si´

dodatni efekt bazy zwiàzany ze spadkiem tych cen w analogicznym okresie 2009 r., w tym 

z obni˝kà cen gazu ziemnego dla gospodarstw domowych w czerwcu 2009 r., a tak˝e podwy˝ki

tych cen w czerwcu i paêdzierniku 2010 r. JednoczeÊnie w drugiej po∏owie roku zacz´∏y stopniowo

rosnàç ceny opa∏u (g∏ównie w´gla). 
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Inflacja po wy∏àczeniu cen ˝ywnoÊci i energii (inflacja bazowa)

Roczna dynamika cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych po wy∏àczeniu cen ˝ywnoÊci i energii

stopniowo obni˝a∏a si´ do lipca, po czym ustabilizowa∏a si´ na poziomie 1,2%, a w grudniu 

2010 r. wzros∏a do 1,6%. Wyraênie zmniejszy∏a si´ w tym okresie zarówno dynamika cen

towarów, jak i us∏ug. WÊród towarów najsilniej spada∏a dynamika cen towarów akcyzowych, co

by∏o skutkiem ujemnego efektu bazy zwiàzanego ze znaczàcym wzrostem tych cen w 2009 r.,

spowodowanym zmianami przepisów akcyzowych oraz podwy˝kami akcyzy na te towary86. Na

obni˝enie dynamiki cen towarów mia∏a równie˝ wp∏yw zmniejszajàca si´ dynamika cen Êrodków

transportu (samochodów osobowych). Do obni˝enia si´ dynamiki cen us∏ug w pierwszej po∏owie

roku przyczyni∏ si´ przede wszystkim spadek dynamiki cen us∏ug zwiàzanych z utrzymaniem

mieszkania. W 2010 r. obni˝a∏a si´ równie˝ wyraênie dynamika cen us∏ug w kategorii restauracje i

hotele oraz us∏ug zwiàzanych z rekreacjà i kulturà. Wzrost rocznego wskaênika cen us∏ug, a w

konsekwencji tak˝e wskaênika inflacji bazowej po wy∏àczeniu cen ˝ywnoÊci i energii, w grudniu

2010 r. by∏ natomiast zwiàzany g∏ównie z dodatnim efektem bazy wynikajàcym z silnego spadku

cen us∏ug internetowych w analogicznym miesiàcu poprzedniego roku.

Wykres 28 

Roczne tempo zmian cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych na tle celu inflacyjnego

èród∏o: dane GUS, obliczenia NBP.

86W 2009 r. zosta∏a wprowadzona wy˝sza akcyza na napoje alkoholowe oraz wyroby tytoniowe. JednoczeÊnie od lipca

2009 r. wesz∏y w ˝ycie nowe przepisy w zakresie podatku akcyzowego, na mocy których zosta∏y wycofane z obrotu

wyroby tytoniowe opatrzone znakami akcyzowymi z wczeÊniejszych lat. Wyroby tytoniowe, które znajdowa∏y si´ 

w legalnym obrocie, od lipca 2009 r. musia∏y zostaç opatrzone znakami akcyzy z 2009 r., a w konsekwencji

opodatkowane wed∏ug wy˝szej stawki podatku. Podwy˝ki akcyzy na wyroby tytoniowe wynika∏y z dostosowania

przepisów krajowych do minimalnej stawki akcyzy dozwolonej w UE. 
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Tabela 40 

Zmiany cen g∏ównych grup towarów i us∏ug konsumpcyjnych w latach 2009–2010
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èród∏o: dane GUS, obliczenia NBP.
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Za∏àcznik 3

Bilans p∏atniczy87

Po obni˝eniu si´ w 2009 r. deficytu w obrotach bie˝àcych bilansu p∏atniczego w warunkach

Êwiatowego kryzysu i spowolnienia wzrostu gospodarczego w Polsce, w 2010 r. nastàpi∏ jego

ponowny wzrost. W 2010 r. wyniós∏ on 12,0 mld euro (wobec 6,7 mld euro w 2009 r.). Relacja

deficytu obrotów bie˝àcych do PKB zwi´kszy∏a si´ z 2,1% w 2009 r. do 3,4% w 2010 r. 

Do pog∏´bienia si´ deficytu obrotów bie˝àcych w najwi´kszym stopniu przyczyni∏ si´ wzrost

deficytu w handlu towarami. JednoczeÊnie drugi rok z kolei wzrós∏ deficyt na rachunku dochodów,

a tak˝e zmniejszy∏a si´ nadwy˝ka w handlu us∏ugami i – w mniejszym stopniu – transferów

bie˝àcych.

O˝ywienie handlu mi´dzynarodowego (po spadku o 13% w 2009 r. wolumen handlu

Êwiatowego wzrós∏ w 2010 r. o 15,1%88) sprzyja∏o o˝ywieniu w handlu zagranicznym Polski.

Odbudowa eksportu z Polski, po silnym za∏amaniu w pierwszej po∏owie 2009 r., nast´powa∏a 

w Êlad za o˝ywieniem w sektorze eksportowym Niemiec. JednoczeÊnie jednak silniejszy wzrost

importu doprowadzi∏ do pog∏´bienia deficytu w handlu zagranicznym Polski.

Wed∏ug wst´pnych szacunków GUS deficyt w polskim handlu zagranicznym zwi´kszy∏ si´ 

z 9,3 mld euro w 2009 r. do 13,5 mld euro w 2010 r.89 Pog∏´bi∏ si´ deficyt w handlu z krajami 

b. ZSRR oraz z krajami rozwijajàcymi si´ (w tym przede wszystkim z Chinami). JednoczeÊnie

zwi´kszy∏a si´ nadwy˝ka w handlu z krajami UE-15 oraz tzw. nowymi paƒstwami cz∏onkowskimi

UE (nadwy˝ka w handlu z krajami UE wzros∏a z 11,7 do 15,2 mld euro). 

W 2010 r. wartoÊç eksportu z Polski wzros∏a o 19,5% (po spadku o 15,5% w 2009 r.).

Najsilniej wÊród wszystkich kategorii dóbr eksportowanych z Polski zwi´kszy∏ si´ eksport dóbr

poÊrednich, do czego przyczyni∏o si´ o˝ywienie w sektorze eksportowym krajów UE-15 

i intensyfikacja obrotów pomi´dzy filiami przedsi´biorstw zagranicznych z krajów Europy

Ârodkowej i Wschodniej (EÂW), zwiàzane z o˝ywieniem eksportu do gospodarek spoza Unii

Europejskiej. Ze wzgl´du na powolnà odbudow´ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego 

w krajach UE znacznie wolniej rós∏ natomiast eksport dóbr finalnych z Polski. SpoÊród g∏ównych

grup partnerów handlowych Polski jedynie wartoÊç eksportu do krajów UE-15 osiàgn´∏a poziom 

z 2008 r. Stosunkowo powoli odbudowywa∏ si´ eksport do krajów b. ZSRR. 

W 2010 r. wartoÊç importu do Polski zwi´kszy∏a si´ o 21,7%. Szybszy wzrost wartoÊci

importu ni˝ eksportu by∏ zwiàzany przede wszystkim ze wzrostem cen paliw, natomiast dynamika

importu pozosta∏ych kategorii dóbr by∏a zbli˝ona do dynamiki eksportu90. Wysoki – w porównaniu

z innymi kategoriami dóbr – by∏ wzrost importu dóbr poÊrednich, do czego przyczyni∏ si´ silny

popyt na nie sektora eksportowego w Polsce. W strukturze geograficznej importu utrzyma∏ si´

wzrost udzia∏u importu z Chin, co wynika z kontynuacji procesu przenoszenia produkcji do tego

kraju z gospodarek rozwini´tych.

W 2010 r. wartoÊç salda b∏´dów i opuszczeƒ wynios∏a 13,6 mld euro wobec 15,2 mld euro

w 2009 r.91 W Narodowym Banku Polskim prowadzone sà prace nad wyjaÊnieniem przyczyn

87 Je˝eli nie zaznaczono inaczej, wszystkie dane omawiane w za∏àczniku 3 odnoszà si´ do wartoÊci wyra˝onych w euro.
88 Wed∏ug szacunków CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis.
89 Wzrost deficytu w handlu zagranicznym by∏ efektem zarówno wy˝szej dynamiki wolumenu importu ni˝ eksportu, jak

i szybszego wzrostu cen transakcyjnych importu ni˝ eksportu. W 2010 r. wolumen importu zwi´kszy∏ si´ o 11,1%

(r/r), podczas gdy wolumen eksportu wzrós∏ o 10,4%. Ceny transakcyjne wyra˝one w euro wzros∏y w imporcie 

o 9,5%, natomiast w eksporcie o 8,3%.
90 WartoÊç importu ropy wzros∏a w 2010 r. o 53,9%, do czego przyczyni∏ si´ wzrost cen tego surowca wyra˝onych 

w euro o 47,6%. Po wy∏àczeniu ropy naftowej wartoÊç importu do Polski wzros∏a o 19,8%.
91 Saldo b∏´dów i opuszczeƒ jest cz´Êcià bilansu p∏atniczego i wyst´puje w statystykach bilansu p∏atniczego wszystkich

krajów. Pozycja ta jest efektem rozbie˝noÊci, które wynikajà z braku informacji o rodzaju przep∏ywów, jakie mia∏y

miejsce w relacjach danego kraju z zagranicà. W Polsce ujemne wartoÊci salda b∏´dów i opuszczeƒ notowane sà 

od 2004 r.
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znaczàcej skali salda b∏´dów i opuszczeƒ92. Wraz z publikacjà danych o bilansie p∏atniczym 

za I kwarta∏ 2011 r. opublikowane zostanà zweryfikowane dane o bilansie p∏atniczym za okres 

od 2004 r.93

W 2010 r. Êredni nominalny kurs z∏otego by∏ mocniejszy o 8,4% wobec euro i o 3,4% wobec

dolara w porównaniu z 2009 r. Jednak˝e ze wzgl´du na ni˝szà dynamik´ jednostkowych kosztów

pracy w przemyÊle przetwórczym w Polsce ni˝ u jej partnerów handlowych realny efektywny kurs

z∏otego (deflowany indeksem jednostkowych kosztów pracy w przemyÊle przetwórczym; REER94)

os∏abi∏ si´ w 2010 r. o 0,9%  w porównaniu z 2009 r.

W 2010 r. pogorszy∏a si´ wi´kszoÊç wskaêników obrazujàcych zewn´trznà nierównowag´ polskiej

gospodarki. Rosnàce wykorzystanie funduszy unijnych w 2010 r. (klasyfikowanych na rachunku

kapita∏owym) nie zrównowa˝y∏o wzrostu deficytu obrotów bie˝àcych. W rezultacie wzros∏a zarówno

relacja deficytu obrotów bie˝àcych do PKB, jak i relacja deficytu obrotów bie˝àcych i kapita∏owych do PKB.

W 2010 r. zmniejszy∏ si´ nap∏yw zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich w porównaniu z 2009 r. By∏ to

jednak g∏ównie wynik pojedynczej transakcji inwestora bezpoÊredniego, który sprzeda∏ aktywa w Polsce.

Bez tej transakcji poziom nap∏ywu zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich do Polski w 2010 r. by∏by

zbli˝ony do odnotowanego w 2009 r. Deficyt obrotów bie˝àcych zosta∏ w oko∏o 31% sfinansowany

nap∏ywem kapita∏u zagranicznego w postaci inwestycji bezpoÊrednich (w porównaniu z 92% w

poprzednim roku). Relacja zad∏u˝enia zagranicznego ogó∏em do PKB na koniec grudnia 2010 r. wynios∏a

66,1%, co oznacza, ˝e pogorszy∏a si´ o 4,6 pkt proc. w porównaniu z 2009 r. Nieznacznie poprawi∏a si´

natomiast relacja aktywów rezerwowych do importu. Relacja krótkoterminowego zad∏u˝enia

zagranicznego95 do oficjalnych aktywów rezerwowych, ukazujàca, jakà cz´Êç rezerw walutowych bank

centralny musia∏by przeznaczyç na sp∏at´ zagranicznego zad∏u˝enia krótkoterminowego, na koniec

grudnia 2010 r. wynios∏a 78,2% i poprawi∏a si´ o 9,8 pkt proc. w porównaniu z 2009 r.

Tabela 41 

Wybrane wskaêniki stabilnoÊci zewn´trznej (w %)

èród∏o: obliczenia NBP na podstawie danych GUS i NBP.
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92Do najbardziej prawdopodobnych hipotez w tym zakresie mo˝na zaliczyç: zani˝ony import samochodów u˝ywanych

z obszaru UE, korekty w zakresie pozosta∏ych transferów pozosta∏ych sektorów, weryfikacj´ przypadków tzw.

brandingu, hipotezy zwiàzane z rachunkiem finansowym i rozliczaniem instrumentów pochodnych czy te˝ weryfikacje

wielkoÊci aktywów zagranicznych podmiotów sektora niefinansowego.
93Zweryfikowane dane o bilansie p∏atniczym zostanà opublikowane 29 czerwca 2011 r.
94Dobrymi miarami oceny zmian pozycji konkurencyjnej producentów krajowych na rynkach zagranicznych sà wskaêniki

uwzgl´dniajàce zmiany kosztów produkcji. Ze wzgl´du na dominujàcy udzia∏ produktów przemys∏u przetwórczego 

w wymianie handlowej do oceny zmian konkurencyjnoÊci polskiego eksportu wykorzystano realny kurs walutowy

deflowany jednostkowymi kosztami pracy w przemyÊle przetwórczym. W obliczeniach wykorzystano dane kwartalne

o jednostkowych kosztach pracy za 2010 r., przy czym dane za IV kwarta∏ ub.r. majà charakter szacunkowy.
95Krótkoterminowe zad∏u˝enie zagraniczne obejmuje instrumenty d∏u˝ne o pierwotnym terminie zapadalnoÊci 

do jednego roku. W jego sk∏ad wchodzà przede wszystkim Êrodki na rachunkach bie˝àcych i depozytowych oraz

zobowiàzania z tytu∏u otrzymanych kredytów handlowych (∏àcznie z kredytami handlowymi otrzymanymi 

od udzia∏owców).
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Za∏àcznik 4

Pieniàdz i kredyt

Kredyty dla gospodarstw domowch

Nominalna wartoÊç zad∏u˝enia kredytowego gospodarstw domowych w bankach wzros∏a 

w 2010 r. o 37,1 mld z∏ (wobec wzrostu o 46 mld z∏ w 2009 r.). Tempo wzrostu kredytów dla

gospodarstw domowych obni˝y∏o si´ z 12,4% w grudniu 2009 r. do 8,9% r/r w grudniu 2010 r.

Spowolnienie rocznego tempa wzrostu kredytów dla gospodarstw domowych wynika∏o ze

znacznego spadku dynamiki kredytów konsumpcyjnych – z 12,8% r/r w grudniu 2009 r. do 1,8%

r/r w grudniu 2010 r. Przyrost kredytów konsumpcyjnych wyniós∏ w 2010 r. 1,3 mld z∏ – tj.

wyraênie mniej ni˝ w 2009 r. i w rekordowym pod tym wzgl´dem 2008 r., kiedy zad∏u˝enie z tytu∏u

kredytów konsumpcyjnych wzros∏o odpowiednio o 15,5 mld z∏ i 27,1 mld z∏. Wyniki badaƒ

ankietowych prowadzonych przez NBP wskazujà, ˝e znaczny spadek tempa wzrostu kredytów

konsumpcyjnych w 2010 r. wynika∏ przede wszystkim z ograniczenia poda˝y tych kredytów,

natomiast popyt na kredyty konsumpcyjne obni˝y∏ si´ nieznacznie96. Banki ograniczy∏y poda˝

kredytów konsumpcyjnych w zwiàzku z ryzykiem dotyczàcym przewidywanej sytuacji gospodarczej

oraz ze wzrostem udzia∏u kredytów zagro˝onych w ich portfelu kredytowym. Zaostrzenie polityki

kredytowej banków mog∏o równie˝ cz´Êciowo wynikaç z koniecznoÊci wprowadzenia do koƒca

2010 r. wymogów Rekomendacji T97.

Wykres 29

Zmiany kredytów dla gospodarstw domowych

èród∏o: dane NBP.
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96Sytuacja na rynku kredytowym. Wyniki ankiety do przewodniczàcych komitetów kredytowych – wyniki badaƒ

prowadzonych przez NBP, umieszczone na stronie www.nbp.pl.
97 Przepisy zawarte w Rekomendacji T mia∏y na celu m.in. ujednolicenie procedur obliczania zdolnoÊci kredytowej,

ograniczenie mo˝liwoÊci agresywnej konkurencji mi´dzy bankami oraz zapewnienie kredytobiorcom przejrzystoÊci

procedur bankowych.



W przeciwieƒstwie do sytuacji na rynku kredytów konsumpcyjnych, na rynku kredytów

mieszkaniowych w 2010 r. odnotowano o˝ywienie98. WartoÊç kredytów mieszkaniowych

udzielonych w 2010 r. wynios∏a 30,5 mld z∏ w porównaniu z 24,5 mld z∏ rok wczeÊniej. 

W pierwszej po∏owie 2010 r. tempo wzrostu zad∏u˝enia z tego tytu∏u wykazywa∏o nieznaczny

trend wzrostowy, a nast´pnie ustabilizowa∏o si´ na poziomie oko∏o 14% r/r. 

Podobnie jak w 2009 r., równie˝ w 2010 r. wi´kszoÊç nowych kredytów mieszkaniowych

stanowi∏y kredyty z∏otowe. Ich udzia∏ w strukturze nowo udzielonych kredytów poczàtkowo mala∏,

z 88% w grudniu 2009 r. do 65% w lipcu 2010 r., po czym stopniowo wzrasta∏ do blisko 77% 

w grudniu 2010 r.

Wykres 30

Struktura walutowa nowych kredytów mieszkaniowych dla gospodarstw domowych

èród∏o: dane NBP.

Obliczenia sporzàdzono na podstawie informacji pozyskiwanych do sprawozdawczoÊci 

stóp procentowych z próby wybranych 20 banków, których udzia∏ w rynku kredytów dla sektora

niefinansowego stanowi oko∏o 75%.

Kredyty dla przedsi´biorstw

Poprawa sytuacji ekonomicznej przedsi´biorstw oraz stopniowo rosnàce wykorzystanie

mocy produkcyjnych nie wp∏yn´∏y istotnie na zmian´ popytu na kredyt ze strony przedsi´biorstw.

Nominalna wartoÊç zad∏u˝enia kredytowego przedsi´biorstw w bankach obni˝y∏a si´ w 2010 r. 

o 1,9 mld z∏ wobec spadku o 7,8 mld z∏ w 2009 r. Roczna dynamika kredytów dla przedsi´biorstw

by∏a ujemna przez ca∏y 2010 r., choç od maja 2010 r. stopniowo wzrasta∏a. 

Na spadek zad∏u˝enia przedsi´biorstw wp∏ynà∏ przede wszystkim spadek kredytów 

o charakterze bie˝àcym oraz kredytów d∏ugoterminowych na zakup nieruchomoÊci. Zad∏u˝enie

przedsi´biorstw z tytu∏u kredytów bie˝àcych obni˝y∏o si´ w 2010 r. o 2,3 mld z∏ (wobec spadku 

o 10,9 mld z∏ w 2009 r.), przy czym roczna dynamika tych kredytów stopniowo wzrasta∏a w drugiej

2010
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98Wprowadzenie w ˝ycie w sierpniu 2010 r. cz´Êci zapisów Rekomendacji T nie mia∏o do koƒca 2010 r. znaczàcego

wp∏ywu na poziom akcji kredytowej na rynku kredytów mieszkaniowych. W praktyce cz´Êç instytucji bankowych nie

musia∏a wprowadzaç zmian w swojej ofercie kredytowej, poniewa˝ ju˝ wczeÊniej spe∏nia∏a wymogi Rekomendacji.

Ponadto istotne zapisy, np. dotyczàce dopuszczalnej relacji wydatków zwiàzanych z obs∏ugà zobowiàzaƒ

kredytowych i finansowych do dochodów klienta, zacz´∏y obowiàzywaç dopiero od 23 grudnia 2010 r.
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po∏owie 2010 r. z przeci´tnie oko∏o -9,0% w pierwszej po∏owie 2010 r. do -2,5% w grudniu 

2010 r. Spadek tej kategorii kredytów by∏ zwiàzany z jednej strony z dalszym zaostrzaniem polityki

kredytowej banków, g∏ównie wobec ma∏ych i Êrednich podmiotów gospodarczych, a z drugiej

strony z relatywnie dobrà sytuacjà p∏ynnoÊciowà przedsi´biorstw, zmniejszajàcà ich popyt na ten

rodzaj kredytu.

Wykres 31

Zmiany r/r i m/m kredytów dla przedsi´biorstw

èród∏o: dane NBP.

W 2010 r. utrzymywa∏ si´ równie˝ niski popyt na kredyty d∏ugoterminowe na zakup

nieruchomoÊci. Stan zad∏u˝enia przedsi´biorstw z tego tytu∏u obni˝y∏ si´ w 2010 r. o 2 mld z∏

(wobec wzrostu o 1,8 mld z∏ w 2009 r.). JednoczeÊnie roczna dynamika tej kategorii kredytów

stopniowo si´ obni˝a∏a (do -7,8% w grudniu 2010 r. wobec 3,7% w grudniu 2009 r.). 

W 2010 r. wzros∏a natomiast wartoÊç d∏ugoterminowych kredytów inwestycyjnych (o 1,8

mld z∏ wobec wzrostu o 0,9 mld z∏ w 2009 r.), wykorzystywanych przez przedsi´biorstwa do

finansowania nowych lub powi´kszenia istniejàcych zdolnoÊci wytwórczych i us∏ugowych. Pomimo

pewnego o˝ywienia w segmencie kredytów inwestycyjnych w skali ca∏ego roku g∏ównym êród∏em

finansowania inwestycji pozosta∏y Êrodki w∏asne przedsi´biorstw, czemu sprzyja∏y dobre wyniki

sprzeda˝y znajdujàce odzwierciedlenie w szybkim wzroÊcie depozytów przedsi´biorstw.

Depozyty i agregaty monetarne

W 2010 r. stan szerokiego pieniàdza M3 wzrós∏ o 63,3 mld z∏ wobec wzrostu o 55,1 mld z∏

rok wczeÊniej. Tempo wzrostu agregatu M3 by∏o stosunkowo stabilne i kszta∏towa∏o si´ przeci´tnie

na poziomie oko∏o 8% r/r.

Szybciej ni˝ szeroki pieniàdz ros∏y jego p∏ynne sk∏adniki zaliczane do agregatu M1

(przeci´tnie w tempie oko∏o 13% r/r). Znacznie zwi´kszy∏y si´ depozyty bie˝àce gospodarstw

domowych i przedsi´biorstw. Ich wartoÊç wzros∏a ∏àcznie o 54,8 mld z∏ w 2010 r. (21% r/r). Drugi

komponent agregatu M1 – pieniàdz gotówkowy w obiegu – zwi´kszy∏ si´ w tym czasie 

o 2,9 mld z∏. Jego roczna dynamika stopniowo ros∏a, z – 1,1% w grudniu 2009 r. do 3,3% 

w grudniu 2010 r. Stan pozosta∏ych sk∏adników szerokiego pieniàdza (M3–M1), g∏ównie
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depozytów terminowych z okresem pierwotnym do 2 lat w∏àcznie, nieznacznie wzrós∏: o 1,6 mld

z∏, i w grudniu 2010 r. by∏ o 0,5% wy˝szy ni˝ rok wczeÊniej. W nast´pstwie powy˝szych zamian

wskaênik p∏ynnoÊci pieniàdza M3, mierzony udzia∏em gotówki i zobowiàzaƒ bie˝àcych w pieniàdzu

M3, wzrós∏ w 2010 r. o 3,5 pkt proc. do poziomu oko∏o 57%. 

Wykres 32

Roczne tempo zmian agregatów M3 i M1oraz stan gotówki w obiegu

èród∏o: dane NBP.

Wykres 33

Zmiany r/r i m/m depozytów gospodarstw domowych i przedsi´biorstw

èród∏o: dane NBP.

Depozyty sektora gospodarstw domowych zwi´kszy∏y si´ w 2010 r. o 38 mld z∏, wobec

wzrostu o 51,5 mld z∏ rok wczeÊniej. Po trwajàcym od po∏owy 2009 r. systematycznym spadku

2010
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dynamiki z bardzo wysokiego poziomu oko∏o 25% r/r, od II kwarta∏u 2010 r. tempo przyrostu

depozytów gospodarstw domowych ustabilizowa∏o si´ na poziomie oko∏o 10% r/r. Utrzymywanie

si´ dynamiki depozytów gospodarstw na blisko dwucyfrowym poziomie by∏o efektem szybkiego

wzrostu depozytów bie˝àcych (w tempie ponad 20% r/r), zwiàzanego z rosnàcà popularnoÊcià

lokat jednodniowych i oszcz´dnoÊciowych z dziennà kapitalizacjà odsetek. Natomiast depozyty

terminowe do 2 lat w∏àcznie zmniejszy∏y si´ w 2010 r. o 3,9 mld z∏ (-2% r/r).

Alternatywà dla lokat terminowych, ograniczajàcà dynamik´ agregatu M3 w 2010 r., by∏y

inwestycje w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, akcje lub polisy ubezpieczeniowe. 

W 2010 r. wartoÊç aktywów funduszy inwestycyjnych wzros∏a o 18,6 mld z∏, z czego oko∏o po∏owy

stanowi∏y wp∏aty netto nowych Êrodków (w 2009 r. nowe wp∏aty netto do funduszy wynios∏y oko∏o

2 mld z∏). W porównaniu z inwestycjami w fundusze inwestycyjne skala inwestycji w akcje lub

polisy ubezpieczeniowe by∏a wyraênie ni˝sza i wynios∏a wed∏ug szacunków w obu przypadkach

nieco powy˝ej 6 mld z∏.

WartoÊç depozytów przedsi´biorstw wzros∏a w 2010 r. o 17,1 mld z∏ (wobec wzrostu o 15,9

mld z∏ rok wczeÊniej). W pierwszej po∏owie 2010 r. dynamika depozytów stopniowo wzrasta∏a do

oko∏o 16% w maju 2010 r., po czym zacz´∏a si´ obni˝aç do oko∏o 10% w grudniu 2010 r. Jak

wynika z prowadzonych przez NBP badaƒ ankietowych, sytuacja p∏ynnoÊciowa sektora

przedsi´biorstw by∏a w 2010 r. relatywnie dobra i stabilna99. RównoczeÊnie, ankietowane

podmioty deklarowa∏y wzrost planowanych inwestycji, które w blisko 50% mia∏y byç finansowane

ze Êrodków w∏asnych.

99 Informacja o kondycji sektora przedsi´biorstw ze szczególnym uwzgl´dnieniem stanu koniunktury w III kw. 2010 oraz
prognoz koniunktury na IV kw. 2010 – wyniki badaƒ prowadzonych przez NBP, umieszczone na stronie www.nbp.pl.
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Za∏àcznik 5

Lista otwartych seminariów naukowych i wybranych publikacji

NBP

W 2010 r. zorganizowano 26 otwartych seminariów naukowych:

• Determinanty relacji p∏ac do wydajnoÊci pracy: wyniki dla panelu firm

• Frykcje finansowe a optymalna polityka monetarna w otwartej gospodarce

• Kryzys finansowy i mechanizm transmisji monetarnej: kontekst z∏o˝onoÊci i asymetrii

informacji

• Mechanizm wzrostu endogenicznego jako êród∏o Êredniookresowych fluktuacji na rynku

pracy – aplikacja dla gospodarki USA

• Spo∏eczna autoregulacja kryzysu bankowego

• Rola banku centralnego w systemie finansowym – doÊwiadczenia historyczne

• Postawy Polaków wobec obrotu bezgotówkowego

• Firmy w czasie globalnej recesji. W∏asnoÊç zagraniczna a dost´pnoÊç finansowania

zewn´trznego 

• Antykryzysowe dzia∏ania wybranych banków centralnych w latach 2007–2010

• Monetary Policy Committees: Meetings and outcomes

• The price of liquidity: Bank characteristics and market conditions

• WartoÊç godziwa wg GAAP i jej znaczenie dla sektora finansowego USA

• A fiscal outlook for Poland using generational accounts

• Polityka wychodzenia z kryzysu stosowana w krajach wysoko rozwini´tych: jej skutecznoÊç

i konsekwencje

• Do MPC voting records help predicting policy rate changes?

• Incomplete markets, optimal portfolios and the consumption correlation puzzle

• Problem redefinicji d∏ugu publicznego w Unii Europejskiej oraz w Polsce

• Modelowanie zjawiska nadmiernej pewnoÊci siebie w bankach

• Migracje czasowe a cykl koniunkturalny

• Technology, utilization and inflation: Re-assessing the new keynesian fundament

• Nieunikniona aprecjacja? Ârednio- i krótkookresowe determinanty kursu z∏oty/euro 

w re˝imie kursów p∏ynnych
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• Kszta∏t zagregowanych funkcji produkcji: wnioski z oszacowaƒ Âwiatowej Granicy

Technologicznej

• Jak zapobiegaç niestabilnym boomom podczas przyst´powania do strefy euro?

• Stabilizing intermediation: Re-engineering financial flows

• Pomiar cen mieszkaƒ a wskaênik inflacji w Polsce

• Przep∏ywy na polskim rynku pracy – co mówià nam miesi´czne dane bezrobocia

rejestrowanego?

W 2010 r. nast´pujàce publikacje pracowników NBP znalaz∏y si´ na tzw. liÊcie filadelfijskiejj:

• Jakub Growiec, Knife-edge conditions in the modeling of long-run growth regularities,

Journal of Macroeconomics 32(4), pp. 1143–1154, 2010

• Jakub Growiec, Human capital, aggregation, and growth, Macroeconomic Dynamics

14(2), pp. 189–211, 2010

• Jakub Growiec, Katarzyna Growiec, Social capital, well-being, and earnings: theory 

and evidence from Poland, European Societies 12(2), pp. 231–255, 2010

• Jan Hagemejer, Joanna Tyrowicz, Not all that glitters. FDI and privatisation in transition,

Eastern European Economics 

• Marcin Kolasa, Martin Bijsterbosch (ECB), FDI and productivity convergence in central and

eastern Europe: An industry-level investigation, Review of World Economics 145(4), 

pp. 689–712, 2010

• Joanna Tyrowicz, Luke Emeka Okafor, Saving less when there is more? Foreign debt 

and domestic savings in developing countries, Journal of Economic Policy Review 

• Ewa Wróbel, Jan Przystupa, Asymmetry of the exchange rate pass-through: An exercise 

on the Polish data, July/August 2010, Eastern European Economics 

• Dobromi∏ Serwa, Larger crises cost more: Impact of banking sector instability on output

growth, Journal of International Money and Finance, Volume 29, Issue 8, December 2010,

pp. 1463–1481

• Jolanta Zi´ba, Kazimierz ¸aski, Jerzy Osiatyƒski, Czynniki wzrostu PKB w Polsce 

i w Czechach w 2009 r., Ekonomista 6/2010, grudzieƒ 2010 r.

W serii wydawniczej Materia∏y i Studia w 2010 r. ukaza∏y si´:

• Wies∏aw Gumu∏a, Adrian Gucwa, Zbigniew Opio∏a, Witold Nalepa, Rynek pracy w Polsce

(wynagrodzenia, produktywnoÊç pracy i migracje w listopadzie 2009 r. – na tle badaƒ

panelowych w latach 2006–2009)

• Kazimierz ¸aski, Jerzy Osiatyƒski, Jolanta Zi´ba, Mno˝nik wydatków paƒstwowych 

i szacunki jego wielkoÊci dla Polski

• Marta Wid∏ak, Dostosowanie indeksów cenowych do zmian jakoÊci. Metoda wyznaczania

hedonicznych indeksów cen i mo˝liwoÊci ich zastosowania dla rynku mieszkaniowego
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• Tomasz Sikora, Analiza wyników funduszy inwestycyjnych w Polsce z wykorzystaniem

wnioskowania bayesowskiego

• Pawe∏ B∏aszczyk, StabilnoÊç cen – sposoby definicji oraz wyzwania dla polityki pieni´˝nej

• Wies∏aw Gumu∏a, Adrian Gucwa, Witold Nalepa, Zbigniew Opio∏a, Rynek pracy w Polsce.

Wynagrodzenia, produktywnoÊç pracy i migracje w maju 2010 r. – na tle panelowych

badaƒ opinii pracodawców i bezrobotnych w latach 2006–2009

• Grzegorz Grabek, Bohdan K∏os, Grzegorz Koloch, SOEPL-2009 – Model DSGE ma∏ej

otwartej gospodarki estymowany na danych polskich

• Pawe∏ Skrzypczyƒski, Metody spektralne w analizie cyklu koniunkturalnego gospodarki

polskiej

W serii wydawniczej National Bank of Poland Working Paper w 2010 r. ukaza∏y si´:

• ¸ukasz Woêny, Jakub Growiec, Intergenerational interactions in human capital

accumulation

• Giuseppe Ferrero, Alessandro Secchi, Central bank’s macroeconomic projections 

and learning

• Jakub Growiec, On the measurement of technological progress across countries

• N. Kundan Kishor, The superiority of greenbook forecasts and the role of recessions

• Micha∏ Brzoza-Brzezina, Krzysztof Makarski, Credit crunch in a small open economy

• Geert Bekaert, Campbell R. Harvey, Christian T. Lundblad, Stephan Siegel, What segments

equity markets?

• Marcin Kolasa, Micha∏ Rubaszek, Daria Taglioni, Firms in the great global recession: 

The role of foreign ownership and financial dependence

• Micha∏ Jurek, The fall of the vanishing interim regime hypothesis: towards a new paradigm

of the choice of the exchange rate regimes
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Za∏àcznik 6

Wyniki g∏osowania cz∏onków Rady Polityki Pieni´˝nej nad wnioskami

i uchwa∏ami w 2010 r.

Data Przedmiot wniosku lub uchwa∏y Decyzja RPP
Wyniki g∏osowania cz∏onków RPP

za: przeciw:

16.03.2010 r.

30.03.2010 r.

20.04.2010 r.

20.04.2010 r.

27.04.2010 r.

Uchwa∏a nr 1/RPP/2010 w sprawie

stanowiska Rady Polityki Pieni´˝nej 

dotyczàcego udzia∏u Polski 

w czasowym podwy˝szeniu 

zasobów Mi´dzynarodowego

Funduszu Walutowego

Uchwa∏a nr 1/2010 zmieniajàca

uchwa∏´ w sprawie zasad tworzenia 

i rozwiàzywania rezerwy na pokrycie

ryzyka zmian kursu z∏otego do walut

obcych w Narodowym 

Banku Polskim

Uchwa∏a nr 2/2010 zmieniajàca

uchwa∏´ w sprawie zasad tworzenia 

i rozwiàzywania rezerwy na pokrycie

ryzyka zmian kursu z∏otego do walut 

obcych w Narodowym Banku 

Polskim

Stanowisko Rady Polityki Pieni´˝nej

dotyczàce sposobu interpretacji 

przez Zarzàd Narodowego Banku

Polskiego uchwa∏y RPP nr 9/2006 

z 19.12.2006 r. w sprawie zasad

tworzenia i rozwiàzywania rezerwy

na pokrycie ryzyka zmian kursu

z∏otego do walut obcych 

w Narodowym Banku Polskim

Uchwa∏a nr 3/2010 w sprawie

przyj´cia rocznego sprawozdania

finansowego Narodowego Banku

Polskiego sporzàdzonego na dzieƒ 

31 grudnia 2009 r.

S. Skrzypek

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski

A. Kaêmierczak

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka 

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka 

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka 

P. Wiesio∏ek

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski

A. Kaêmierczak 

A. Bratkowski

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

S. Skrzypek

Z. Gilowska

A. Glapiƒski

A. Kaêmierczak

P. Wiesio∏ek

Z. Gilowska

A. Glapiƒski

A. Kaêmierczak

P. Wiesio∏ek

Z. Gilowska

A. Glapiƒski

A. Kaêmierczak

A. Bratkowski

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

28.04.2010 r.

18.05.2010 r.

Uchwa∏a nr 2/RPP/2010 w sprawie

stanowiska Rady Polityki Pieni´˝nej

dotyczàcego Elastycznej Linii

Kredytowej Mi´dzynarodowego

Funduszu Walutowego

Uchwa∏a nr 4/2010 w sprawie

przyj´cia sprawozdania 

z wykonania za∏o˝eƒ polityki

pieni´˝nej na rok 2009

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

J. Hauser

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

P. Wiesio∏ek

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

J. Hausner

A. Kaêmierczak

P. Wiesio∏ek

Z. Gilowska

A. Glapiƒski

A. Kaêmierczak

A. Bratkowski, A. Rzoƒca i J. Winiecki 

nie uczestniczyli w g∏osowaniu. 

A. Zieliƒska-G∏´bocka 

by∏a nieobecna na posiedzeniu.
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Data Przedmiot wniosku lub uchwa∏y Decyzja RPP
Wyniki g∏osowania cz∏onków Rady

za: przeciw:

24.05.2010 r.

30.06.2010 r.

30.06.2010 r.

30.06.2010 r.

30.06.2010 r.

23.08.2010 r.

Uchwa∏a nr 6/2010 w sprawie

zatwierdzenia sprawozdania 

z dzia∏alnoÊci Narodowego 

Banku Polskiego w 2009 r.

Wniosek o utrzymanie

dotychczasowego sformu∏owania 

w komunikacie odnoszàcego si´ 

do nieformalnego nastawienia 

w polityce pieni´˝nej, czyli

zachowania nast´pujàcego zapisu:

Rada ocenia prawdopodobieƒstwo

ukszta∏towania si´ inflacji w Êrednim

okresie poni˝ej lub powy˝ej celu

inflacyjnego za zbli˝one.

Wniosek o zmian´ nieformalnego

nastawienia w polityce pieni´˝nej 

z neutralnego na restrykcyjne,

zgodnie z propozycjà zapisu: 

Rada ocenia prawdopodobieƒstwo

ukszta∏towania si´ inflacji w Êrednim

okresie powy˝ej celu inflacyjnego 

za wy˝sze od prawdopodobieƒstwa,

˝e inflacja ukszta∏tuje si´ poni˝ej 

celu inflacyjnego.

Propozycja korekty fragmentu

dotyczàcego nieformalnego

nastawienia w polityce pieni´˝nej 

i zamieszczenia w komunikacie 

zapisu o nast´pujàcym brzmieniu:

Rada ocenia prawdopodobieƒstwo

ukszta∏towania si´ inflacji w Êrednim

okresie powy˝ej celu inflacyjnego 

za rosnàce.

Propozycja dotyczàca zastàpienia 

w komunikacie dotychczasowego

zapisu zawierajàcego ocen´

prawdopodobieƒstwa kszta∏towania

si´ inflacji powy˝ej lub poni˝ej celu

inflacyjnego, zdaniem o nast´pujàcym

brzmieniu: Rada przeprowadzi∏a

dyskusj´ nad czynnikami, które 

w Êrednim okresie mogà 

wzmacniaç presj´ inflacyjnà

Uchwa∏a nr 3/DOR/2010 

w sprawie wyboru bieg∏ego

rewidenta badajàcego roczne

sprawozdanie finansowe

Narodowego Banku Polskiego 

za rok obrotowy 2010, 2011 i 2012

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

Wniosek zosta∏ przyj´ty.

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski

A. Kaêmierczak

A. Bratkowski

J. Hauser

A. Rzoƒca

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

J. Hauser

A. Rzoƒca

M. Belka

A. Bratkowski

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

M. Belka

A. Bratkowski

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

J. Hausner

A. Kaêmierczak

M. Belka

A. Bratkowski

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

M. Belka

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

M. Belka

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

E. Chojna-Duch

J. Hausner

A. Kaêmierczak

A. Rzoƒca

E. Chojna-Duch

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

18.05.2010 r. Uchwa∏a nr 5/2010 w sprawie oceny

dzia∏alnoÊci Zarzàdu Narodowego

Banku Polskiego w zakresie realizacji

za∏o˝eƒ polityki pieni´˝nej 

na rok 2009

P. Wiesio∏ek

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

J. Hausner

A. Kaêmierczak

P. Wiesio∏ek

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski

A. Kaêmierczak

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

A. Bratkowski, A. Rzoƒca i J. Winiecki 

nie uczestniczyli w g∏osowaniu. 

A. Zieliƒska-G∏´bocka 

by∏a nieobecna na posiedzeniu.
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Data Przedmiot wniosku lub uchwa∏y Decyzja RPP
Wyniki g∏osowania cz∏onków Rady

za: przeciw:

24.08.2010 r.

24.08.2010 r.

28.09.2010 r.

29.09.2010 r.

29.09.2010 r.

27.10.2010 r.

27.10.2010 r.

17.11.2010 r.

Wniosek o podwy˝szenie stopy

rezerwy obowiàzkowej banków 

z 3% do 3,5%

Wniosek o podwy˝szenie

podstawowych stóp procentowych

NBP o 50 punktów bazowych

Uchwa∏a nr 8/2010 w sprawie

okreÊlenia górnej granicy 

zobowiàzaƒ wynikajàcych 

z zaciàgania przez Narodowy 

Bank Polski po˝yczek i kredytów 

w zagranicznych instytucjach

bankowych i finansowych

Uchwa∏a nr 7/2010 w sprawie

ustalenia za∏o˝eƒ polityki 

pieni´˝nej na rok 2011

Wniosek o podwy˝szenie

podstawowych stóp procentowych

NBP o 50 punktów bazowych

Wniosek o podwy˝szenie

podstawowych stóp procentowych

NBP o 50 punktów bazowych

Uchwa∏a nr 9/2010 zmieniajàca

uchwa∏´ w sprawie stóp rezerwy

obowiàzkowej banków i wysokoÊci

oprocentowania rezerwy

obowiàzkowej 

Uchwa∏a nr 10/2010 w sprawie

zatwierdzenia planu finansowego

Narodowego Banku Polskiego 

na rok 2011

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

Podwy˝szono stopy

rezerwy obowiàzkowej

banków z 3,0% do

3,5%.

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

A. Bratkowski

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Rzoƒca

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

J. Hausner

A. Kaêmierczak

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

A. Bratkowski

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka 

A. Bratkowski

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka 

M. Belka

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak 

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

J. Hausner

A. Kaêmierczak

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

M. Belka

E. Chojna-Duch

J. Hausner

A. Kaêmierczak

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

M. Belka

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

M. Belka

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

A. Bratkowski

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka
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Data Przedmiot wniosku lub uchwa∏y Decyzja RPP
Wyniki g∏osowania cz∏onków Rady

za: przeciw:

23.11.2010 r.

23.11.2010 r.

14.12.2010 r.

14.12.2010 r.

22.12.2010 r. 

22.12.2010 r.

Wniosek o podwy˝szenie

podstawowych stóp procentowych

NBP o 50 punktów bazowych

Wniosek o podwy˝szenie

podstawowych stóp procentowych

NBP o 25 punktów bazowych

Uchwa∏a nr 11/2010 zmieniajàca

uchwa∏´ nr 16/2003 z dn. 16 grudnia

2003 r. w sprawie zasad

rachunkowoÊci, uk∏adu aktywów

i pasywów bilansu oraz rachunku

zysków i strat NBP

Uchwa∏a nr 12/2010 w sprawie zasad

tworzenia i rozwiàzywania rezerwy

na pokrycie ryzyka zmian kursu

z∏otego do walut obcych 

w Narodowym Banku Polskim

Wniosek o podwy˝szenie

podstawowych stóp procentowych

NBP o 25 punktów bazowych

Uchwa∏a nr 13/2010 zmieniajàca

uchwa∏´ w sprawie stopy

referencyjnej, oprocentowania

kredytów refinansowych,

oprocentowania lokaty terminowej

oraz stopy redyskontowej 

i stopy dyskontowej weksli 

w NBP

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

Wniosek nie uzyska∏

wi´kszoÊci g∏osów.

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka 

J. Hausner

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

J. Hausner

A. Kaêmierczak

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

J. Hausner

A. Kaêmierczak

A. Rzoƒca

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

A. Bratkowski

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

A. Rzoƒca

J. Winiecki 

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

M. Belka

E. Chojna-Duch

Z. Gilowska

A. Glapiƒski 

A. Kaêmierczak

A. Rzoƒca

J. Winiecki

A. Zieliƒska-

-G∏´bocka

J. Winiecki nie bra∏ udzia∏u 

w g∏osowaniu.

J. Hausner by∏ nieobecny 

na posiedzeniu.

J. Hausner by∏ nieobecny 

na posiedzeniu.
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w cenach
bie˝àcych

ten sam
miesiàc

poprzedniego
roku = 100

poprzedni
miesiàc 
= 100

w cenach sta∏ych

ten sam
miesiàc

poprzedniego
roku = 100

poprzedni
miesiàc 
= 100

w cenach sta∏ych
poprzedni

miesiàc 
= 100

ten sam miesiàc
poprzedniego roku

= 100

poprzedni 
miesiàc 
= 100

grudzieƒ
poprzedniego

roku 
= 100

1 2 3 4 6 8

1. Produkcja sprzedana
przemys∏u

4. Wskaêniki cen produkcji
sprzedanej przemys∏u

2. Sprzeda˝ produkcji 
budowlano-monta˝owej

3. Wskaêniki cen towarów 
i us∏ug konsumpcyjnych

9 10 11
71 090,4 107,4 94,6 9 788,6 103,2 141,0 103,5 100,0 103,5 102,1 99,8
67 008,0 108,5 94,6 3 048,1 84,7 31,1 103,5 100,6 100,6 100,2 100,4
68 678,6 109,2 103,1 3 170,3 75,3 104,2 102,9 100,2 100,9 97,6 99,9
81 494,0 112,5 119,1 4 322,7 89,1 136,2 102,6 100,3 101,2 97,4 99,8
74 673,4 109,7 90,8 5 094,6 93,7 117,8 102,4 100,4 101,6 99,6 101,4
76 869,0 113,5 101,6 5 994,8 102,3 117,5 102,2 100,3 101,9 101,9 102,0
82 655,0 114,3 106,8 7 468,8 109,6 124,5 102,3 100,3 102,2 102,1 101,0
78 608,2 110,5 94,1 7 240,8 100,8 97,0 102,0 99,8 102,0 103,8 100,1
77 306,7 113,6 98,2 7 726,9 108,4 106,7 102,0 99,6 101,5 104,0 99,8
86 461,3 111,8 113,1 8 570,9 113,4 111,0 102,5 100,6 102,1 104,3 100,1
85 403,3 108,0 98,4 8 896,5 109,4 103,8 102,8 100,5 102,6 103,9 100,0
84 511,0 110,0 98,6 7 926,3 114,2 89,2 102,7 100,1 102,8 104,7 100,4
82 301,7 111,4 95,8 11 010,1 112,3 138,7 103,1 100,4 103,1 106,2 101,2

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

%mln z∏ % mln z∏ % % % %% %%

ten sam
miesiàc

poprzedniego
roku = 100

5 7

Okres w cenach
bie˝àcych

mln z∏ mln z∏ mln z∏mln z∏ mln z∏ mln z∏ %

nale˝noÊci
i roszczenia

z tytu∏u
dostaw
i us∏ug

aktywa
obrotowe
ogó∏em

przychody

ogó∏em ogó∏em

zobowiàzania
krótkotermino-

we z tytu∏u
dostaw
i us∏ug

koszty uzyskania 
przychodów 

mln z∏ mln z∏%
22 23 24 25 26 27 28 29 31

Okres

obcià˝enia
wyniku

finansowego
brutto

wynik 
finansowy

netto 
(saldo)

wskaênik
poziomu
kosztów

z ca∏okszta∏-
tu dzia-
∏alnoÊci

wskaênik
rentowno-
Êci obrotu

netto

wskaênik
p∏ynnoÊci
II stopnia

32 33 34
1 932 978,3 1 131 435,3 1 837 000,3 1 149 117,5 95 914,5 17 049,1 78 865,4 95,0 4,1 102,2 606 843,1 224 184,5 222 340,2

. . . . . . . . . . . . .

. . . . . . . . . . . . .
457 778,6 268 942,1 434 978,4 273 449,5 22 827,2 4 546,8 18 280,4 95,0 4,0 105,0 597 602,1 224 946,8 208 732,2

. . . . . . . . . . . . .

. . . . . . . . . . . . .
956 711,8 563 770,3 906 115,1 571 447,9 50 575,7 8 767,3 41 808,4 94,7 4,4 103,6 636 761,2 244 024,8 229 222,3

. . . . . . . . . . . . .

. . . . . . . . . . . . .
1 472 871,0 872 624,0 1 391 377,5 881 423,3 81 117,1 13 582,7 67 534,4 94,5 4,6 105,7 645 961,1 250 086,0 232 911,1

. . . . . . . . . . . . .

. . . . . . . . . . . . .
2 029 730,8 1 200 633,1 1 922 051,9 1 217 468,1 107 488,5 18 043,1 89 445,5 94,7 4,4 105,5 663 259,1 248 204,4 243 430,4

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

mln z∏

12. Wyniki finansowe przedsi´biorstw

w tym
przychody ze

sprzeda˝y
produktów

w tym koszt
w∏asny

sprzedanych
produktów

wynik
finansowy

brutto
(saldo)

%
30

mln z∏

TABELA I

Podstawowe dane statystyczne
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poprzedni 
miesiàc 
= 100

7. Przeci´tne
zatrudnienie
w sektorze

przedsi´biorstw
ogó∏em

9. Stopa
bezrobocia

99,3 100,0 5 418 5 255 1 892,7 12,1 3 652,40 274 183,5 298 028,5 -5 288,7
99,3 99,8 5 474 5 301 2 052,5 12,9 3 231,13 22 137,5 26 916,7 -9 588,6
99,4 99,9 5 468 5 293 2 101,5 13,2 3 288,29 38 207,1 55 042,7 -18 648,4
99,5 100,0 5 478 5 294 2 076,7 13,0 3 493,42 57 022,1 79 729,7 -13 931,5
99,7 100,1 5 495 5 308 1 973,8 12,4 3 398,67 79 877,6 106 834,6 -14 655,9

100,0 100,1 5 505 5 320 1 907,9 12,1 3 346,61 96 870,8 128 917,0 -21 447,7
100,1 100,1 5 523 5 336 1 843,9 11,7 3 403,65 114 451,2 151 019,9 -25 114,6
100,2 99,9 5 533 5 350 1 812,8 11,5 3 433,32 139 685,2 174 555,5 -22 448,9
100,2 100,0 5 537 5 352 1 800,2 11,4 3 407,26 160 144,3 197 120,2 -24 446,2
100,2 100,0 5 550 5 364 1 812,6 11,5 3 403,68 181 363,2 220 898,7 -26 235,7
100,1 100,0 5 556 5 375 1 818,6 11,5 3 440,22 204 350,2 246 240,4 -27 872,0
100,0 100,0 5 568 5 381 1 858,3 11,7 3 525,67 226 867,2 269 480,3 -23 904,5
100,0 100,1 5 548 5 379 1 954,7 12,3 3 847,91 250 302,4 294 893,7 -13 353,7

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

mln z∏% % tys. osóbtys. osób tys. osób

wydatki
bud˝etu
paƒstwa

mln z∏ mln z∏z∏
12 13 14 15 16 17 18

5. Wskaêniki cen produkcji
budowlano-monta˝owej 6. Pracujàcy

w sektorze
przedsi´-
biorstw
ogó∏em

19 20 21

wynik
bud˝etu paƒ-
stwa i saldo

kredytów 
zagranicznych

8. Liczba
bezrobot-

nych

11. Wyniki finansowe 
bud˝etu paƒstwa

dochody
bud˝etu
paƒstwa

10. Przeci´tne
wynagrodzenia

miesi´czne brutto
w sektorze 

przedsi´biorstw

%

ten sam miesiàc
poprzedniego roku 

= 100
Okres
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% % %% % % % mln z∏mln z∏
1 2 3 4 5 6 7 8 12

%
11

%
10

Okres p∏atnych
na ka˝de
˝àdanie

terminowych terminowych
ogó∏em

oprocen-
towanie
Êrodków
rezerwy

obowiàz-
kowej

stopa rezerwy od
Êrodków uzyskanych
z tytu∏u sprzeda˝y

papierów wartoÊcio-
wych z udzielonym

przyrzeczeniem
odkupu (repo)

13 14
mln z∏

stopa
lombar-
dowa

stopa
redys-
konta
weksli

%
9

%

3,50 5,00 2,00 3,75 . 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 20 148,4 20 148,4 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 20 148,4 20 148,4 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 20 409,0 20 409,0 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 20 517,1 20 517,1 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 20 681,8 20 681,8 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 20 746,4 20 746,4 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 21 102,0 21 102,0 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 21 102,0 21 102,0 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 21 495,2 21 495,2 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 21 649,0 21 649,0 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 21 649,0 21 649,0 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,9 * 22 025,1 22 025,1 .
3,50 5,00 2,00 3,75 4,00 3,5 3,5 3,5 3,5 0,0 0,9 * 25 947,6 25 947,6 .

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

stopa rezerwy od
wk∏adów z∏otowychstopa

refe-
rencyjna

stopa
depozy-

towa

1. Stopy procentowe NBP

stopa
dyskonta

weksli

wielkoÊç rezerwy obowiàzkowej

z tego:

zadeklaro-
wana kwota

gotówki

na
rachunku
bie˝àcym

2. Rezerwy obowiàzkowe banków
stopa rezerwy od wk∏adów

w walutach obcych
(równowartoÊç w z∏otych)

p∏atnych 
na ka˝de
˝àdanie

%

52-
tygodniowym

31
mln z∏ mln z∏ mln z∏ mln z∏

3-
dniowym

6-
dniowym

7-
dniowym

8-
dniowym

42 43 44 45
mln z∏

2-
dniowym

41
mln z∏

ogó∏em

40
mln z∏

8-
dniowym

39
mln z∏

7-
dniowym

38
mln z∏

6-
dniowym

37
mln z∏

3-
dniowym

36
mln z∏

2-
dniowym

35
mln z∏

ogó∏em

34

liczba
przetargów

w ciàgu
miesiàca

33
mln z∏

stan na koniec
miesiàca bonów
pochodzàcych 

z przetargu i b´dàcych 
w obiegu 

(wg kosztów zakupu)

32

z tego bonów o terminie wykupu:wykupu z tego na bony o terminie wykupu:

0,00 41 940,16 5 290 000,00 0,00 0,00 59 000,00 174 000,00 57 000,00 253 646,14 0,00 0,00 59 736,51 152 925,21 40 984,42
3,92 42 468,36 4 264 500,00 0,00 0,00 0,00 264 500,00 0,00 269 612,62 0,00 0,00 0,00 269 612,62 0,00
3,85 41 170,42 4 277 500,00 0,00 0,00 0,00 277 500,00 0,00 273 665,15 0,00 0,00 0,00 273 665,15 0,00
3,92 42 636,77 4 288 500,00 0,00 0,00 0,00 288 500,00 0,00 279 537,94 0,00 0,00 0,00 279 537,94 0,00
3,80 39 918,43 5 377 400,00 0,00 0,00 0,00 377 400,00 0,00 378 468,02 0,00 0,00 0,00 378 468,02 0,00
3,80 37 384,57 4 302 900,00 0,00 0,00 0,00 302 900,00 0,00 299 639,06 0,00 0,00 0,00 299 639,06 0,00
3,99 34 737,31 4 305 000,00 0,00 0,00 0,00 305 000,00 0,00 312 558,88 0,00 0,00 0,00 312 558,88 0,00
4,02 34 506,04 5 396 300,00 0,00 0,00 0,00 396 300,00 0,00 377 899,62 0,00 0,00 0,00 377 899,62 0,00
3,96 36 545,95 4 328 000,00 0,00 0,00 0,00 328 000,00 0,00 327 410,66 0,00 0,00 0,00 327 410,66 0,00
3,91 34 126,40 4 336 500,00 0,00 0,00 0,00 336 500,00 0,00 325 629,65 0,00 0,00 0,00 325 629,65 0,00
4,00 33 727,66 5 413 900,00 0,00 0,00 0,00 413 900,00 0,00 405 067,04 0,00 0,00 0,00 405 067,04 0,00
0,00 33 727,66 4 339 000,00 0,00 0,00 0,00 339 000,00 0,00 326 417,31 0,00 0,00 0,00 326 417,31 0,00
0,00 26 730,48 7 444 000,00 10 000,00 11 000,00 0,00 423 000,00 0,00 404 511,81 3 636,11 3 430,00 0,00 397 445,70 0,00

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

4. Przetargi na bony pieni´˝ne NBP
wartoÊç bonow zaoferowanych do sprzeda˝y (w cenach nominalnych) popyt zg∏oszony przez oferentów (w cenach nominalnych)

TABELA II 

Rynek finansowy – podstawowe informacje

* Stopy redyskontowej weksli.
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mln z∏ mln z∏

liczba
przetargów

w ciàgu
miesiàca

ogó∏em 39-
tygodnio-

wym

52-
tygodnio-

wym
ogó∏em

39-
tygodnio-

wym

48-
tygodnio-

wym

48-
tygodnio-

wym

39-
tygodnio-

wym
ogó∏em

52-
tygodnio-

wym

48-
tygodnio-

wym

39-
tygodnio-

wym
ogó∏em

52-
tygodnio-

wym

48-
tygodnio-

wym

15 16 17
mln z∏

18
mln z∏

19
mln z∏

20
mln z∏

21
mln z∏

22
mln z∏

23
mln z∏

24
mln z∏

25
mln z∏

26
mln z∏ % % %

27 28 29 30

Okres

3. Przetargi na bony skarbowe

z tego bonów o terminie wykupu: z tego na bony o terminie wykupu: z tego bonów o terminie wykupu: z tego bonów o terminie

0 0,00 0,00 . 0,00 0,00 0,00 . 0,00 0,00 0,00 . 0,00 0,00 0,00 . 
3 2 700,00 0,00 . 2 700,00 11 383,05 0,00 . 11 383,05 2 638,00 0,00 . 2 638,00 3,92 0,00 . 
4 5 200,00 0,00 . 5.200,00 13 765,38 0,00 . 13 765,38 5 042,44 0,00 . 5 042,44 3,85 0,00 . 
5 6 700,00 1 200,00 . 5 500,00 15 646,19 2 653,45 . 12 992,74 6 670,83 1 150,00 . 5 520,83 3,89 3,76 . 
4 3 300,00 0,00 . 3 300,00 14 962,57 0,00 . 14 962,57 2 865,00 0,00 . 2 865,00 3,80 0,00 . 
4 3 900,00 0,00 1 400,00 2 500,00 9 649,55 0,00 3 613,55 6 036,00 3 330,00 0,00 1 360,00 1 970,00 3,81 0,00 3,83
4 5 600,00 0,00 0,00 5 600,00 11 813,95 0,00 0,00 11 813,95 5 017,54 0,00 0,00 5 017,54 3,99 0,00 0,00
3 3 900,00 0,00 0,00 3 900,00 14 098,60 0,00 0,00 14 098,60 3 900,00 0,00 0,00 3 900,00 4,02 0,00 0,00
4 4 000,00 0,00 0,00 4 000,00 10 729,39 0,00 0,00 10 729,39 3 580,29 0,00 0,00 3 580,29 3,96 0,00 0,00
2 1 200,00 0,00 0,00 1 200,00 4 588,60 0,00 0,00 4 588,60 1 180,40 0,00 0,00 1 180,40 3,91 0,00 0,00
2 1 200,00 0,00 0,00 1 200,00 1 837,85 0,00 0,00 1 837,85 822,55 0,00 0,00 822,55 4,00 0,00 0,00
0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

wartoÊç bonów zaoferowanych do sprzeda˝y (w cenach nominalnych) sprzeda˝ bonów (w cenach nominalnych) Êredni wa˝ony zysk z kupionych bonów

mln z∏

ogó∏em

46

z tego bonów o terminie wykupu: z tego z bonów o terminie wykupu:

252 909,63 0,00 0,00 59 000,00 152 925,21 40 984,42 3,50 0,00 0,00 3,50 3,50 3,50 40 952,58 0 0,00
263 132,43 0,00 0,00 0,00 263 132,43 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 62 385,32 0 0,00
269 328,50 0,00 0,00 0,00 269 328,50 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 67 246,19 0 0,00
279 537,94 0,00 0,00 0,00 279 537,94 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 76 922,94 0 0,00
371 966,36 0,00 0,00 0,00 371 966,36 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 74 949,00 0 0,00
297 174,06 0,00 0,00 0,00 297 174,06 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 76 113,25 0 0,00
302 551,23 0,00 0,00 0,00 302 551,23 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 75 499,86 0 0,00
375 961,62 0,00 0,00 0,00 375 961,62 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 78 134,39 0 0,00
323 805,64 0,00 0,00 0,00 323 805,64 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 83 713,63 0 0,00
325 629,65 0,00 0,00 0,00 325 629,65 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 83 110,50 0 0,00
401 522,95 0,00 0,00 0,00 401 522,95 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 70 916,40 0 0,00
326 417,31 0,00 0,00 0,00 326 417,31 0,00 3,50 0,00 0,00 0,00 3,50 0,00 87 799,46 0 0,00
404 380,70 3 636,11 3.430,00 0,00 397 314,59 0,00 3,50 3,49 3,49 0,00 3,50 0,00 74 588,93 0 0,00

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

4. Przetargi na bony pieni´˝ne NBP
sprzeda˝ bonów (w cenach nominalnych) Êredni wa˝ony zysk z kupionych bonów

% mln z∏ mln z∏

8-
dniowym

stan na koniec
miesiàca bonów
pochodzacych 
z przetargów
i b´dàcych 

w obiegu (wg
kosztów zakupu

liczba
przetar-

gów

wartoÊç
nominalna
papierów

wartoÊciowych
przeznaczonych

przez NBP
do sprzeda˝y

57 58 59 60
%

7-
dniowym

56
%

6-
dniowym

55
%

3-
dniowym

54
%

2-
dniowym

53
%

ogó∏em

52
mln z∏

8-
dniowym

51
mln z∏

7-
dniowym

50
mln z∏

6-
dniowym

49
mln z∏

3-
dniowym

48
mln z∏

2-
dniowym

47

popyt zg∏oszony przez oferentów (w cenach nominalnych)
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mln z∏ mln z∏ mln z∏

wartoÊç
nominalna ofert

zg∏oszonych 
przez banki

61 62 63 64

liczba spó∏ek na
koniec miesiàca

mln z∏
65

kapitalizacja 
na koniec
miesiàca

66

wskaênik
C/Z na
koniec 

miesiàca

67 68 69 70 71

WIG20
na koniec
miesiàca

WIG20 
Êredni 

w miesiàcu

mWIG40
na koniec
miesiàca

mWIG40
Êredni 

w
miesiàcu

sWIG80
na koniec
miesiàca

mln z∏ %
72 73 74

sWIG80
Êredni 

w miesiàcu
obroty 

w miesiàcu
wskaênik 
obrotu

0,00 0,00 0,00 380 421 178,5 37,0 2 388,7 2 370,6 2 346,1 2 340,9 11 090,9 11 070,9 28 204,5 2,2
0,00 0,00 0,00 380 428 346,1 42,1 2 382,6 2 439,0 2 314,1 2 380,8 11 513,8 11 481,3 29 252,6 44,9
0,00 0,00 0,00 380 411 266,8 22,6 2 265,0 2 254,4 2 304,8 2 284,0 11 559,2 11 431,3 26 244,1 42,4
0,00 0,00 0,00 378 449 711,7 20,8 2 495,6 2 425,4 2 496,2 2 429,6 12 429,6 12 092,6 35 615,1 47,3
0,00 0,00 0,00 379 456 698,7 21,0 2 547,5 2 553,1 2 548,4 2 527,8 12 489,7 12 460,0 30.618,4 43,9
0,00 0,00 0,00 382 468 519,8 15,6 2 433,8 2 392,1 2 471,9 2 435,1 11 696,0 11 729,6 45 046,7 65,7
0,00 0,00 0,00 380 450 180,0 14,6 2 271,0 2 354,5 2 373,8 2 423,1 10 980,5 11 379,9 31 840,8 43,6
0,00 0,00 0,00 386 483 656,9 15,6 2 474,7 2 389,6 2 496,3 2 439,1 11 692,1 11 415,4 31 175,4 39,6
0,00 0,00 0,00 385 484 512,5 14,9 2 431,1 2 474,6 2 510,0 2 493,7 11 808,0 11.810,1 28 118,0 34,3
0,00 0,00 0,00 380 519 031,5 17,7 2 615,2 2 545,2 2 653,5 2 578,5 12 103,2 12 077,6 39 933,9 47,7
0,00 0,00 0,00 380 526 126,5 18,4 2 651,3 2 642,6 2 768,4 2 703,0 12 003,8 11 992,2 38 054,5 46,2
0,00 0,00 0,00 380 520 597,7 16,9 2 611,6 2v683,9 2 693,7 2 747,9 11 730,9 11 951,4 43 390,9 53,8
0,00 0,00 0,00 400 542 646,1 17,5 2 744,2 2 751,6 2 805,3 2 796,3 12 219,9 11 990,6 34 423,5 37,4

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

wartoÊç
nominalna ofert

przyj´tych
wartoÊç aukcyjna 
ofert przyj´tychOkres

5. Bezwarunkowa sprzeda˝ papierów 
wartoÊciowych przez NBP (outright sale) 6. Informacje o wynikach sesji na Gie∏dzie Papierów WartoÊciowych w Warszawie
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PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

Grudzieƒ 2009

Dni

Marzec 2010Styczeƒ 2010 Luty 2010

2,7392 4,1264 1,5064 2,8503 4,1082 1,4413 2,8787 4,0035 1,3907 2,8891 3,9403 1,3639
2,7185 4,1044 1,5098 2,8503 4,1082 1,4413 2,8603 3,9849 1,3932 2,9152 3,9324 1,3489
2,7093 4,0954 1,5116 2,8503 4,1082 1,4413 2,8321 3,9690 1,4014 2,8782 3,9270 1,3644
2,7166 4,0946 1,5073 2,8465 4,0924 1,4377 2,9071 4,0250 1,3845 2,8670 3,9141 1,3652
2,7166 4,0946 1,5073 2,8264 4,0794 1,4433 2,9915 4,0921 1,3679 2,8568 3,8848 1,3598
2,7166 4,0946 1,5073 2,8493 4,0950 1,4372 2,9915 4,0921 1,3679 2,8568 3,8848 1,3598
2,7479 4,0660 1,4797 2,8631 4,1109 1,4358 2,9915 4,0921 1,3679 2,8568 3,8848 1,3598
2,7435 4,0725 1,4844 2,8683 4,1084 1,4323 2,9896 4,0916 1,3686 2,8372 3,8774 1,3666
2,7966 4,1266 1,4756 2,8683 4,1084 1,4323 2,9673 4,0779 1,3743 2,8577 3,8837 1,3590
2,8168 4,1437 1,4711 2,8683 4,1084 1,4323 2,9463 4,0595 1,3778 2,8531 3,8750 1,3582
2,8050 4,1390 1,4756 2,7983 4,0595 1,4507 2,9503 4,0548 1,3744 2,8561 3,9006 1,3657
2,8050 4,1390 1,4756 2,8167 4,0814 1,4490 2,9428 4,0035 1,3604 2,8312 3,8923 1,3748
2,8050 4,1390 1,4756 2,8009 4,0615 1,4501 2,9428 4,0035 1,3604 2,8312 3,8923 1,3748
2,8248 4,1410 1,4659 2,7930 4,0534 1,4513 2,9428 4,0035 1,3604 2,8312 3,8923 1,3748
2,8635 4,1667 1,4551 2,7973 4,0339 1,4421 2,9548 4,0227 1,3614 2,8449 3,9010 1,3712
2,8891 4,2028 1,4547 2,7973 4,0339 1,4421 2,9428 4,0168 1,3650 2,8393 3,8870 1,3690
2,9105 4,1818 1,4368 2,7973 4,0339 1,4421 2,9007 3,9878 1,3748 2,8083 3,8684 1,3775
2,9038 4,1806 1,4397 2,8042 4,0312 1,4376 2,9350 3,9855 1,3579 2,8285 3,8723 1,3690
2,9038 4,1806 1,4397 2,7974 4,0190 1,4367 2,9658 4,0031 1,3498 2,8673 3,8909 1,3570
2,9038 4,1806 1,4397 2,8296 4,0143 1,4187 2,9658 4,0031 1,3498 2,8673 3,8909 1,3570
2,9268 4,1862 1,4303 2,8928 4,0661 1,4056 2,9658 4,0031 1,3498 2,8673 3,8909 1,3570
2,9232 4,1857 1,4319 2,8785 4,0742 1,4154 2,9166 3,9711 1,3616 2,8953 3,9136 1,3517
2,9293 4,1729 1,4245 2,8785 4,0742 1,4154 2,9040 3,9630 1,3647 2,8804 3,8963 1,3527
2,8955 4,1654 1,4386 2,8785 4,0742 1,4154 2,9570 4,0015 1,3532 2,8975 3,8766 1,3379
2,8955 4,1654 1,4386 2,8688 4,0609 1,4155 2,9601 3,9933 1,3490 2,9163 3,8902 1,3340
2,8955 4,1654 1,4386 2,9068 4,0969 1,4094 2,9251 3,9768 1,3595 2,9062 3,8856 1,3370
2,8955 4,1654 1,4386 2,9082 4,0878 1,4056 2,9251 3,9768 1,3595 2,9062 3,8856 1,3370
2,8910 4,1606 1,4392 2,8957 4,0630 1,4031 2,9251 3,9768 1,3595 2,9062 3,8856 1,3370
2,8791 4,1550 1,4432 2,9083 4,0616 1,3966 2,8864 3,8929 1,3487
2,8725 4,1244 1,4358 2,9083 4,0616 1,3966 2,8748 3,8765 1,3484
2,8503 4,1082 1,4413 2,9083 4,0616 1,3966 2,8720 3,8622 1,3448

2,8352 4,1427 X 2,8518 4,0720 X 2,9385 4,0155 X 2,8672 3,8919 X

1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31

przeci´tny
w ciàgu
miesiàca

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
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Aneks statystyczny

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

Kwiecieƒ 2010

Dni

Lipiec 2010Maj 2010 Czerwiec 2010

2,8506 3,8467 1,3494 2,9305 3,9020 1,3315 3,3953 4,1208 1,2137 3,3773 4,1529 1,2297
2,8426 3,8515 1,3549 2,9305 3,9020 1,3315 3,3601 4,1056 1,2219 3,3152 4,1448 1,2502
2,8426 3,8515 1,3549 2,9305 3,9020 1,3315 3,3601 4,1056 1,2219 3,3152 4,1448 1,2502
2,8426 3,8515 1,3549 2,9928 3,9310 1,3135 3,3542 4,0967 1,2214 3,3152 4,1448 1,2502
2,8426 3,8515 1,3549 3,1014 4,0215 1,2967 3,3542 4,0967 1,2214 3,2824 4,1170 1,2543
2,8618 3,8356 1,3403 3,1802 4,0773 1,2821 3,3542 4,0967 1,2214 3,2636 4,1110 1,2597
2,8675 3,8378 1,3384 3,2808 4,1770 1,2732 3,4916 4,1688 1,1940 3,2851 4,1268 1,2562
2,8975 3,8526 1,3296 3,2808 4,1770 1,2732 3,4772 4,1502 1,1935 3,2259 4,0823 1,2655
2,8634 3,8405 1,3412 3,2808 4,1770 1,2732 3,4513 4,1230 1,1946 3,2124 4,0733 1,2680
2,8634 3,8405 1,3412 3,0667 3,9998 1,3043 3,4301 4,1338 1,2052 3,2124 4,0733 1,2680
2,8634 3,8405 1,3412 3,1888 4,0441 1,2682 3,3761 4,0909 1,2117 3,2124 4,0733 1,2680
2,8373 3,8673 1,3630 3,1356 3,9900 1,2725 3,3761 4,0909 1,2117 3,2511 4,0861 1,2568
2,8596 3,8834 1,3580 3,1473 3,9591 1,2579 3,3761 4,0909 1,2117 3,2499 4,0775 1,2547
2,8325 3,8659 1,3648 3,1860 3,9852 1,2508 3,3390 4,0838 1,2231 3,1925 4,0605 1,2719
2,8491 3,8641 1,3563 3,1860 3,9852 1,2508 3,3397 4,0765 1,2206 3,1750 4,0600 1,2787
2,8573 3,8725 1,3553 3,1860 3,9852 1,2508 3,3064 4,0653 1,2295 3,1608 4,0920 1,2946
2,8573 3,8725 1,3553 3,2770 4,0244 1,2281 3,3095 4,0811 1,2331 3,1608 4,0920 1,2946
2,8573 3,8725 1,3553 3,2284 4,0038 1,2402 3,2864 4,0732 1,2394 3,1608 4,0920 1,2946
2,9009 3,9010 1,3448 3,3595 4,0898 1,2174 3,2864 4,0732 1,2394 3,1825 4,1272 1,2968
2,8868 3,8958 1,3495 3,3171 4,1157 1,2408 3,2864 4,0732 1,2394 3,1754 4,1243 1,2988
2,8790 3,8662 1,3429 3,3143 4,1428 1,2500 3,2463 4,0300 1,2414 3,2017 4,1145 1,2851
2,8822 3,8653 1,3411 3,3143 4,1428 1,2500 3,2912 4,0535 1,2316 3,1945 4,1007 1,2837
2,9148 3,8804 1,3313 3,3143 4,1428 1,2500 3,3054 4,0587 1,2279 3,1383 4,0633 1,2947
2,9148 3,8804 1,3313 3,3047 4,1067 1,2427 3,3295 4,0877 1,2277 3,1383 4,0633 1,2947
2,9148 3,8804 1,3313 3,4190 4,1735 1,2207 3,3643 4,1405 1,2307 3,1383 4,0633 1,2947
2,9068 3,8766 1,3336 3,3520 4,1366 1,2341 3,3643 4,1405 1,2307 3,1373 4,0472 1,2900
2,9158 3,8965 1,3363 3,3440 4,1004 1,2262 3,3643 4,1405 1,2307 3,0861 4,0125 1,3002
3,0038 3,9514 1,3155 3,2545 4,0479 1,2438 3,3270 4,1148 1,2368 3,0756 4,0006 1,3008
2,9591 3,9175 1,3239 3,2545 4,0479 1,2438 3,4157 4,1649 1,2193 3,0618 3,9993 1,3062
2,9305 3,9020 1,3315 3,2545 4,0479 1,2438 3,3946 4,1458 1,2213 3,0731 4,0080 1,3042

3,3132 4,0770 1,2305 3,0731 4,0080 1,3042

2,8799 3,8704 X 3,2137 4,0521 X 3,3571 4,1025 X 3,1950 4,0818 X

1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31

przeci´tny
w ciàgu
miesiàca

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
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TABELA III

Kursy dzienne PLN do USD i EUR

PLN/1 USDPLN/1 USD PLN/1 EURPLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBPkurs Êredni NBP

Grudzieƒ 2010Listopad 2010

2,8873 3,9944 1,3834 3,0753 4,0205 1,3074
2,8297 3,9519 1,3966 3,0282 3,9928 1,3185
2,8010 3,9339 1,4045 3,0172 3,9968 1,3247
2,7449 3,9142 1,4260 3,0172 3,9968 1,3247
2,7648 3,9190 1,4175 3,0172 3,9968 1,3247
2,7648 3,9190 1,4175 3,0057 3,9974 1,3299
2,7648 3,9190 1,4175 2,9955 4,0078 1,3379
2,8178 3,9258 1,3932 3,0558 4,0415 1,3226
2,8278 3,9334 1,3910 3,0508 4,0330 1,3219
2,8220 3,8964 1,3807 3,0458 4,0376 1,3256
2,8220 3,8964 1,3807 3,0458 4,0376 1,3256
2,8865 3,9377 1,3642 3,0458 4,0376 1,3256
2,8865 3,9377 1,3642 3,0445 4,0240 1,3217
2,8865 3,9377 1,3642 2,9708 3,9911 1,3434
2,8915 3,9430 1,3637 2,9978 3,9877 1,3302
2,8937 3,9348 1,3598 3,0125 3,9896 1,3243
2,9217 3,9510 1,3523 2,9840 3,9837 1,3350
2,8871 3,9386 1,3642 2,9840 3,9837 1,3350
2,8749 3,9381 1,3698 2,9840 3,9837 1,3350
2,8749 3,9381 1,3698 3,0396 3,9998 1,3159
2,8749 3,9381 1,3698 3,0370 3,9944 1,3152
2,8591 3,9292 1,3743 3,0322 3,9909 1,3162
2,9020 3,9443 1,3592 3,0323 3,9735 1,3104
2,9808 3,9695 1,3317 3,0196 3,9640 1,3128
2,9881 3,9747 1,3302 3,0196 3,9640 1,3128
3,0363 4,0248 1,3256 3,0196 3,9640 1,3128
3,0363 4,0248 1,3256 3,0215 3,9763 1,3160
3,0363 4,0248 1,3256 3,0112 3,9840 1,3231
3,0441 4,0278 1,3231 3,0383 3,9913 1,3137
3,1308 4,0734 1,3011 2,9979 3,9704 1,3244

2,9641 3,9603 1,3361

2,8913 3,9531 X 3,0197 3,9959 X

3734 3835 3936

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

PLN/1 USD PLN/1 EUR

relacja 
USD/EUR

kurs Êredni NBP

Sierpieƒ 2010

Dni

Wrzesieƒ 2010 Paêdziernik 2010

3,0731 4,0080 1,3042 3,1285 3,9922 1,2761 2,8772 3,9465 1,3716
3,0494 3,9852 1,3069 3,0952 3,9659 1,2813 2,8772 3,9465 1,3716
3,0143 3,9875 1,3229 3,0895 3,9635 1,2829 2,8772 3,9465 1,3716
3,0448 4,0200 1,3203 3,0895 3,9635 1,2829 2,8922 3,9577 1,3684
3,0268 3,9860 1,3169 3,0895 3,9635 1,2829 2,8838 3,9742 1,3781
3,0246 3,9881 1,3186 3,0450 3,9279 1,2900 2,8422 3,9378 1,3855
3,0246 3,9881 1,3186 3,0943 3,9495 1,2764 2,8401 3,9655 1,3963
3,0246 3,9881 1,3186 3,1170 3,9494 1,2671 2,8660 3,9860 1,3908
2,9997 3,9871 1,3292 3,0991 3,9421 1,2720 2,8660 3,9860 1,3908
3,0147 3,9727 1,3178 3,0867 3,9316 1,2737 2,8660 3,9860 1,3908
3,0606 3,9992 1,3067 3,0867 3,9316 1,2737 2,8525 3,9754 1,3937
3,1215 4,0134 1,2857 3,0867 3,9316 1,2737 2,8802 3,9711 1,3788
3,1053 3,9941 1,2862 3,0745 3,9407 1,2817 2,8327 3,9587 1,3975
3,1053 3,9941 1,2862 3,0637 3,9493 1,2891 2,7697 3,8992 1,4078
3,1053 3,9941 1,2862 3,0347 3,9361 1,2970 2,7717 3,9074 1,4097
3,1297 4,0030 1,2790 3,0131 3,9345 1,3058 2,7717 3,9074 1,4097
3,0810 3,9707 1,2888 3,0079 3,9545 1,3147 2,7717 3,9074 1,4097
3,0713 3,9535 1,2872 3,0079 3,9545 1,3147 2,8297 3,9254 1,3872
3,0848 3,9506 1,2807 3,0079 3,9545 1,3147 2,8268 3,9317 1,3909
3,1110 3,9719 1,2767 3,0156 3,9506 1,3101 2,8714 3,9700 1,3826
3,1110 3,9719 1,2767 3,0053 3,9458 1,3129 2,8193 3,9533 1,4022
3,1110 3,9719 1,2767 2,9636 3,9427 1,3304 2,8616 3,9734 1,3885
3,1354 3,9850 1,2710 2,9853 3,9813 1,3336 2,8616 3,9734 1,3885
3,1737 4,0104 1,2636 2,9704 3,9747 1,3381 2,8616 3,9734 1,3885
3,1492 3,9946 1,2684 2,9704 3,9747 1,3381 2,8119 3,9464 1,4035
3,1452 3,9927 1,2695 2,9704 3,9747 1,3381 2,8207 3,9351 1,3951
3,1304 3,9810 1,2717 2,9425 3,9582 1,3452 2,8567 3,9446 1,3808
3,1304 3,9810 1,2717 2,9645 3,9773 1,3416 2,8728 3,9725 1,3828
3,1304 3,9810 1,2717 2,9227 3,9710 1,3587 2,8873 3,9944 1,3834
3,1226 3,9755 1,2731 2,9250 3,9870 1,3631 2,8873 3,9944 1,3834
3,1583 4,0038 1,2677 2,8873 3,9944 1,3834

3,0894 3,9872 X 3,0318 3,9558 X 2,8482 3,9562 X

1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31

przeci´tny
w ciàgu
miesiàca

25 26 27 28 29 30 31 32 33
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Aneks statystyczny

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

gospodarstw domowych
i instytucji niekomercyjnych

dzia∏ajàcych na rzecz
gospodarstw domowych

przedsi´biorstw

gospodarstw domowych
i instytucji niekomercyjnych

dzia∏ajàcych na rzecz
gospodarstw domowych

ogo∏em bez rachunków bie˝àcych
ogó∏em bez rachunków bie˝àcych

rachunki bie˝àce
z terminem pierwotnym

na nieruchomoÊci
mieszkaniowe

na cele konsumpcyjne

na inne cele

przedsi´biorstw

powy˝ej 5 lat
ogó∏em
do 5 lat w∏àcznie
powy˝ej 5 lat
ogó∏em
do 1 roku w∏àcznie
powy˝ej 1 roku do 5 lat w∏àcznie
powy˝ej 5 lat
ogó∏em

ogó∏em bez rachunków bie˝àcych
w rachunku bie˝àcym
karty kredytowe
do 1 roku w∏àcznie
pow. 1 roku do 5 lat w∏àcznie
powy˝ej 5 lat

z terminem pierwotnym

Sektor Kategoria Termin Nr
1

2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30

do 2 lat w∏àcznie
powy˝ej 2 lat
ogó∏em

rachunki bie˝àce
do 2 lat w∏àcznie
powy˝ej 2 lat
ogó∏em

ogó∏em bez rachunków bie˝àcych
w rachunku bie˝àcym

karty kredytowe
do 1 roku w∏àcznie
powy˝ej 1 roku do 5 lat w∏àcznie

Depozyty
z∏otowe

Kredyty
z∏otowe dla

1,7 1,7 1,8 1,9 1,8 1,8
4,8 5,0 4,9 4,7 4,4 4,4
2,5 2,7 2,7 2,9 3,0 3,2
4,8 5,0 4,8 4,6 4,4 4,4
1,2 1,3 1,3 1,4 1,4 1,5
3,8 3,9 3,8 3,7 3,7 3,7
2,6 2,8 2,8 2,8 2,8 3,0
3,8 3,9 3,8 3,7 3,7 3,7
4,5 4,6 4,5 4,3 4,1 4,1

11,6 11,7 12,1 12,4 12,3 12,2
16,1 16,0 15,0 16,1 16,0 16,2
12,1 12,1 12,6 12,3 12,2 12,2
14,3 14,3 14,8 14,6 14,5 14,4
14,1 14,1 14,6 14,3 14,1 13,9
14,5 14,4 14,7 14,7 14,6 14,5
6,8 6,8 6,8 6,9 6,9 7,1
6,0 5,9 6,2 6,1 6,1 5,9
6,0 6,0 6,2 6,1 6,1 5,9
7,3 7,3 7,4 7,5 7,4 7,4
7,9 8,0 8,0 8,2 8,2 8,2
7,3 7,3 7,4 7,5 7,3 7,3
7,5 7,5 7,5 7,7 7,6 7,5
9,9 9,8 10,0 9,9 9,8 9,7
5,9 6,1 6,1 6,2 6,1 6,2

- - - - - -
6,5 6,5 6,6 6,6 6,4 6,5
6,2 6,3 6,4 6,5 6,6 6,6
5,6 5,6 5,7 5,6 5,6 5,6
5,9 6,0 6,0 6,1 6,0 6,0
8,4 8,4 8,6 8,5 8,5 8,4

StyczeƒGrudzieƒ 2009 Luty Marzec Kwiecieƒ Maj

TABELA IV

Ârednie oprocentowanie stanów umów z∏otowych (w %)
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1,8 1,7 1,7 1,8 1,7 1,7 1,7

3,2 3,2 3,2 3,3 3,4 3,4 3,4
4,3 4,2 4,2 4,2 4,4 4,2 4,1

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

12,2 12,3 12,2 12,3 12,4 12,5 12,3
15,0 15,1 15,8 15,6 15,8 16,0 15,7
12,4 12,4 12,6 12,5 12,5 12,6 12,3
14,7 14,5 14,6 14,7 14,6 14,8 14,7
14,4 14,2 14,1 14,3 14,1 14,3 14,1
14,6 14,5 14,6 14,7 14,6 14,8 14,6
6,7 7,4 7,2 7,3 7,1 7,2 7,0
5,9 5,8 5,9 5,9 5,9 6,0 5,9
6,0 5,9 5,9 6,0 5,9 6,1 5,9
8,1 7,4 7,3 7,4 7,3 7,4 7,5
8,0 7,9 8,1 8,1 8,1 8,3 8,1
7,2 7,2 7,3 7,3 7,3 7,4 7,3
7,5 7,4 7,5 7,5 7,4 7,6 7,5
9,6 9,5 9,5 9,5 9,4 9,6 9,4
6,2 6,1 6,0 6,0 6,0 5,9 5,9
4,3 5,0 5,6 6,2 5,6 5,5 5,6
6,1 6,1 5,9 5,8 5,9 6,0 5,9
6,5 6,5 6,6 6,7 6,7 6,8 6,6
5,6 5,5 5,5 5,6 5,6 5,7 5,6
6,0 5,9 5,9 6,0 6,0 6,1 6,0
8,4 8,2 8,3 8,3 8,2 8,4 8,2

Czerwiec Lipiec Sierpieƒ Wrzesieƒ Paêdziernik Listopad Grudzieƒ
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N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

gospodarstw domowych
i instytucji niekomercyjnych

dzia∏ajàcych na rzecz
gospodarstw domowych

przedsi´biorstw

gospodarstw domowych
i instytucji niekomercyjnych

dzia∏ajàcych na rzecz
gospodarstw domowych

przedsi´biorstw

z terminem 
pierwotnym

do 1 miesiàca w∏àcznie

na
nieruchomoÊci
mieszkaniowe

dla
przedsi´biorców
indywidualnych

na cele
pozosta∏e

o wysokoÊci 
od 1 do 4

milionów z∏
w∏àcznie

o wysokoÊci
do 1 miliona z∏
w∏àcznie*, do
maja 2010, do
4 milionów z∏

w∏àcznie

o wysokoÊci
powy˝ej 

4 milionów z∏

stopa zmienna i sta∏a do 3 miesi´cy w∏àcznie
stopa sta∏a od 3 miesiecy do 1 roku w∏àcznie
stopa sta∏a powy˝ej 1 roku
ogó∏em
rzeczywista stopa procentowa
stopa zmienna i sta∏a do 3 miesi´cy w∏àcznie
stopa sta∏a od 3 miesiecy do 1 roku w∏àcznie
stopa sta∏a powy˝ej 1 roku
ogó∏em
stopa zmienna i sta∏a do 3 miesi´cy w∏àcznie
stopa sta∏a od 3 miesiecy do 1 roku w∏àcznie
stopa sta∏a powy˝ej 1 roku
ogó∏em

ogó∏em
stopa zmienna i sta∏a do 3 miesi´cy w∏àcznie
stopa sta∏a od 3 miesiecy do 1 roku w∏àcznie
stopa sta∏a powy˝ej 1 roku
ogólem

stopa zmienna i sta∏a do 1 roku o terminie
pierwotnym powy˝ej 1 roku*

stopa zmienna i sta∏a do 3 miesi´cy w∏àcznie
stopa sta∏a od 3 miesiecy do 1 roku w∏àcznie
stopa sta∏a powy˝ej 1 roku
ogólem

stopa zmienna i sta∏a do 1 roku o terminie
pierwotnym powy˝ej 1 roku*

stopa zmienna i sta∏a do 3 miesi´cy w∏àcznie
stopa stala od 3 miesi´cy do 1 roku w∏àcznie
stopa sta∏a powy˝ej 1 roku
ogólem

stopa zmienna i sta∏a do 1 roku o terminie
pierwotnym powy˝ej 1 roku*

ogó∏em
ogó∏em

z terminem 
pierwotnym

Sektor Kategoria Termin Nr
1
2

3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36

37

38
39
40
41

42

43
44
45
46

47

48
49

powy˝ej 1 miesiàca do 3 miesi´cy w∏àcznie
do 1 miesiàca w∏àcznie

powy˝ej 3 miesi´cy do 6 miesi´cy w∏àcznie
powy˝ej 6 miesi´cy do 1 roku w∏àcznie
powy˝ej 1 roku
ogó∏em

powy˝ej 1 miesiàca do 3 miesi´cy w∏àcznie
powy˝ej 3 miesi´cy do 6 miesi´cy w∏àcznie
powy˝ej 6 miesi´cy do 1 roku w∏àcznie
powy˝ej 1 roku
ogó∏em

stopa zmienna i sta∏a do 3 miesi´cy w∏àcznie
stopa sta∏a od 3 miesiecy do 1 roku w∏àcznie
stopa sta∏a powy˝ej 1 roku
ogó∏em
rzeczywista stopa procentowa

ogó∏em

Depozyty
z∏otowe

Kredyty
z∏otowe

2,9 2,7 2,7 2,8 2,8
4,9 4,6 4,6 4,7 4,4
5,0 4,8 4,8 4,6 4,6
4,6 4,3 4,3 4,4 4,4
3,7 4,1 4,4 4,7 4,6
4,0 3,9 3,8 3,9 3,9
2,8 2,7 2,7 2,8 2,8
4,5 4,1 4,1 3,9 3,8
4,8 4,7 4,4 4,4 4,3
4,7 4,6 4,6 4,5 4,3
4,6 4,1 4,7 3,3 4,2
3,0 2,9 2,9 2,9 3,0
3,2 3,1 3,1 3,1 3,2

16,4 16,1 16,1 16,2 16,0
10,8 11,5 11,2 11,0 12,5
14,3 15,7 15,7 16,0 16,3
15,1 15,6 15,6 15,6 15,8
21,8 22,3 21,8 21,4 21,7
7,0 7,0 7,0 6,9 7,0
6,9 6,8 6,8 6,6 6,5
7,9 7,8 8,0 7,2 8,0
7,0 7,0 7,0 6,9 6,9
7,8 7,8 7,7 7,7 7,4
8,5 8,4 8,7 8,7 8,4
8,8 8,7 8,9 8,9 8,6

13,0 11,9 12,9 12,3 13,0
8,6 8,5 8,9 8,7 8,5
8,5 8,6 9,0 8,5 8,8
7,6 7,8 7,1 6,7 7,8

13,7 16,4 16,8 16,2 6,1
8,9 9,3 9,8 9,3 8,6

12,5 12,8 13,0 12,9 12,8
6,5 6,6 6,3 6,7 6,8
7,0 6,3 6,6 6,4 6,5
6,4 6,9 7,5 7,0 7,2
6,5 6,6 6,3 6,7 6,7

- - - - -

- - - - -
- - - - -
- - - - -
- - - - -

6,8 7,3 7,2 7,1 7,2
6,5 6,6 6,6 6,7 6,6

- - - - -

6,5 6,6 6,6 6,7 6,6
9,7 10,0 10,1 10,1 9,9

Grudzieƒ 2009 Styczeƒ Luty Marzec Kwiecieƒ

TABELA V 

Ârednie oprocentowanie nowych umów z∏otowych (w %)

* Kategoria „stopa zmienna i sta∏a do 1 roku o terminie pierwotnym powy˝ej 1 roku” sk∏ada si´ z umów wchodzàcych w sk∏ad kategorii

„stopa zmienna i sta∏a do 3 miesi´cy w∏àcznie” oraz „stopa sta∏a od 3 miesi´cy do 1 roku wlàcznie”, ale tylko tych, których termin

pierwotny jest d∏u˝szy ni˝ 1 rok.

konsumpcyjne

6,4 6,6 6,6 6,7 6,6

- - - - -

7,5 7,0 7,4 6,5 6,4
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2,9 2,9 2,8 2,7 2,8 2,7 2,7 2,7
4,4 4,3 4,2 4,1 4,1 4,0 4,1 4,2
4,4 4,3 4,2 4,2 4,1 4,2 4,2 4,3
4,4 4,4 4,3 4,3 4,2 4,2 4,2 4,2
4,5 4,5 4,0 3,9 3,9 3,1 3,9 4,3
3,8 3,7 3,6 3,5 3,5 3,5 3,6 3,6
2,9 3,0 2,8 2,9 3,0 3,0 2,9 2,9
3,8 3,8 3,8 3,8 4,0 3,9 4,1 4,1
4,1 4,1 4,2 4,2 4,3 4,5 4,3 4,4
4,2 4,2 4,4 4,1 4,3 4,6 4,4 4,4
4,3 4,8 4,5 4,8 3,8 4,9 4,4 4,2
3,1 3,1 2,9 3,0 3,1 3,1 3,1 3,1
3,2 3,2 3,0 3,1 3,2 3,2 3,1 3,1

16,2 16,1 15,6 15,5 15,2 14,8 14,9 15,0
13,0 13,2 13,0 12,7 12,1 11,9 11,5 11,6
16,6 16,6 16,5 16,3 16,1 16,1 15,9 15,7
16,0 16,0 15,6 15,5 15,2 14,9 14,9 14,9
22,0 22,2 21,9 21,9 21,4 21,0 21,0 21,3
6,7 6,7 6,6 6,4 6,4 6,4 6,3 6,2
6,3 6,2 6,0 6,0 5,8 5,8 5,8 5,9
7,3 - 2,0 - 2,0 - 3,4 7,8
6,7 6,7 6,6 6,4 6,3 6,3 6,2 6,1
7,2 7,2 7,0 6,9 6,8 6,6 6,6 6,6
8,5 8,3 8,5 8,1 8,4 8,3 8,0 8,1
8,3 7,3 7,0 8,7 8,3 8,4 8,5 8,7

10,7 6,6 6,3 6,0 6,1 6,7 - 9,7
8,6 8,1 8,3 8,1 8,4 8,3 8,1 8,2
8,4 7,9 7,9 8,7 8,7 8,4 8,1 8,1
7,3 7,2 6,9 7,1 7,1 6,8 7,0 7,0
6,3 8,6 10,0 11,0 4,8 6,3 5,1 6,4
8,1 7,8 7,8 8,5 8,4 8,0 8,0 8,0

12,7 11,1 11,0 10,6 10,6 10,3 10,3 10,0
6,5 6,5 6,5 6,5 6,4 6,2 6,2 6,1
6,0 6,1 6,0 6,3 6,1 6,0 6,0 5,8
7,0 6,8 6,2 6,8 6,0 6,4 6,3 8,7
6,5 6,5 6,4 6,4 6,3 6,2 6,2 6,1

- 6,8 6,7 6,5 6,5 6,3 6,4 6,6

- 6,4 6,6 6,8 6,7 6,3 6,1 6,0
- 6,4 6,4 6,3 6,7 6,4 6,4 5,7
- 5,8 6,7 - - 5,7 6,1 5,9
- 6,4 6,6 6,8 6,7 6,3 6,2 6,0

- 6,7 6,7 7,0 6,6 6,4 6,4 6,3

6,5 5,7 5,6 5,8 5,4 5,6 5,3 5,7
6,3 7,4 7,7 7,8 6,1 6,9 7,5 6,6
6,9 7,3 6,7 5,1 5,0 5,6 6,1 6,0
6,4 6,1 6,1 6,3 5,7 6,0 5,7 5,8

- 6,7 6,8 7,2 6,6 6,7 6,4 6,5

6,4 6,2 6,2 6,3 5,9 6,1 5,9 5,9
9,9 8,4 8,5 8,2 7,6 8,0 8,1 7,5
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N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

gospodarstw domowych
i instytucji niekomercyjnych

dzia∏ajàcych na rzecz
gospodarstw domowych

przedsi´biorstw

przedsi´biorstw

gospodarstw domowych
i instytucji niekomercyjnych

dzia∏ajàcych na rzecz
gospodarstw domowych

z terminem 
pierwotnym

ogó∏em

konsumpcyjne

mieszkaniowe

z terminem 
pierwotnym

Sektor Kategoria Termin Nr
1

2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27

do 1 miesiàca w∏àcznie
rachunki bie˝àce*

powy˝ej 1 miesiàca do 3 miesi´cy w∏àcznie
powy˝ej 3 miesi´cy do 6 miesi´cy w∏àcznie
powy˝ej 6 miesi´cy do 1 roku w∏àcznie
powy˝ej 1 roku

rachunki bie˝àce*

do 1 miesiàca w∏àcznie
powy˝ej 1 miesiàca do 3 miesi´cy w∏àcznie
powy˝ej 3 miesi´cy do 6 miesi´cy w∏àcznie

na inne cele
ogó∏em bez rachunków bie˝àcych

rachunki bie˝àce*

o wysokoÊci do 1 miliona euro w∏àcznie
o wysokoÊci powy˝ej 1 miliona euro
ogo∏em bez rachunków bie˝àcych

ogo∏em bez rachunków bie˝àcych

powy˝ej 6 miesi´cy do 1 roku w∏àcznie
powy˝ej 1 roku

ogo∏em bez rachunków bie˝àcych
rachunki bie˝àce*

ogó∏em

ogó∏em
rzeczywista stopa procentowa

rzeczywista stopa procentowa

ogó∏em

Depozyty
w euro

Kredyty
w euro dla

0,3 0,3 0,4 0,3 0,3
0,6 0,5 0,5 0,4 0,5
1,2 1,0 1,0 1,1 0,9
1,5 1,5 1,4 1,2 1,0
1,6 1,5 1,5 1,4 1,5
1,9 2,1 2,1 2,2 1,8
1,0 0,9 0,8 0,8 0,8
0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
0,4 0,3 0,3 0,3 0,3
1,1 0,7 0,9 0,9 0,8
1,3 1,1 1,4 1,1 0,9
2,6 1,1 1,4 1,3 1,3
0,7 1,9 2,0 0,5 1,4
0,4 0,4 0,4 0,3 0,3
0,5 0,4 0,4 0,4 0,4
3,4 3,8 3,5 3,4 4,8
7,6 8,3 6,6 6,6 5,9
7,8 8,4 6,6 6,9 6,0
4,9 4,2 4,3 4,2 3,9
5,3 5,2 5,1 4,9 4,6
4,2 3,5 5,7 4,8 5,1
4,8 4,0 4,5 4,3 4,0
2,8 3,1 3,0 3,0 2,7
3,0 3,1 3,1 3,0 3,4
3,8 3,6 3,0 3,3 3,5
3,8 3,5 3,0 3,2 3,5
3,8 3,5 3,2 3,4 3,6

Grudzieƒ 2009 Styczeƒ Luty Marzec Kwiecieƒ

TABELA VI

Ârednie oprocentowanie nowych umów denominowanych 

w euro (w %)

* Kategoria, której oprocentowanie zosta∏o uzyskane wg metodyki stosowanej do stanów wszystkich umów. 

Nie jest ona uwzgl´dniana w kategoriach „ogó∏em”.
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0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6
1,0 0,8 1,1 1,1 0,9 1,1 1,1 1,0
1,2 1,0 1,3 1,3 1,2 1,4 1,3 1,3
1,4 1,4 1,4 1,4 1,5 1,4 1,5 1,4
2,0 1,3 1,9 1,6 1,7 1,5 1,7 1,9
0,8 0,7 0,9 0,9 0,8 0,9 0,9 0,9
0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 0,4
0,8 0,8 0,7 0,9 0,8 0,9 0,9 0,9
1,1 0,8 1,1 1,5 1,3 1,3 2,1 1,2
1,0 1,6 1,5 1,1 1,7 1,8 0,9 1,1

- 1,5 1,4 1,5 0,6 1,9 1,2 1,6
0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,6 0,5 0,5
0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 0,5
3,6 3,7 4,0 4,3 4,0 4,1 4,1 3,8
7,6 6,1 5,7 5,8 4,6 4,9 5,5 4,7
7,7 7,2 6,3 6,6 4,7 5,6 6,0 5,4
3,8 3,9 4,0 4,1 4,1 4,2 4,1 4,1
4,6 4,5 4,3 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5
4,9 4,8 4,7 5,0 4,7 4,5 4,2 3,9
3,9 4,0 4,1 4,2 4,1 4,2 4,1 4,1
2,7 2,8 2,7 3,0 2,9 2,9 2,9 2,5
3,2 3,1 3,0 3,1 2,9 2,9 3,2 3,0
2,9 3,4 3,7 3,4 3,4 3,0 3,6 4,1
3,0 3,3 3,6 3,4 3,3 3,0 3,5 3,9
3,3 3,6 3,8 3,7 3,6 3,5 3,7 3,9
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N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

monetarne
instytucje
finansowe

sektor
instytucji

rzàdowych
i samorzà-

dowych

pozosta∏e
sektory

krajowe*
monetarne
instytucje
finansowe

sektor 
instytucji

rzàdowych
i samorzà-

dowych

pozosta∏e
sektory

krajowe*

Jednostki
uczestnictwa

w
funduszach

rynku
pieni´˝nego

1 2 3 4 5 6 7 8 9
XII 2009

I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

Kredyty, 
po˝yczki

i inne 
nale˝noÊci

od
podmiotów 
krajowych

D∏u˝ne 
papiery

wartoÊciowe
wyemitowa-

ne przez
podmioty
krajowe

787 687,9 75 343,8 43 889,9 668 454,2 203 245,6 46 170,3 153 243,9 3 831,4 377,0
776 217,3 66 039,5 42 273,9 667 903,9 228 845,9 67 323,5 157 808,0 3 714,4 398,1
772 813,9 63 250,7 41 613,6 667 949,6 233 351,3 72 054,1 157 445,7 3 851,5 411,5
769 254,4 61 385,4 41 642,1 666 226,9 247 143,5 82 080,2 161 261,1 3 802,2 419,0
779 084,1 72 911,9 41 460,1 664 712,1 243 594,2 79 552,1 160 434,1 3 608,0 422,9
789 127,1 65 725,7 41 914,9 681 486,5 247 262,3 81 283,2 162 329,6 3 649,5 433,6
814 678,9 66 640,9 43 930,6 704 107,4 246 521,1 80 731,8 162 003,2 3 786,1 422,0
800 317,0 62 345,9 45 909,7 692 061,4 249 640,7 83 292,9 161 687,7 4 660,1 458,6
821 770,1 67 301,8 48 842,3 705 626,0 249 532,2 88 621,4 156 162,4 4 748,4 456,8
829 382,5 71 465,7 50 150,2 707 766,6 255 513,3 87 947,1 162 911,1 4 655,1 450,6
838 445,6 78 576,0 52 391,2 707 478,4 246 163,1 75 446,7 166 365,9 4 350,5 456,0
851 177,6 70 121,2 55 219,8 725 836,6 258 102,5 92 199,4 161 118,2 4 784,9 464,8
865 010,9 82 546,9 58 343,1 724 120,9 234 415,8 79 123,8 150 069,4 5 222,6 492,6

Depozyty
i inne

zobowiàzania
wobec

podmiotów
krajowych

monetarne
instytucje
finansowe

instytucje
rzàdowe
szczebla

centralnego

pozosta∏e
sektory

krajowe* bie˝àce terminowe
z terminem
wypowie-

dzenia

operacje 
z przyrzecze-

niem
odkupu

Jednostki
uczestnictwa
w funduszach

rynku
pieni´˝nego

1 2 3 4 5 6 7 8 9
715 491,4 53 784,9 26 245,8 635 460,7 297 083,4 335 205,1 78,5 3 093,7 915,0
719 122,0 59 222,4 31 717,8 628 181,8 292 188,6 333 155,2 80,2 2 757,8 915,0
721 947,4 60 873,6 28 152,0 632 921,8 294 228,6 336 675,4 82,9 1 934,9 915,0
732 530,4 56 538,2 38 032,1 637 960,1 299 899,9 331 785,4 83,9 6 190,9 915,0
735 662,9 55 949,9 42 678,8 637 034,2 298 182,5 333 583,4 85,7 5 182,6 925,1
739 350,6 49 374,3 38 756,2 651 220,1 315 887,5 330 115,4 86,6 5 130,6 925,1
742 404,8 46 508,0 40 681,9 655 214,9 321 497,0 330 155,9 83,8 3 478,2 925,1
735 257,8 40 025,0 39 568,9 655 663,9 320 477,2 328 942,2 86,6 6 157,9 925,1
753 155,4 47 474,8 43 289,4 662 391,2 327 440,5 327 225,9 86,8 7 638,0 995,4
762 709,9 47 856,9 47 844,4 667 008,6 326 805,6 334 665,4 87,1 5 450,5 995,4
757 052,5 44 422,0 42 564,6 670 065,9 327 160,4 337 339,7 86,9 5 478,9 995,4
766 822,9 50 264,8 38 947,5 677 610,6 336 466,5 335 125,9 87,4 5 930,8 995,4
769 603,6 42 292,6 32 679,2 694 631,8 354 908,3 334 463,2 91,5 5 168,8 995,4

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

TABELA VII

Bilans zagregowany pozosta∏ych monetarnych instytucji

finansowych – stan w mln z∏

AKTYWA

TABELA VII

Bilans zagregowany pozosta∏ych monetarnych instytucji

finansowych – stan w mln z∏

PASYWA

* Niemonetarne instytucje finansowe oraz sektor niefinansowy.
** Z wy∏àczeniem aktywów trwa∏ych finansowych uj´tych w kolumnie 10.

* Niemonetarne instytucje finannsowe, instytucje samorzàdowe, fundusze ubezpieczeƒ spo∏ecznych 

oraz sektor niefinansowy.
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Papiery 
z prawem 

do kapita∏u
i udzia∏y 

wyemitowane
przez podmioty

krajowe

monetarne
instytucje
finansowe

pozosta∏e
sektory

krajowe*

Aktywa
zagraniczne

10 11 12 13
8 410,0 3 212,7 5 197,3 47 841,9

11 520,3 6 142,5 5 377,8 43 104,0
11 193,2 5 819,4 5 373,8 45 758,3
11 316,1 6 190,9 5 125,2 49 099,6
8 314,1 3 254,9 5 059,2 45 340,7
8 416,6 3 288,4 5 128,2 54 750,2
8 843,9 3 445,2 5 398,7 51 590,1
9 307,1 3 469,6 5 837,5 48 503,0
9 448,6 3 825,7 5 622,9 48 426,5
9 512,6 4 009,0 5 503,6 43 806,5
9 606,5 4 035,7 5 570,8 43 810,3

11 406,0 5 675,6 5 730,4 43 385,1
11 156,5 5 674,3 5 482,2 49 180,1

Aktywa
trwa∏e**

Pozosta∏e
aktywa

Aktywa 
ogó∏em

14 15 16
39 882,9 37 264,7 1 124 710,0
37 977,4 38 566,9 1 136 629,9
37 957,3 38 718,7 1 140 204,2
38 093,6 37 889,4 1 153 215,6
40 037,3 38 782,4 1 155 575,7
40 085,1 40 381,5 1 180 456,4
40 152,1 39 670,0 1 201 878,1
40 066,7 40 900,6 1 189 193,7
40 119,0 41 314,7 1 211 067,9
40 206,9 39 539,9 1 218 412,3
40 332,7 41 302,2 1 220 116,4
38 491,1 39 681,5 1 242 708,6
39 147,0 37 381,1 1 236 784,0

Emisja
d∏u˝nych
papierów

wartoÊciowych

Kapita∏
i rezerwy Fundusze

podstawowe

10 11 12
23 804,2 149 125,0 94 593,3
24 118,2 151 130,8 94 844,5
23 978,0 152 927,4 95 876,2
23 968,3 154 731,9 96 029,4
23 611,7 158 170,3 99 392,0
26 587,1 159 822,5 99 448,8
29 789,2 161 405,0 100 702,2
29 411,2 165 019,5 103 665,8
29 731,3 165 945,6 103 565,7
29 185,8 166 367,3 103 735,5
28 995,2 166 785,5 103 542,3
29 277,6 167 417,8 103 615,5
29 146,9 166 860,7 103 886,4

Fundusze
uzupe∏niajàce Rezerwy

Pasywa
zagraniczne

Pozosta∏e
pasywa

Pasywa
ogó∏em

13 14 15 16 17
1 478,4 53 053,3 191 098,8 44 275,6 1 124 710,0
2 681,9 53 604,4 190 238,6 51 105,3 1 136 629,9
2 444,2 54 607,0 188 156,2 52 280,2 1 140 204,2
3 185,7 55 516,8 187 700,2 53 369,8 1 153 215,6
2 189,7 56 588,6 184 716,6 52 489,1 1 155 575,7
2 551,3 57 822,4 200 227,0 53 544,1 1 180 456,4
2 201,7 58 501,1 209 758,0 57 596,0 1 201 878,1
2 407,1 58 946,6 201 966,8 56 613,3 1 189 193,7
2 563,4 59 816,5 203 360,1 57 880,1 1 211 067,9
2 433,2 60 198,6 203 223,0 55 930,9 1 218 412,3
2 250,6 60 992,6 205 906,3 60 381,5 1 220 116,4
2 171,2 61 631,1 219 180,1 59 014,8 1 242 708,6
2 080,3 60 894,0 214 605,2 55 572,2 1 236 784,0
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Kredyty,
po˝yczki 

i inne
nale˝noÊci 

od podmiotów
krajowych

pozosta∏e
monetarne
instytucje
finansowe

sektor
instytucji

rzàdowych
i samorzà-
dowych

pozosta∏e
sektory

krajowe *

D∏u˝ne 
papiery 

wartoÊciowe
wyemitowane

przez 
podmioty 
krajowe

pozosta∏e
monetarne
instytucje
finansowe

sektor
instytucji

rzàdowych
i samorzà-
dowych

Papiery 
z prawem 
do kapita∏u 

i udzia∏y 
wyemitowane
przez podmioty

krajowe

pozosta∏e
monetarne
instytucje
finansowe

pozosta∏e
sektory

krajowe*

Aktywa
zagra-
niczne

Aktywa
trwa∏e**

Pozosta∏e
aktywa

Aktywa 
ogó∏em

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
XII 2009

I 2010
II
III
IV
V

XII
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

15 655,4 15 630,0 0,0 25,4 0,0 0,0 0,0 53,9 0,0 53,9 232 466,0 2 091,3 382,4 250 649,0
14 832,3 14 807,6 0,0 24,7 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 253 042,5 2 090,5 394,2 270 413,3
14 915,1 14 890,7 0,0 24,4 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 254 622,2 2 090,4 2 118,3 273 799,8
11 753,6 11 729,4 0,0 24,2 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 250 339,5 2 091,9 4 426,4 268 665,2
6 177,9 6 153,6 0,0 24,3 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 265 107,7 2 092,2 2 740,0 276 171,6
6 035,3 6 010,4 0,0 24,9 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 291 583,4 2 093,9 509,5 300 275,9
4 376,0 4 350,7 0,0 25,3 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 295 098,4 2 099,9 416,2 302 044,3
1 779,2 1 753,6 0,0 25,6 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 291 253,1 2 101,4 910,6 296 098,1
1 538,0 1 512,9 0,0 25,1 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 298 952,9 2 110,4 784,0 303 439,1
1 023,5 998,2 0,0 25,3 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 293 506,7 2 113,8 1 022,8 297 720,6

984,5 959,2 0,0 25,3 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 292 912,8 2 112,7 1 041,1 297 104,9
896,7 871,6 0,0 25,1 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 307 318,8 2 138,6 718,9 311 126,8
754,4 728,9 0,0 25,5 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 53,8 282 191,9 2 151,3 345,9 285 497,3

TABELA VIII

Bilans Narodowego Banku Polskiego – stan w mln z∏

AKTYWA

Kredyty,
po˝yczki i inne
nale˝noÊci od
podmiotów
krajowych

sektor instytu-
cji rzàdowych
i samorzàdo-

wych

pozosta∏e
sektory

krajowe*

D∏u˝ne papiery
wartoÊciowe

wyemitowane
przez podmioty

krajowe

sektor instytu-
cji rzàdowych
i samorzàdo-

wych

pozosta∏e
sektory

krajowe*

Papiery z pra-
wem do kapita-
∏u i udzia∏y**
wyemitowane
przez pozosta∏e

sektory 
krajowe*

Aktywa
zagraniczne

Aktywa 
trwa∏e***

Pozosta∏e 
aktywa****

Aktywa 
ogó∏em

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
XII 2009

I 2010
II
III
IV
V

XII
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

712 369,5 43 889,9 668 479,6 157 075,3 153 243,9 3 831,4 5 251,2 280 307,9 41 974,2 27 470,7 1 224 448,8
710 202,5 42 273,9 667 928,6 161 522,4 157 808,0 3 714,4 5 431,6 296 146,5 40 067,9 30 135,6 1 243 506,5
709 587,6 41 613,6 667 974,0 161 297,2 157 445,7 3 851,5 5 427,6 300 380,5 40 047,7 32 377,9 1 249 118,5
707 893,2 41 642,1 666 251,1 165 063,3 161 261,1 3 802,2 5 179,0 299 439,1 40 185,5 33 534,3 1 251 294,4
706 196,5 41 460,1 664 736,4 164 042,1 160 434,1 3 608,0 5 113,0 310 448,4 42 129,5 31 623,5 1 259 553,0
723 426,3 41 914,9 681 511,4 165 979,1 162 329,6 3 649,5 5 182,0 346 333,6 42 179,0 31 323,4 1 314 423,4
748 063,3 43 930,6 704 132,7 165 789,3 162 003,2 3 786,1 5 452,5 346 688,5 42 252,0 30 855,7 1 339 101,3
737 996,7 45 909,7 692 087,0 166 347,8 161 687,7 4 660,1 5 891,3 339 756,1 42 168,1 32 647,5 1 324 807,5
754 493,4 48 842,3 705 651,1 160 910,8 156 162,4 4 748,4 5 676,7 347 379,4 42 229,4 32 906,8 1 343 596,5
757 942,1 50 150,2 707 791,9 167 566,2 162 911,1 4 655,1 5 557,4 337 313,2 42 320,7 31 518,1 1 342 217,7
759 894,9 52 391,2 707 503,7 170 716,4 166 365,9 4 350,5 5 624,6 336 723,1 42 445,4 32 943,2 1 348 347,6
781 081,5 55 219,8 725 861,7 165 903,1 161 118,2 4 784,9 5 784,2 350 703,9 40 629,7 31 082,0 1 375 184,4
782 489,5 58 343,1 724 146,4 155 292,0 150 069,4 5 222,6 5 536,0 331 372,0 41 298,3 27 774,9 1 343 762,7

TABELA IX

Bilans skonsolidowany monetarnych instytucji finansowych 

– stan w mln z∏

AKTYWA

* Niemonetarne instytucje finansowe oraz sektor niefinansowy.
** Z wy∏àczeniem aktywów trwa∏ych finansowych uj´tych w kolumnie 8.

* Niemonetarne instytucje finansowe oraz sektor niefinansowy.
** ¸àcznie z jednostkami uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych oraz aktywami trwa∏ymi finansowymi.
*** Z wy∏àczeniem finansowych aktywów trwa∏ych uj´tych w kolumnie 7.
**** ¸àcznie z prawami poboru.
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Pieniàdz
gotówkowy
w obiegu

Depozyty
podmiotów
krajowych

instytucje
rzàdowe
szczebla

centralnego

pozosta∏e
monetarne
instytucje
finansowe

pozostale
sektory

krajowe*

Emisja 
dlu˝nych
papierów

wartoÊciowych
fundusze

podstawowe rezerwy
Pasywa

zagraniczne
Pozosta∏e
pasywa

Pasywa
ogó∏em

1 2 3 4 5 6

Kapita∏ 
i rezerwy

7 8 9 10 11 12

99 954,1 61 972,3 37 856,2 22 632,2 1 483,9 40 984,4 2 745,2 1 500,0 1 245,2 20 701,1 24 291,9 250 649,0
96 693,8 60 249,1 21 148,1 37 888,7 1 212,3 62 427,8 2 750,6 1 500,0 1 250,6 21 819,9 26 472,1 270 413,3
96 483,1 58 713,4 18 361,4 39 177,8 1 174,2 67 292,0 2 757,1 1 500,0 1 257,1 21 703,7 26 850,5 273 799,8
97 415,9 43 259,3 17 638,6 24 570,0 1 050,7 76 975,3 2 762,4 1 500,0 1 262,4 23 692,5 24 559,8 268 665,2
99 350,7 41 708,3 20 342,7 20 685,1 680,5 75 000,0 2 767,5 1 500,0 1 267,5 28 998,2 28 346,9 276 171,6

101 672,3 43 935,4 20 546,5 22 361,0 1 027,9 76 165,0 2 773,2 1 500,0 1 273,2 29 918,1 45 811,9 300 275,9
102 275,9 42 828,6 22 101,4 20 030,7 696,5 75 551,2 2 778,6 1 500,0 1 278,6 25 264,8 53 345,2 302 044,3
102 349,6 51 534,7 21 861,0 28 815,3 858,4 78 187,6 2 990,1 1 708,3 1 281,8 28 659,0 32 377,1 296 098,1
101 934,8 47 229,6 20 349,5 26 015,2 864,9 83 770,6 2 996,2 1 708,3 1 287,9 29 592,0 37 915,9 303 439,1
100 714,2 52 268,8 23 108,4 28 426,1 734,3 83 167,1 3 002,3 1 708,3 1 294,0 30 170,1 28 398,1 297 720,6
101 425,0 69 026,1 30 323,5 37 734,1 968,5 70 964,7 3 005,8 1 708,3 1 297,5 26 502,4 26 180,9 297 104,9
100 793,9 49 248,7 19 535,9 28 831,5 881,3 87 859,2 3 007,8 1 708,3 1 299,5 30 457,1 39 760,1 311 126,8
102 663,1 51 473,4 37 596,3 12 167,5 1 709,6 74 639,7 3 003,7 1 708,3 1 295,4 25 303,2 28 414,2 285 497,3

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

TABELA VIII

Bilans Narodowego Banku Polskiego – stan w mln z∏

PASYWA

Pieniàdz
gotówkowy
w obiegu

Depozyty
i inne zobo-

wiàzania
wobec

instytucji
rzàdowych

szczebla cen-
tralnego

Depozyty
i inne zobo-

wiàzania
wobec po-
zosta∏ych
sektorów

krajowych*

bie˝àce terminowe

z termi-
nem

wypo-
wiedze-

nia

operacje
z przyrze-
czeniem
odkupu

Emisja
d∏u˝nych
papierów
wartoÊcio-

wych

Kapita∏
i rezerwy

Pasywa
zagraniczne

Pozosta∏e
pasywa

Saldo
operacji
wzajem-
nych mo-
netarnych
instytucji
finanso-

wych

Pasywa
ogó∏em

1 2 3 4 5 6 7 9

Jednostki
uczestnic
-twa w

fun-
duszach
rynku 
pieni´˝
-nego

8 10 11 12 13 14

89 777,6 48 878,0 636 944,6 298 567,3 335 205,1 78,5 3 093,7 538,0 18 618,3 148 657,5 211 799,9 68 567,6 667,3 1 224 448,8
87 868,3 69 606,5 629 394,1 293 400,9 333 155,2 80,2 2 757,8 516,9 19 222,5 147 738,9 212 058,5 77 577,4 -476,6 1 243 506,5
88 024,0 67 329,8 634 096,0 295 402,8 336 675,4 82,9 1 934,9 503,5 19 215,9 149 865,1 209 859,9 79 130,7 1 093,6 1 249 118,5
88 634,4 62 602,1 639 010,8 300 950,6 331 785,4 83,9 6 190,9 496,0 18 863,4 151 303,4 211 392,7 77 929,6 1 062,0 1 251 294,4
89 451,8 63 363,9 637 714,7 298 863,0 333 583,4 85,7 5 182,6 502,2 19 059,6 157 682,9 213 714,8 80 836,0 -2 772,9 1 259 553,0
92 104,7 61 117,2 652 248,0 316 915,4 330 115,4 86,6 5 130,6 491,5 21 468,9 159 307,3 230 145,1 99 356,0 -1 815,3 1 314 423,4
93 045,4 60 712,6 655 911,4 322 193,5 330 155,9 83,8 3 478,2 503,1 24 608,6 160 738,4 235 022,8 110 941,2 -2 382,2 1 339 101,3
93 185,9 68 384,2 656 522,3 321 335,6 328 942,2 86,6 6 157,9 466,5 24 305,9 164 540,0 230 625,8 88 990,4 -2 213,5 1 324 807,5
92 742,9 69 304,6 663 256,1 328 305,4 327 225,9 86,8 7 638,0 538,6 24 880,5 165 116,1 232 952,1 95 796,0 -990,4 1 343 596,5
91 669,6 76 270,5 667 742,9 327 539,9 334 665,4 87,1 5 450,5 544,8 24 405,8 165 360,6 233 393,1 84 329,0 -1 498,6 1 342 217,7
92 024,9 80 298,7 671 034,4 328 128,2 337 340,4 86,9 5 478,9 539,4 24 513,2 165 755,6 232 408,7 86 562,4 -4 789,7 1 348 347,6
91 475,5 67 779,0 678 491,9 337 347,4 335 126,3 87,4 5 930,8 530,6 24 937,4 164 750,0 249 637,2 98 774,9 -1 192,1 1 375 184,4
92 711,0 44 846,7 696 341,4 356 617,9 334 463,2 91,5 5 168,8 502,8 24 662,8 164 190,1 239 908,4 83 986,4 -3 386,9 1 343 762,7

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

TABELA IX

Bilans skonsolidowany monetarnych instytucji finansowych 

– stan w mln z∏

PASYWA

* Niemonetarne instytucje finansowe, instytucje samorzàdowe, fundusze ubezpieczeƒ spo∏ecznych oraz sektor niefinansowy.

--

* Niemonetarne instytucje finansowe, instytucje samorzàdowe, fundusze ubezpieczeƒ spo∏ecznych oraz sektor niefinansowy.
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Aneks statystyczny

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

1.Pieniàdz
gotówkowy
w obiegu

(poza kasami
banków)

pieniàdz
gotówkowy
w obiegu
(z kasami
banków)

gotówka
w kasach
banków

2.Depozyty
i inne

zobowiàzania
bie˝àce

gospodarstwa
domowe w tym osoby

prywatne

niemonetarne
instytucje
finansowe

przedsi´-
biorstwa

instytucje
niekomercyjne

dzia∏ajàce
na rzecz

gospodarstw
domowych

instytucje
samorzàdowe

fundusze
ubezpieczeƒ
spo∏ecznych

PIENIÑDZ 
M1

89 777,6 99 954,1 10 176,5 298 567,2 185 076,2 159 389,2 10 369,9 75 991,9 7 252,4 17 535,9 2 340,9 388 344,9
87 868,3 96 693,8 8 825,5 293 400,9 187 812,7 164 431,2 11 850,7 70 503,0 6 593,3 13 989,3 2 651,8 381 269,2
88 024,0 96 483,1 8 459,1 295 402,8 191 503,5 169 072,5 11 715,1 68 945,6 6 665,8 14 928,3 1 644,4 383 426,8
88 634,5 97 415,9 8 781,5 300 950,7 193 342,6 171 675,5 11 615,0 72 809,6 6 787,7 14 820,9 1 574,9 389 585,1
89 451,8 99 350,7 9 898,9 298 863,1 197 412,5 176 755,9 11 826,9 67 619,4 7 028,6 13 727,2 1 248,4 388 314,9
92 104,8 101 672,3 9 567,6 316 915,4 202 693,6 181 892,9 13 997,3 75 320,4 7 555,1 15 597,8 1 751,2 409 020,2
93 045,4 102 275,9 9 230,5 322 193,5 207 066,0 185 726,1 10 877,1 80 660,8 7 608,3 14 636,2 1 345,1 415 238,9
93 185,9 102 349,6 9 163,6 321 335,6 207 881,7 186 401,6 12 863,1 76 326,8 8 011,2 14 443,6 1 809,3 414 521,5
92 742,8 101 934,8 9 191,9 328 305,4 209 334,7 187 181,4 12 472,9 81 881,7 8 143,3 14 889,5 1 583,3 421 048,2
91 669,7 100 714,2 9 044,6 327 539,9 209 878,5 187 947,6 12 375,1 80 133,7 8 227,2 15 149,5 1 775,9 419 209,6
92 024,9 101 425,0 9 400,1 328 128,2 210 144,2 187 817,5 13 493,2 78 235,9 8 347,6 15 498,7 2 408,6 420 153,2
91 475,4 100 793,9 9 318,4 337 347,5 212 374,6 189 644,5 14 524,6 84 786,7 8 492,8 15 983,8 1 185,1 428 822,9
92 711,0 102 663,1 9 952,1 356 617,9 226 839,4 199 641,5 13 069,5 88 335,8 8 302,9 17 155,6 2 914,8 449 328,9

XII 2009 
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

TABELA Xa

Poda˝ pieniàdza M3 i czynniki jego kreacji – stan w mln z∏

aktywa
zagraniczne

pasywa
zagraniczne

Nale˝noÊci Kredyty,
po˝yczki 

i inne 
nale˝noÊci

gospodarstwa
domowe

w tym osoby
prywatne

niemonetarne
instytucje
finansowe

przedsi´biorstwa

instytucje
niekomercyjne
dzia∏ajàce na

rzecz
gospodarstw
domowych

instytucje
samorzàdowe

68 507,9 280 307,9 211 800,0 710 348,1 696 723,7 420 974,1 361 572,2 28 223,2 216 564,4 2 718,0 24 484,0
84 087,9 296 146,4 212 058,6 707 911,8 694 075,1 422 817,4 363 323,6 25 188,6 217 165,5 2 757,1 24 536,4
90 520,6 300 380,4 209 859,9 707 280,3 693 358,8 421 838,2 361 756,2 26 442,9 216 944,8 2 748,0 23 774,8
88 046,4 299 439,1 211 392,7 704 948,5 691 308,0 425 341,5 364 470,5 25 280,9 212 889,9 2 738,8 23 446,8
96 733,5 310 448,4 213 714,9 703 251,9 689 824,9 429 539,2 367 875,7 20 400,0 212 056,8 2 740,4 23 478,5

116 188,5 346 333,6 230 145,1 720 270,2 706 617,5 441 926,1 379 168,1 20 938,9 215 876,6 2 769,7 23 596,0
111 665,7 346 688,5 235 022,8 743 917,2 729 832,9 459 541,3 395 976,8 24 302,1 217 459,8 2 829,4 24 190,2
109 130,3 339 756,1 230 625,8 734 390,2 718 668,8 454 054,2 390 140,6 20 145,2 214 985,3 2 902,3 25 071,3
114 427,3 347 379,4 232 952,1 748 831,4 733 104,5 465 422,6 401 048,0 21 364,2 215 865,8 2 998,5 25 943,3
103 920,1 337 313,2 233 393,1 752 296,3 736 238,3 463 505,9 398 825,0 24 844,3 216 354,9 3 086,8 26 936,4
104 314,6 336 723,2 232 408,6 753 096,4 737 156,9 463 120,1 398 159,8 23 455,7 217 728,0 3 199,9 28 143,2
101 066,7 350 703,9 249 637,2 774 887,8 758 091,6 477 773,3 412 288,8 26 092,4 218 697,7 3 298,1 29 577,4

91 463,6 331 372,0 239 908,4 775 020,3 757 446,3 479 797,6 415 256,9 26 346,7 214 589,4 3 412,7 33 299,8

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Aktywa
zagraniczne 

netto

1

TABELA Xb

Czynniki kreacji pieniàdza M3 – stan w mln z∏
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Gospo-
darstwa
domowe

w tym
osoby

prywatne

niemone-
tarne

instytucje
finansowe

przedsi´bior-
stwa

instytucje
niekomercyjne

dzia∏ajàce
na rzecz

gospodarstw
domowych

instytucje sa-
morzàdowe

fundusze
ubezpieczeƒ
spo∏ecznych

Depozyty
z terminem
wypowie-
dzenia do
3 miesi´cy
(w∏àcznie)

PIENIÑDZ 
M2

Operacje
z przyrze-
czeniem
odkupu

D∏u˝ne
papiery

wartoÊciowe
z terminem
pierwotnym

do 2 lat
(w∏àcznie)

Jednostki
uczestnictwa

w
funduszach

rynku
pieni´˝nego

PIENIÑDZ 
M3

198 518,3 193 918,0 22 094,7 88 887,4 6 885,1 4 386,7 5 618,9 21,9 714 757,8 3 093,7 1 843,0 538,0 720 232,5
199 418,2 195 368,5 20 640,0 83 379,0 7 544,4 8 125,2 4 950,5 19,6 705 346,0 2 757,8 2 408,4 517,0 711 029,2
200 751,8 196 765,7 19 909,0 84 538,9 7 610,7 9 126,5 5 630,6 19,7 711 014,1 1 934,9 2 138,3 503,5 715 590,9
197 985,4 194 186,8 19 455,1 84 761,5 7 657,3 8 896,5 4 401,3 19,2 712 761,5 6 190,9 2 056,5 496,0 721 504,9
193 008,1 189 281,5 21 442,8 87 835,5 7 728,6 10 317,5 4 399,2 20,3 713 066,9 5 182,6 2 474,1 502,2 721 225,8
191 352,2 187 759,4 21 166,2 86 702,1 7 376,8 9 922,4 4 587,7 20,1 730 147,7 5 130,6 2 082,1 491,5 737 851,9
191 916,4 188 303,1 22 032,2 86 955,3 7 356,2 8 886,6 3 973,3 16,6 736 375,6 3 478,2 2 407,2 503,2 742 764,2
192 786,4 189 158,7 19 790,2 86 216,2 7 265,5 9 393,4 4 384,5 18,5 734 376,0 6 157,9 2 271,5 466,5 743 271,9
193 232,4 189 701,0 21 336,2 82 189,0 7 481,5 8 647,4 5 091,1 17,5 739 043,4 7 638,0 2 343,5 538,7 749 563,6
193 011,9 189 293,7 24 120,4 85 538,9 7 197,0 8 393,3 7 003,9 16,8 744 491,8 5 450,5 2 379,2 544,9 752 866,4
194 173,8 190 345,5 23 604,4 88 673,4 6 933,9 9 144,3 5 489,2 14,9 748 187,1 5 478,9 2 346,3 539,4 756 551,7
196 093,6 192 341,1 24 744,6 86 074,9 6 636,2 8 354,3 3 896,4 14,8 754 637,7 5 930,8 2 251,0 530,7 763 350,1
194 469,7 190 333,6 23 576,7 92 942,7 6 565,4 4 439,6 3 472,2 16,8 774 811,9 5 168,8 2 049,6 502,9 782 533,2

326 391,1
324 057,2
327 567,6
323 157,2
324 731,8
321 107,4
321 120,2
319 836,0
317 977,6
325 265,4
328 019,0
325 800,0
325 466,2

3.Depozyty i inne
zobowiàzania 
z terminem 
pierwotnym 

do 2 lat 
(w∏àcznie) 

i zablokowane

1413 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

D∏u˝ne papiery
wartoÊciowe

przedsi´biorstwa instytucje
samorzàdowe

Papiery
wartoÊciowe
z prawem do

kapita∏u 
i udzia∏y

niemonetarne
instytucje
finansowe

przedsi´biorstwa

Zad∏u˝enie
netto

instytucji
rzàdowych

szczebla
centralnego

niemonetarne
instytucje
finansowe

8 373,2 524,7 3 306,8 4 541,8 5 251,2 3 377,1 1 874,1 115 470,0
8 405,1 403,2 3 311,2 4 690,7 5 431,6 3 492,6 1 939,1 99 638,2
8 493,8 400,9 3 450,6 4 642,3 5 427,6 3 483,3 1 944,3 101 702,3
8 461,5 278,1 3 524,1 4 659,3 5 179,0 3 286,7 1 892,3 110 584,8
8 313,9 212,3 3 395,7 4 706,0 5 113,0 3 276,4 1 836,6 108 735,8
8 470,7 267,7 3 381,8 4 821,2 5 182,0 3 351,3 1 830,7 113 200,0
8 631,8 266,3 3 519,8 4 845,7 5 452,5 3 499,0 1 953,6 114 675,3
9 830,0 268,6 4 391,5 5 169,9 5 891,4 4 006,2 1 885,2 107 461,5

10 050,2 240,9 4 507,5 5 301,8 5 676,7 3 713,5 1 963,2 102 944,9
10 500,6 222,3 4 432,8 5 845,5 5 557,5 3 511,7 2 045,7 102 498,9
10 314,8 302,5 4 048,0 5 964,4 5 624,6 3 601,8 2 022,8 102 840,7
11 012,0 266,1 4 518,9 6 227,0 5 784,3 3 725,3 2 058,9 110 102,0
12 037,9 324,1 4 898,5 6 815,3 5 536,1 3 474,0 2 062,1 123 450,6

3 760,1
1 610,1
1 610,1
1 610,1
1 610,1
1 510,1
1 510,1
1 510,5
1 510,1
1 510,1
1 510,1
2 652,6

0,1

fundusze
ubezpieczeƒ
spo∏ecznych

1312 14 15 16 17 18 19 20

w tym: w tym:
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N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

Aktywa zagraniczne
(netto)

Oficjalne aktywa
rezerwowe

Kredyt
refinansowy kredyt

redyskontowy
kredyt

lombardowy

kredyt na
realizacj´

programów
post´powania
naprawczego

kredyt inny
kredyty

niesp∏acone
w terminie

1 2 3 4 5 6 7 8 9
211 764,8 226 859,2 1 101,5 0,0 0,0 0,0 1 101,5 0,0 0,0
231 222,6 247 458,5 1 101,5 0,0 0,0 0,0 1 101,5 0,0 0,0
232 918,5 249 053,9 1 101,5 0,0 0,0 0,0 1 101,5 0,0 0,0
226 646,1 244 786,6 1 008,4 0,0 0,0 0,0 1 008,4 0,0 0,0
236 109,4 259 574,2 1 008,4 0,0 0,0 0,0 1 008,4 0,0 0,0
261 665,3 286 569,5 1 008,4 0,0 0,0 0,0 1 008,4 0,0 0,0
269 833,5 290 100,0 915,2 0,0 0,0 0,0 915,2 0,0 0,0
262 594,1 286 269,9 915,2 0,0 0,0 0,0 915,2 0,0 0,0
269 360,9 293 965,0 915,2 0,0 0,0 0,0 915,2 0,0 0,0
263 336,6 288 523,1 822,1 0,0 0,0 0,0 822,1 0,0 0,0
266 410,5 287 926,4 822,1 0,0 0,0 0,0 822,1 0,0 0,0
276 861,7 302 321,6 822,1 0,0 0,0 0,0 822,1 0,0 0,0
256 888,6 277 186,1 728,9 0,0 0,0 0,0 728,9 0,0 0,0

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

Okres
kredyt na
inwestycje
centralne

TABELA XI

Pieniàdz rezerwowy i czynniki jego kreacji – stany w mln z∏

TABELA Xb

Czynniki kreacji pieniàdza M3 – stan w mln z∏

kredyty

Zobowiàzania
wobec instytucji

rzàdowych 
szczebla

centralnego

D∏ugoterminowe
zobowiàzania

finansowe

Depozyty
z terminem
pierwotnym
powy˝ej 2 lat 

oraz z terminem
wypowiedzenia

powy˝ej 
3 miesi´cy

gospodarstwa
domowe w tym

osoby prywatne

niemonetarne
instytucje
finansowepapiery 

d∏u˝ne

979,5 148 702,2 48 878,1 174 303,4 8 870,6 4 002,5 3 977,8 3 207,8
961,8 153 117,3 69 606,5 173 711,6 9 158,6 4 107,0 4 082,2 3 258,8
772,0 152 803,4 67 329,8 176 113,7 9 171,0 4 139,0 4 113,9 3 276,8
727,2 156 601,7 62 602,2 176 803,2 8 692,9 4 259,8 4 232,4 2 683,9
718,7 155 728,1 63 363,9 183 185,4 8 917,1 4 391,0 4 363,8 2 747,5
742,4 157 508,4 61 117,1 187 768,6 9 074,5 4 510,7 4 475,9 2 701,1
832,4 157 157,6 60 712,6 192 042,8 9 103,0 4 594,7 4 562,9 2 676,2
873,7 156 517,8 68 384,2 195 748,8 9 174,4 4 584,1 4 556,3 2 686,2
997,0 150 860,6 69 304,6 196 970,5 9 317,5 4 644,1 4 616,9 2 730,6
987,1 157 065,6 76 270,4 196 857,4 9 470,3 4 756,7 4 729,9 2 839,6
979,3 160 401,5 80 298,7 197 315,8 9 393,4 4 723,3 4 693,2 2 736,2
961,8 154 891,2 67 779,0 196 835,2 9 398,9 4 721,9 4 685,4 2 702,7
713,2 143 254,1 44 846,8 195 874,8 9 071,7 4 722,8 4 692,0 2 663,8

XII 2009
I 2010
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII

164 348,0
169 244,7
169 032,1
173 187,0
172 099,7
174 317,2
175 387,9
175 845,7
172 249,5
178 769,4
183 139,4
177 881,1
168 297,4

Okres

Nale˝noÊci od
instytucji

rzàdowych
szczebla

centralnego

w tym:

2221 23 24 25 26 27 28 29
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Operacje
otwartego

rynku
(netto)

kredyt
aukcyjny

lokaty
aukcyjne

bony
pieni´˝ne

NBP

Zad∏u˝enie
netto instytucji

rzàdowych
szczebla

centralnego

Saldo
pozosta∏ych

pozycji
(netto)

Pieniàdz
rezerwowy

banku
centralnego

pieniàdz
gotówkowy
w obiegu
(z kasami
banków)

rachunki
bie˝àce
banków

rachunki
rezerw obo-
wiàzkowych

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
-26 455,9 14 528,5 0,0 -40 984,4 -22 632,2 -26 271,6 137 506,6 99 954,1 37 438,3 114,1
-48 721,7 13 706,1 0,0 -62 427,8 -37 888,7 -28 109,4 117 604,3 96 693,8 20 798,3 112,2
-53 502,8 13 789,2 0,0 -67 292,0 -39 177,8 -26 762,5 114 576,9 96 483,1 17 973,0 120,7
-66 254,2 10 721,1 0,0 -76 975,3 -24 570,0 -22 054,4 114 775,8 97 415,9 17 242,1 117,8
-69 854,8 5 145,2 0,0 -75 000,0 -20 685,1 -27 267,8 119 310,1 99 350,7 19 835,3 124,1
-71 163,0 5 002,0 0,0 -76 165,0 -22 361,0 -47 226,6 121 923,1 101 672,3 20 121,7 129,1
-72 115,8 3 435,5 0,0 -75 551,2 -20 030,7 -54 509,2 124 093,1 102 275,9 21 686,3 131,0
-77 349,2 838,4 0,0 -78 187,6 -28 815,3 -33 411,8 123 933,0 102 349,6 21 453,6 129,9
-83 172,9 597,7 0,0 -83 770,6 -26 015,2 -39 093,9 121 994,0 101 934,8 19 920,6 138,7
-82 990,9 176,1 0,0 -83 167,1 -28 426,1 -29 236,8 123 504,9 100 714,2 22 659,5 131,2
-70 827,6 137,1 0,0 -70 964,7 -37 734,1 -27 405,9 131 265,1 101 425,0 29 707,0 133,0
-87 809,7 49,5 0,0 -87 859,2 -28 831,5 -41 064,5 119 978,1 100 793,9 19 060,1 124,1
-74 639,7 0,0 0,0 -74 639,7 -12 167,5 -31 083,5 139 726,8 102 663,1 36 915,2 148,6

instytucje
samorzàdowe

D∏u˝ne papiery
wartoÊciowe
z terminem
pierwotnym
powy˝ej 2 lat

Kapita∏ 
i rezerwy

Aktywa trwa∏e
(bez aktywów
finansowych)

Saldo pozosta∏ych
pozycji nettofundusze

ubezpieczeƒ
spo∏ecznych

8,5 1,6 16 775,3 148 657,4 41 974,2 -41 764,3
8,2 2,2 16 814,2 147 738,8 40 067,9 -46 965,0
7,6 2,2 17 077,6 149 865,0 40 047,7 -47 846,3
6,1 1,8 16 806,9 151 303,4 40 185,4 -45 457,1
6,2 1,6 16 585,5 157 682,8 42 129,5 -46 439,5
6,2 1,6 19 386,8 159 307,4 42 179,0 -66 217,2
7,6 1,7 22 201,4 160 738,3 42 252,0 -77 703,2
8,1 1,6 22 034,5 164 540,0 42 168,1 -54 129,4
6,4 1,6 22 536,9 165 116,1 42 229,4 -61 898,9
6,8 1,7 22 026,5 165 360,6 42 320,7 -51 312,2
7,1 1,7 22 166,8 165 755,6 42 445,4 -48 829,5
7,2 1,7 22 686,4 164 749,9 40 629,7 -66 500,8
7,1 1,7 22 613,1 164 190,0 41 298,2 -52 824,6

125,0
155,6
154,4
156,3
159,2
156,6
151,1
157,0
162,3
161,1
161,5
163,9
159,0

1 525,2
1 626,8
1 591,0
1 584,9
1 611,6
1 698,3
1 671,8
1 737,5
1 772,4
1 704,4
1 763,6
1 801,6
1 517,3

instytucje
niekomercyjne

dzia∏ajàce na rzecz
gospodarstw
domowych

przedsi´biorstwa

323130 33 34 35 36 37
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TABELA I

Podstawowe dane statystyczne

Informacje zawarte w tabeli I podane sà za „Biuletynem Statystycznym” G∏ównego Urz´du

Statystycznego (GUS). Definicje odnoszàce si´ do kategorii zamieszczonych w tej tabeli zawarte 

sà w publikacjach GUS.

1. Dane w pkt 1, 2, 6, 7, 10 i 12 obejmujà podmioty gospodarki narodowej, bez wzgl´du

na charakter w∏asnoÊci, tj. zaliczane do sektora publicznego (podmioty stanowiàce w∏asnoÊç

paƒstwowà, jednostek samorzàdu terytorialnego oraz w∏asnoÊç mieszanà z przewagà kapita∏u

podmiotów sektora publicznego) i prywatnego. Do sektora prywatnego zalicza si´ podmioty

gospodarki stanowiàce w∏asnoÊç prywatnà krajowà (m.in. spó∏ki, spó∏dzielnie, osoby fizyczne

prowadzàce dzia∏alnoÊç gospodarczà, organizacje spo∏eczne, stowarzyszenia, fundacje),

zagranicznà (m.in. oddzia∏y przedsi´biorców zagranicznych, przedstawicielstwa zagraniczne, spó∏ki

z wy∏àcznym udzia∏em kapita∏u zagranicznego) oraz „ mieszanà” z przewagà  kapita∏u  podmiotów

sektora prywatnego lub brakiem przewagi sektorowej w kapitale podmiotu.   

2. Sektor przedsi´biorstw obejmuje podmioty prowadzàce dzia∏alnoÊç gospodarczà 

w zakresie: leÊnictwa, ∏àcznie z dzia∏alnoÊcià us∏ugowà; rybo∏ówstwa w wodach morskich;

górnictwa; przetwórstwa przemys∏owego; wytwarzania i zaopatrywania w energi´ elektrycznà, gaz

i wod´; budownictwa; handlu hurtowego i detalicznego; naprawy pojazdów samochodowych,

motocykli oraz artyku∏ów u˝ytku osobistego i domowego, hoteli i restauracji; transportu,

gospodarki magazynowej i ∏àcznoÊci; obs∏ugi nieruchomoÊci, wynajmu maszyn i urzàdzeƒ bez

obs∏ugi oraz wypo˝yczania artyku∏ów u˝ytku osobistego i domowego; informatyki; pozosta∏ej

dzia∏alnoÊci gospodarczej; odprowadzania i oczyszczania Êcieków, gospodarowania odpadami,

pozosta∏ych us∏ug sanitarnych i pokrewnych; rekreacji, kultury i sportu oraz innych us∏ug.

3. Poj´cie „przemys∏” dotyczy sekcji wed∏ug Polskiej Klasyfikacji Dzia∏alnoÊci (PKD):

„górnictwo”, „przetwórstwo przemys∏owe” oraz „wytwarzanie i zaopatrywanie w energi´

elektrycznà, gaz i wod´”.

4. Dane o produkcji sprzedanej przemys∏u (pkt 1), sprzeda˝y produkcji  budowlano-

monta˝owej (pkt 2) dotyczà podmiotów gospodarczych, w których liczba pracujàcych przekracza

dziewi´ç osób. 

5. Dane o wartoÊci produkcji sprzedanej przemys∏u (pkt 1) oraz sprzeda˝y produkcji

budowlano-monta˝owej (pkt 2) prezentuje si´ bez VAT i podatku akcyzowego, natomiast ∏àcznie

z wartoÊcià dotacji przedmiotowych do wyrobów i us∏ug – w tzw. cenach bazowych.

6. Dane o sprzeda˝y produkcji budowlano-monta˝owej (pkt 2) dotyczà robót

zrealizowanych na terenie kraju wykonanych systemem zleceniowym przez podmioty budowlane,

tj. zaliczone zgodnie z PKD do sekcji „budownictwo”..

7. Informacje o produkcji sprzedanej przemys∏u (pkt 1) i sprzeda˝y produkcji  budowlano-

-monta˝owej (pkt 2) podane sà bez wyrównaƒ sezonowych.

8. Dane o pracujàcych obejmujà osoby pe∏nozatrudnione i niepe∏nozatrudnione w g∏ównym

miejscu pracy. Do pracujàcych zaliczono osoby zatrudnione  na podstawie stosunku pracy,

w∏aÊcicieli i wspó∏w∏aÊcicieli jednostek prowadzàcych dzia∏alnoÊç gospodarczà ∏àcznie 

z pomagajàcymi cz∏onkami ich rodzin, osoby wykonujàce prac´ nak∏adczà, agentów oraz osoby

zatrudnione przez agentów, cz∏onków rolniczych spó∏dzielni produkcyjnych. Prezentowane 
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dane nie obejmujà  pracujàcych w gospodarstwach indywidualnych w rolnictwie oraz 

w jednostkach bud˝etowych  prowadzàcych dzia∏alnoÊç w zakresie obrony narodowej 

i bezpieczeƒstwa publicznego.   

9. Stopa bezrobocia (pkt 9) obliczana jest jako procentowy udzia∏ bezrobotnych w liczbie

ludnoÊci aktywnej zawodowo (tj. sumy pracujàcych i bezrobotnych w wieku 15 lat i wi´cej).

10. Dochody z prywatyzacji nie stanowià bie˝àcych dochodów bud˝etu paƒstwa, 

a sà êród∏em finansowania deficytu bud˝etowego (pkt 11).

11. Dane dotyczàce wyników finansowych przedsi´biorstw (pkt 12) sà dostosowane do

nowelizacji ustawy o rachunkowoÊci  z dnia 29 wrzeÊnia 1994 r. (tekst jednolity  ustawy  – 

Dz.U. z  2002 r. Nr 76,  poz. 694 z póên. zm.). 

TABELA II

Rynek finansowy – podstawowe informacje

èród∏em informacji w tabeli II jest Narodowy Bank Polski (z wyjàtkiem danych w pkt 6,

udost´pnianych przez Gie∏d´ Papierów WartoÊciowych w Warszawie SA).

1. Stopy oprocentowania zamieszczone w tabeli II podane sà w stosunku rocznym 

w wysokoÊci, która obowiàzywa∏a w ostatnim dniu miesiàca. Jedynie w przypadku Êredniego

wa˝onego zysku z kupionych bonów skarbowych bàdê bonów pieni´˝nych NBP podane jest

Êrednie oprocentowanie w ciàgu miesiàca.

2. Z dniem 1 stycznia 2010 r. NBP wprowadzi∏ stop´ dyskonta weksli banku centralnego 

(pkt 1, kol. 5). Stopa dyskonta weksli okreÊla oprocentowanie kredytu wekslowego oferowanego

przez NBP.

3. Rezerwa obowiàzkowa ogó∏em (pkt 2, kol. 12) dotyczy wielkoÊci deklarowanych przez

banki i obowiàzujàcych w ostatnim dniu miesiàca. Od 28 lutego 2002 r. rezerwa obowiàzkowa

utrzymywana jest wy∏àcznie na rachunkach prowadzonych w NBP.

4. Informacje o przetargach na bony skarbowe (pkt 3, z wyjàtkiem stanu bonów w obiegu

na koniec miesiàca – kol. 32) obejmujà dane z przetargów przeprowadzonych w ciàgu miesiàca.

Ârednie zyski z kupionych bonów sà wa˝one udzia∏em sprzeda˝y bonów o poszczególnych

terminach wykupu w ogólnej wartoÊci zakupionych bonów. Stan bonów w obiegu na koniec

miesiàca zosta∏ obliczony z uwzgl´dnieniem terminu wykupu, liczonego od nast´pnego dnia po

przetargu, w wyniku którego nastàpi∏a sprzeda˝. Powy˝szy stan nie obejmuje bonów b´dàcych 

w obiegu, niepochodzàcych z przetargów.

5. Informacje o przetargach na bony pieni´˝ne NBP (pkt 4, z wyjàtkiem stanu bonów 

w obiegu na koniec miesiàca – kol. 58) obejmujà dane z przetargów przeprowadzonych w ciàgu

miesiàca. Ârednie zyski z kupionych bonów sà wa˝one udzia∏em sprzeda˝y bonów 

o poszczególnych terminach wykupu w ogólnej wartoÊci zakupionych bonów.

6. Zestaw indeksów G∏ównego Rynku Akcji Gie∏dy Papierów WartoÊciowych w Warszawie

SA (pkt 6) dostarcza precyzyjnej wiedzy na temat sytuacji wÊród najwi´kszych spó∏ek gie∏dowych,

których reprezentantem jest indeks WIG20, Êrednich (mWIG40) oraz ma∏ych (sWIG80):  

• Indeks WIG20 jest obliczany od 16 kwietnia 1994 r. na podstawie wartoÊci portfela akcji

20 najwi´kszych i najbardziej p∏ynnych spó∏ek z podstawowego rynku akcji. Pierwsza

wartoÊç indeksu wynosi∏a 1000 pkt. WIG20 jest indeksem typu cenowego, co oznacza, 

˝e przy jego obliczaniu bierze si´ pod uwag´ jedynie ceny zawartych w nim transakcji, 

a nie uwzgl´dnia si´ dochodów z akcji (dywidend, praw poboru).
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W indeksie WIG20 nie mogà uczestniczyç spó∏ki z indeksów mWIG40 i sWIG80 oraz wi´cej

ni˝ pi´ç spó∏ek z jednego sektora gie∏dowego.

• Indeks mWIG40 jest obliczany od 31 grudnia 1997 r. i obejmuje 40 Êrednich spó∏ek

notowanych na Gie∏dzie. Do 16 marca 2007 r. indeks nosi∏ nazw´ MIDWIG. WartoÊç

poczàtkowa indeksu wynosi∏a 1000 pkt. mWIG40 jest indeksem cenowym i przy jego

obliczaniu bierze si´ pod uwag´ jedynie kursy jego uczestników.

W indeksie mWIG40 nie uczestniczà spó∏ki z indeksów WIG20 i sWIG80 oraz spó∏ki

zagraniczne notowane na gie∏dzie i innych rynkach o wartoÊci rynkowej w dniu rankingu

powy˝ej 1 mld euro.

• Indeks sWIG80 jest obliczany od 31 grudnia 1994 r. i obejmuje 80 ma∏ych spó∏ek

notowanych na gie∏dzie. Do 16 marca 2007 r. nosi∏ nazw´ WIRR i by∏ indeksem

dochodowym, obejmujàcym 1% spó∏ek gie∏dowych pod wzgl´dem wartoÊci rynkowej.

WartoÊç poczàtkowa indeksu wynosi∏a 1000 pkt. sWIG80 jest indeksem cenowym i przy

jego obliczaniu bierze si´ pod uwag´ jedynie kursy jego uczestników.

W indeksie sWIG80 nie uczestniczà spó∏ki z indeksów WIG20 i mWIG40 oraz spó∏ki

zagraniczne notowane na gie∏dzie i innych rynkach o wartoÊci rynkowej w dniu rankingu

powy˝ej 100 mln euro.

7. Wskaêniki obejmujà spó∏ki ze wszystkich rynków notowaƒ.

8. Kapitalizacja dotyczy tylko spó∏ek krajowych.

9. Wskaênik C/Z oznacza relacj´ ceny rynkowej do zysku netto i jest obliczany jako iloraz

∏àcznej wartoÊci rynkowej spó∏ek na koniec miesiàca do ich ∏àcznych zysków i strat w ciàgu

ostatnich czterech kwarta∏ów, za które dost´pne sà dane finansowe.

10. Wskaênik obrotu oznacza stosunek wartoÊci sprzedanych akcji do Êredniej wartoÊci

notowanych akcji w danym miesiàcu.

11. WartoÊç obrotów w miesiàcu oraz wskaênik obrotu obejmuje notowania ciàg∏e oraz

system jednolitego kursu dnia.

TABELA III

Kursy dzienne PLN do USD i EUR

èród∏em informacji sà dane Narodowego Banku Polskiego. 

1. Kurs Êredni NBP jest to urz´dowy kurs oficjalny, który s∏u˝y do celów statystycznych 

i ksi´gowych.

2. Przeci´tny kurs Êredni z∏otego do dolara amerykaƒskiego i euro oraz relacji USD/EUR

obliczony zosta∏ jako Êrednia arytmetyczna z kursów Êrednich NBP z poszczególnych dni miesiàca.

KLASYFIKACJA SEKTOROWA

• Sektor finansowy zawiera nast´pujàce podsektory:

– monetarne instytucje finansowe100 (obejmujà bank centralny i pozosta∏e monetarne

100 Zgodnie z definicjà EBC przez poj´cie monetarnych instytucji finansowych rozumie si´ instytucje finansowe, których

dzia∏alnoÊç polega na przyjmowaniu depozytów i(lub) bliskich substytutów depozytów od podmiotów innych 

ni˝ monetarne instytucje finansowe oraz udzielaniu kredytów i(lub) inwestowaniu w papiery wartoÊciowe na w∏asny

rachunek.
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instytucje finansowe); w Polsce poj´cie pozosta∏ych monetarnych instytucji

finansowych obejmuje  banki krajowe, oddzia∏y instytucji kredytowych, oddzia∏y

banków zagranicznych w rozumieniu przepisów ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.

Prawo bankowe, spó∏dzielcze kasy oszcz´dnoÊciowo-kredytowe oraz fundusze rynku

pieni´˝nego; 

– instytucje ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne;

– pozosta∏e instytucje poÊrednictwa finansowego (obejmujà m.in. przedsi´biorstwa

leasingu finansowego, przedsi´biorstwa faktoringowe, domy maklerskie, fundusze

inwestycyjne (bez funduszy rynku pieni´˝nego)  oraz firmy utworzone w celu

sekurytyzacji aktywów);

– pomocnicze instytucje finansowe (obejmujà m.in. kantory, gie∏dy papierów

wartoÊciowych, instytucje sprzeda˝y ratalnej).

• Sektor niefinansowy zawiera nast´pujàce podsektory:

– przedsi´biorstwa i spó∏ki paƒstwowe; 

– przedsi´biorstwa i spó∏ki prywatne oraz spó∏dzielnie; 

– przedsi´biorców indywidualnych101;

– rolników indywidualnych; 

– osoby prywatne;

– instytucje niekomercyjne dzia∏ajàce na rzecz gospodarstw domowych.

W publikacjach Narodowego Banku Polskiego nale˝noÊci i zobowiàzania banków wobec

podmiotów sektora niefinansowego prezentowane sà w uk∏adzie zgodnym ze standardami Unii

Europejskiej, tj. w podziale na trzy sektory:

• gospodarstwa domowe, obejmujàce:

– osoby prywatne,

– rolników indywidualnych,

– przedsi´biorców indywidualnych (osoby fizyczne prowadzàce dzia∏alnoÊç gospodarczà

na w∏asny rachunek, zatrudniajàce do dziewi´ciu osób w∏àcznie);

• przedsi´biorstwa, obejmujàce:

– przedsi´biorstwa i spó∏ki paƒstwowe,

– przedsi´biorstwa i spó∏ki prywatne oraz spó∏dzielnie (w tym przedsi´biorców

indywidualnych zatrudniajàcych powy˝ej dziewi´ciu osób);

• instytucje niekomercyjne dzia∏ajàce na rzecz gospodarstw domowych (instytucje

niekomercyjne stanowiàce odr´bne jednostki prawne dzia∏ajàce na rzecz gospodarstw

domowych, których podstawowe przychody, pomijajàc uzyskiwane z okazjonalnej
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sprzeda˝y, stanowià dobrowolne wp∏aty pieni´˝ne lub wk∏ady w naturze od gospodarstw

domowych, dotacje instytucji rzàdowych i samorzàdowych oraz dochody z tytu∏u

w∏asnoÊci). 

• Sektor instytucji rzàdowych i samorzàdowych zawiera nast´pujàce podsektory:

– instytucje rzàdowe szczebla centralnego (obejmujàce m.in. organy w∏adzy publicznej,

organy administracji rzàdowej, organy kontroli paƒstwowej i ochrony prawa, sàdy 

i trybuna∏y, paƒstwowe szko∏y wy˝sze, paƒstwowe instytucje kultury, pomocy

spo∏ecznej);

– instytucje samorzàdowe (obejmujàce m.in. urz´dy powiatowe i gminne, sejmiki

samorzàdowe, publiczne szko∏y podstawowe, samorzàdowe instytucje kultury,

instytucje pomocy spo∏ecznej);

– fundusze ubezpieczeƒ spo∏ecznych (obejmujàce Zak∏ad Ubezpieczeƒ Spo∏ecznych 

i Kas´ Rolniczego Ubezpieczenia Spo∏ecznego oraz zarzàdzane przez nie fundusze,

kasy chorych).

TABELA IV

Ârednie oprocentowanie stanów umów z∏otowych

Sà to dane o Êrednim oprocentowaniu wszystkich istniejàcych umów na koniec okresu

sprawozdawczego, zarówno tych zawartych przed miesiàcem sprawozdawczym i nadal

obowiàzujàcych, jak i umów nowo zawartych. Oprocentowanie to wylicza si´ jako iloraz

naliczonych w miesiàcu sprawozdawczym odsetek do Êrednich stanów wartoÊci umów, dla których

odsetki te by∏y naliczane. W statystyce tej nie sà wi´c uwzgl´dniane prowizje ani inne koszty

pozaodsetkowe.

Dane te sà wyliczane na podstawie danych z 19 banków, tj.:

1.   Powszechna Kasa Oszcz´dnoÊci Bank Polski SA,

2.   Bank Polska Kasa Opieki SA,

3.   Bank BPH SA,

4.   Bank Handlowy w Warszawie SA,

5.   ING Bank Âlàski SA,

6.   Kredyt Bank SA,

7.   Bank Zachodni WBK SA,

8.   BRE Bank SA,

9.   Bank Millennium SA,

10. Bank Gospodarki ˚ywnoÊciowej SA,

11. Raiffeisen Bank Polska SA,

12. BRE Bank Hipoteczny SA,
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13. Krakowski Bank Spó∏dzielczy,

14. Bank Spó∏dzielczy w Brodnicy,

15. Bank  Gospodarstwa Krajowego,

16. Bank Ochrony Ârodowiska SA,

17. FORTIS BANK POLSKA SA,

18. LUKAS Bank SA,

19. AIG Bank Polska SA.

Banki te w przypadku klientów rezydentów posiada∏y na koniec grudnia 2010 r. 74,9%

depozytów oraz 70,3% nale˝noÊci gospodarstw domowych i przedsi´biorstw. 

TABELA V

Ârednie oprocentowanie nowych umów z∏otowych

Sà to dane o oprocentowaniu umów zawartych w danym miesiàcu sprawozdawczym. 

Przez nowe umowy rozumie si´ równie˝ aneksy do ju˝ istniejàcych umów.

Oprocentowanie zbierane w statystyce nowych umów ma inny charakter od tego z tabeli IV.

Jest to oprocentowanie efektywne, zwane wàsko definiowanà efektywnà stopà procentowà

(WDESP), wyliczane dla ka˝dej umowy oddzielnie. Termin ten zosta∏ stworzony w opozycji do

szeroko rozumianej efektywnej stopy procentowej lub rzeczywistej stopy procentowej (RSP). 

W statystyce nowych umów poza WDESP wykazywana jest równie˝ RSP dla dwóch kategorii

oprocentowania: nowych kredytów na cele konsumpcyjne i mieszkaniowe. W przeciwieƒstwie 

do WDESP, uwzgl´dniajàcej tylko czysto odsetkowe koszty kapita∏u, rzeczywista stopa 

procentowa obejmuje ponadto wszelkie obowiàzkowe op∏aty, które musi ponieÊç kredytobiorca.

Sà to przede wszystkim prowizje (równie˝ dla poÊredników banku), ale te˝ sk∏adki 

na obowiàzkowe ubezpieczenia sp∏aty kredytu, np. na wypadek Êmierci lub bezrobocia klienta.

Dane te sà pozyskiwane z tej samej próby banków, co w tabeli IV.

TABELA VI

Ârednie oprocentowanie nowych umów denominowanych w euro

Ogólne zasady wyliczania sà takie same, jak w tabeli IV (wiersze z gwiazdkami) oraz V. 

Dane te sà pozyskiwane z tej samej próby banków, co w tabeli IV i V.

UWAGI OGÓLNE DO TABEL VII, VIII, IX

1. Dane dotyczà stanów na koniec poszczególnych miesi´cy i pochodzà z informacji

bilansowych otrzymywanych z banków w systemie Bankowa Informacja Sprawozdawcza (BIS) 

z bilansu Narodowego Banku Polskiego i spó∏dzielczych kas oszcz´dnoÊciowo-kredytowych oraz

funduszy rynku pieni´˝nego.

2. Informacje zosta∏y zaprezentowane w uk∏adzie dostosowanym do standardów

obowiàzujàcych w Europejskim Banku Centralnym.
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3. Aktywa w tabelach VII, VIII, IX prezentowane sà w uj´ciu brutto, tzn. bez pomniejszenia

nale˝noÊci o utworzone rezerwy, umorzenia i odpisy aktualizujàce (wyjàtek stanowià papiery

wartoÊciowe, które wykazano wed∏ug wyceny rynkowej).

4. Wszystkie kategorie oprócz aktywów/pasywów zagranicznych, emisji d∏u˝nych papierów

wartoÊciowych, cz´Êci kapita∏ów oraz rezerw sà odzwierciedleniem operacji z rezydentami.

TABELA VII

Bilans zagregowany pozosta∏ych monetarnych instytucji finansowych – aktywa

i pasywa

1. Grupa kredyty, po˝yczki i inne nale˝noÊci od podmiotów krajowych (aktywa kol. 1)

zawiera rachunki bie˝àce, rezerwy obowiàzkowe, operacje otwartego rynku, lokaty, kredyty 

i po˝yczki, skupione wierzytelnoÊci, zrealizowane gwarancje i por´czenia, inne nale˝noÊci oraz

nale˝noÊci z tytu∏u zakupionych papierów wartoÊciowych z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu.

2. D∏u˝ne papiery wartoÊciowe wyemitowane przez podmioty krajowe (aktywa kol. 5)

b´dàce w posiadaniu pozosta∏ych monetarnych instytucji finansowych.

3. Jednostki  uczestnictwa w funduszach rynku pieni´˝nego nabyte przez pozosta∏e

monetarne instytucje finansowe (aktywa kol. 9). 

4. Papiery z prawem do kapita∏u i udzia∏y wyemitowane przez podmioty krajowe (aktywa

kol. 10) zawierajà akcje,  jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych i certyfikaty

inwestycyjne oraz aktywa trwa∏e finansowe (akcje i udzia∏y).  

5. Aktywa zagraniczne (aktywa kol. 13) obejmujà wszystkie aktywa dotyczàce

nierezydentów, w z∏otych i w dewizach.

6. Aktywa trwa∏e (aktywa kol. 14) to ca∏oÊç aktywów trwa∏ych z wy∏àczeniem aktywów

trwa∏ych finansowych.

7. Pozosta∏e aktywa (aktywa kol. 15) obejmujà kas´, czyli gotówk´ i pozosta∏e Êrodki 

w kasach pozosta∏ych monetarnych instytucji finansowych, a tak˝e pozosta∏e nale˝noÊci i odsetki

niezapad∏e i zapad∏e od wszystkich sektorów, konta rozliczeniowe, nale˝noÊci od d∏u˝ników

ró˝nych, koszty i przychody rozliczane w czasie, inne aktywa finansowe, prawa poboru, pozosta∏e

aktywa, inne operacje, korekty wartoÊci, odsetki od zakupionych papierów wartoÊciowych 

z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu.

8. Depozyty i inne zobowiàzania wobec podmiotów krajowych (pasywa kol. 1) zawierajà

depozyty bie˝àce, depozyty terminowe, zablokowane, z terminem wypowiedzenia, kredyty 

i po˝yczki otrzymane, m.in. refinansowe, aukcyjne (operacje otwartego rynku) oraz zobowiàzania

z tytu∏u zabezpieczeƒ pieni´˝nych (zaliczone do grupy „terminowe”), inne zobowiàzania oraz

zobowiàzania z tytu∏u sprzedanych papierów wartoÊciowych z udzielonym przyrzeczeniem

odkupu, zobowiàzania podporzàdkowane z wy∏àczeniem wyemitowanych w formie papierów

wartoÊciowych.

9. Jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pieni´˝nego wyemitowane przez FRP 

(pasywa kol. 9).  

10. Emisja d∏u˝nych papierów wartoÊciowych (pasywa kol. 10) to zobowiàzania z tytu∏u

emisji w∏asnych d∏u˝nych papierów wartoÊciowych pozosta∏ych monetarnych instytucji

finansowych oraz zobowiàzania podporzàdkowane w formie wyemitowanych papierów

wartoÊciowych (nabyte przez rezydentów i nierezydentów).
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11. Kapita∏ i rezerwy (pasywa kol. 11) dzielà si´ na: 

a) fundusz podstawowy, na który sk∏adajà si´: kapita∏ podstawowy, nale˝ne wp∏aty 

na kapita∏ podstawowy, akcje w∏asne, fundusz zapasowy, fundusz ogólnego ryzyka,

fundusz rezerwowy oraz wynik z lat ubieg∏ych, 

b) fundusze uzupe∏niajàce, tj. fundusz z aktualizacji wyceny oraz inne fundusze

uzupe∏niajàce okreÊlone ustawà Prawo bankowe (przypisane zarówno rezydentom,

jak i nierezydentom) inne sk∏adniki kapita∏ów w∏asnych, 

c) rezerwy zawierajàce rezerwy celowe, umorzenia i odpisy z tytu∏u trwa∏ej utraty

wartoÊci, rezerwy na zabezpieczenie listów zastawnych (rezydent, nierezydent),

rezerwy celowe na zobowiàzania pozabilansowe (rezydent, nierezydent), rezerw´ 

na ryzyko ogólne (rezydent, nierezydent).

12. Pasywa zagraniczne (pasywa kol. 15) obejmujà wszystkie pasywa dotyczàce

nierezydentów, w z∏otych i w dewizach, z wyjàtkiem rezerw wymienionych w pkt 11 oraz emisji

w∏asnej d∏u˝nych papierów wartoÊciowych i zobowiàzaƒ podporzàdkowanych w formie

wyemitowanych papierów wartoÊciowych nabytych przez nierezydentów. 

13. Pozosta∏e pasywa (pasywa kol. 16) zawierajà odsetki od powy˝szych kategorii pasywów,

konta rozliczeniowe, zobowiàzania wobec wierzycieli ró˝nych, koszty i przychody rozliczane 

w czasie, przychody zastrze˝one, inne zobowiàzania z tytu∏u instrumentów finansowych, pozosta∏e

pasywa, ró˝nice kursowe z przeliczenia zobowiàzaƒ podporzàdkowanych, rezerw´ na ryzyko 

i wydatki niezwiàzane z podstawowà dzia∏alnoÊcià banku sk∏adajàcego sprawozdanie, inne

operacje, odsetki od zobowiàzaƒ podporzàdkowanych, korekty wartoÊci, wynik w trakcie

zatwierdzania, wynik bie˝àcego roku.

TABELA VIII

Bilans Narodowego Banku Polskiego – aktywa i pasywa

1. Kategoria kredyty, po˝yczki i inne nale˝noÊci od podmiotów krajowych (aktywa kol. 1)

zawiera nale˝noÊci z tytu∏u udzielonych kredytów, m.in. redyskontowych, lombardowych,

refinansowych na inwestycje centralne, udzielonych z zagranicznych linii kredytowych, aukcyjnych

(operacje otwartego rynku), pozosta∏ych kredytów, a tak˝e z tytu∏u zdeponowanych Êrodków

pieni´˝nych na rachunkach bie˝àcych oraz terminowych. 

2. D∏u˝ne papiery wartoÊciowe wyemitowane przez podmioty krajowe (aktywa kol. 5) 

to papiery b´dàce w posiadaniu Narodowego Banku Polskiego.

3. Papiery z prawem do kapita∏u i udzia∏y wyemitowane przez podmioty krajowe (aktywa

kol. 8) to obecnie w przypadku NBP tylko aktywa trwa∏e finansowe (udzia∏y).

4. Aktywa zagraniczne (aktywa kol. 11) obejmujà wszystkie aktywa dotyczàce

nierezydentów, w z∏otych i w dewizach.

5. Aktywa trwa∏e (aktywa kol. 12) to ca∏oÊç aktywów trwa∏ych z wy∏àczeniem aktywów

trwa∏ych finansowych.

6. Pozosta∏e aktywa (aktywa kol. 13) zawierajà odsetki niezapad∏e i zapad∏e  od powy˝szych

operacji, koszty przysz∏ych okresów, rozrachunki mi´dzyoddzia∏owe, pozosta∏e aktywa 

z wy∏àczeniem aktywów trwa∏ych.

7. Depozyty podmiotów krajowych (pasywa kol. 2) to zobowiàzania z tytu∏u depozytów na

rachunkach bie˝àcych i terminowych, rezerwy obowiàzkowej, lokat aukcyjnych (operacje

otwartego rynku), Êrodków wydzielonych oraz pozosta∏ych depozytów.
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8. Emisja d∏u˝nych papierów wartoÊciowych (pasywa kol. 6) to zobowiàzania z tytu∏u emisji

w∏asnych d∏u˝nych papierów wartoÊciowych NBP.

9. Kapita∏ i rezerwy (pasywa kol. 7) w przypadku NBP dzieli si´ na fundusze w∏asne, 

tj. fundusz statutowy i fundusz rezerwowy, oraz rezerwy, w których sk∏ad wchodzà rezerwy

celowe, umorzenia i odpisy aktualizujàce. 

10. Pasywa zagraniczne (pasywa kol. 10) obejmujà wszystkie pasywa dotyczàce

nierezydentów, w z∏otych i w dewizach.

11. Pozosta∏e pasywa (pasywa kol. 11) zawierajà odsetki  od powy˝szych kategorii 

pasywów, przychody przysz∏ych okresów, rozrachunki mi´dzyoddzia∏owe i mi´dzybankowe,

pozosta∏e pasywa oraz wynik finansowy.

TABELA IX

Bilans skonsolidowany monetarnych instytucji finansowych – aktywa i pasywa

1. Tabela IX zawiera skonsolidowany bilans monetarnych instytucji finansowych.

2. W aktywach i pasywach ww. bilansu wysaldowane zosta∏y operacje wzajemne pomi´dzy

krajowymi monetarnymi instytucjami finansowymi.

3. Pozosta∏e aktywa (aktywa kol. 10) oraz pieniàdz gotówkowy w obiegu (pasywa kol. 1)

zosta∏y pomniejszone o wartoÊç gotówki znajdujàcej si´ w kasach pozosta∏ych monetarnych

instytucji finansowych.                                          
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BFG Bankowy Fundusz Gwarancyjny

BIS Bank for International Settlements 

(Bank Rozrachunków Mi´dzynarodowych)

EBA European Banking Authority 

(Europejski Urzàd Nadzoru Bankowego)

EBC European Central Bank 

(Europejski Bank Centralny)

EBOR European Bank for Reconstruction and Development 

(Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju)

ECOFIN Economic and Financial Affairs Council 

(Rada ds. Gospodarczych i Finansowych)

EIOPA European Insurance and Occupational Pensions Authority 

(Europejski Urzàd Nadzoru Ubezpieczeƒ i Pracowniczych 

Programów Emerytalnych)

ERM II Exchange Rate Mechanism II 

(Europejski Mechanizm Kursowy)

ESBC European System of Central Banks 

(Europejski System Banków Centralnych)

ESFS European System of Financial Supervisors 

(Europejski System Nadzoru Finansowego)

ESMA European Securities and Markets Authority 

(Europejski Urzàd Nadzoru Gie∏d i Papierów WartoÊciowych)

ESRB European Systemic Risk Board

(Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego)

GINB Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego

GUS G∏ówny Urzàd Statystyczny

IDA International Development Association 

(Mi´dzynarodowe Stowarzyszenie Rozwoju)

KIR SA Krajowa Izba Rozliczeniowa 

KDPW SA Krajowy Depozyt Papierów WartoÊciowych 

KNF Komisja Nadzoru Finansowego

KSF Komitet StabilnoÊci Finansowej

MF Ministerstwo Finansów
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MFW Mi´dzynarodowy Fundusz Walutowy

NBP Narodowy Bank Polski

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development 

(Organizacja Wspó∏pracy Gospodarczej i Rozwoju)

ONZ Organizacja Narodów Zjednoczonych

PKB produkt krajowy brutto

RPP Rada Polityki Pieni´˝nej

SDR Special Drawing Rights 

(Specjalne Prawa Ciàgnienia)

SEPA Single Euro Payments Area 

(Jednolity Obszar P∏atnoÊci w Euro) 

SIS System Informacji Sprawozdawczej 

SORBNET System Obs∏ugi Rachunków Banków w Centrali NBP

SORBNET-EURO System Obs∏ugi Rachunków Banków w Euro w Centrali NBP 

STEP2 SCT STEP2 SEPA Credit Transfer 

(System Transferów Kredytowych STEP2 SEPA)

TARGET, Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement

TARGET2 Express Transfer System (Transeuropejski Zautomatyzowany 

B∏yskawiczny System Rozrachunku Brutto w Czasie Rzeczywistym)

UE Unia Europejska

UGW Unia Gospodarcza i Walutowa

ZBP Zwiàzek Banków Polskich

ZSK Zintegrowany System Ksi´gowy
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