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Marek Belka
Prezes Narodowego Banku Polskiego

Szanowni Parnistwo

Przedstawiam Panistwu Raport Roczny, oma-
wiajacy dziatalnos¢ Narodowego Banku
Polskiego w 2014 r. Zawiera on opis najwaz-
niejszych zadan realizowanych przez bank
centralny i skrécone sprawozdanie finansowe
NBP za rok ubiegty.

W 2014 r. Narodowy Bank Polski, podobnie jak
w ubiegtych latach, dazyt do utrzymania sta-
bilnego poziomu cen w gospodarce, co sprzy-
jato zréwnowazonemu wzrostowi gospodar-
czemu. W pierwszej potowie 2014 r. wzrost
gospodarczy w Polsce - w warunkach stopnio-
wej poprawy koniunktury za granica — przy-
$pieszal, czemu towarzyszyta coraz korzyst-
niejsza sytuacja na rynku pracy oraz rosnaca
dynamika akcji kredytowej. Réwnoczesnie
prognozy wskazywaty, ze wraz z kontynuacja
ozywienia gospodarczego inflacja bedzie stop-
niowo powraca¢ do celu. Wobec tego Rada
Polityki Pienieznej, uwzgledniajac wptyw
istotnego obnizenia stép procentowych
w poprzednich latach, utrzymywata stopy pro-
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centowe na niezmienionym poziomie. W dru-
giej potowie 2014 r. nasilito si¢ jednak ryzyko
spowolnienia wzrostu w strefie euro, a takze
zdecydowanie spadty ceny surowcéw na ryn-
kach swiatowych, przede wszystkim ropy naf-
towej. Nastgpita rowniez eskalacja konfliktu
rosyjsko-ukrairiskiego, czego skutkiem byto
zwigkszenie ograniczeri w wymianie handlo-
wej pomiedzy Rosja a jej partnerami handlo-
wymi, w tym Polska. W rezultacie, mimo sta-
bilnego wzrostu popytu krajowego, dynamika
cen dobr i ustug konsumpcyjnych w Polsce
spadta ponizej zera. Towarzyszyto temu obni-
zenie prognoz dynamiki cen na kolejne kwar-
taty, a takze spadek oczekiwani inflacyjnych.
Na skutek tego wzrosto ryzyko utrzymania
si¢ inflacji ponizej celu inflacyjnego w Sred-
nim okresie. W takiej sytuacji Rada obnizyta
stopy procentowe NBP, w tym stope refe-
rencyjna o 0,5 pkt proc., do 2,0%. Decydujac
o skali obnizenia stép procentowych, Rada
brata pod uwage z jednej strony ryzyko zwia-
zane z utrzymywaniem si¢ inflacji ponizej
cely, a z drugiej strony ryzyko pojawienia si¢
nieréwnowag makroekonomicznych zwiaza-
nych z niskim poziomem stép procentowych
iniestabilng sytuacja na miedzynarodowych
rynkach finansowych.

Ustawowym zadaniem Narodowego Banku
Polskiego jest ksztattowanie warunkdéw nie-
zbednych do rozwoju sektora bankowego
oraz prowadzenie dziatari na rzecz stabilnosci
krajowego systemu finansowego. Zachowanie
stabilnosci systemu finansowego jest bowiem
konieczne do realizacji podstawowego celu
NBP, ktérym jest utrzymanie stabilnego
poziomu cen. Nalezy zauwazy¢, ze w 2014 r.
polski system finansowy funkcjonowat sta-
bilnie, a sytuacja jego najistotniejszego seg-
mentu, ktérym jest sektor bankowy, pre-
zentowata sie korzystnie. Swiadczy o tym
m.in. spadek wskaznika udziatu kredytéw
nieregularnych oraz rekordowe nominalne
zyski odnotowane w 2014 r., ktére stanowia
gltéwne 7rédto zwiekszania funduszy wia-
snych bankdéw, a co za tym idzie — poprawy
wspotczynnikéw kapitatowych. Z punktu
widzenia stabilnosci finansowej polski sys-



tem bankowy charakteryzuje si¢ ponadto
korzystna struktura finansowania, niskim
poziomem dZwigni finansowej i dobra sytu-
acja ptynnosciowa. Kondycje polskiego sek-
tora bankowego cechuje tez bezpieczeristwo.
Przeprowadzone testy warunkéw skrajnych
i symulacje zdolnosci do absorbowania strat,
w przypadku urzeczywistnienia si¢ bardzo
restrykcyjnego scenariusza szokowego, wyka-
zaty jego duza odpornos¢ na skrajnie nega-
tywne uwarunkowania makroekonomiczne.

Jedna z wazniejszych funkcji Narodowego
Banku Polskiego jest dziatalnos$¢ emisyjna,
bank centralny ma bowiem wylaczne
prawo emitowania znakéw pieni¢znych
Rzeczypospolitej Polskiej. Na koniec 2014 r.
wartos¢ pienigdza gotéwkowego w obiegu
wyniosta 142,9 mld zt. Oznacza to wzrost
0 16,8 mld z1, tj. 0 13,3%, w stosunku do stanu
na 31 grudnia 2013 r. Zwigkszenie wartosci
pieniadza w obiegu bylo przede wszyst-
kim skutkiem wzrostu gospodarczego.
Dodatkowo, relatywnie niski poziom stop
procentowych sktonit czes¢ gospodarstw
domowych do zwigkszania zasobéw gotéw-
kowych. W tym kontekscie nalezy wspomnie¢,
ze w 2014 r. do powszechnego obiegu wprowa-
dzono zmodernizowane banknoty o nomina-
tach 10 z1, 20 zt, 50 zt oraz 100 zt. Modernizacja
polegala na zastosowaniu nowych zabezpie-
czen, majacych na celu jeszcze lepsza ochrone
polskiej waluty przed fatszerstwami oraz
usprawnienie obrotu gotéwkowego dzieki
poprawie jakosci odczytu maszynowego bank-
notéw. Ponadto w 2014 r. zostaly wprowa-
dzone do obiegu monety o nominatach 1 gr,
2 gri5 gr wykonane z nowego stopu, tj. stali
powlekanej warstwa mosiadzu. Ich produk-
cja jest tarisza niz dotychczas wytwarzanych
monet z mosiadzu manganowego.

Posiadanie odpowiednio wysokich rezerw
dewizowych wzmacnia wiarygodnosé
finansowa kraju, wptywajac na obnizenie
kosztu obstugi dtugu publicznego i ograni-
czajac ryzyko gwattownego odptywu kapi-
tatu zagranicznego w okresach powaznych
zaburzeni na rynkach finansowych. Dlatego

utrzymanie wtlasciwego poziomu rezerw
dewizowych i odpowiednie zarzadzanie
nimi naleza do gtéwnych obszaréw dziatal-
nosci Narodowego Banku Polskiego. W 2014 1.
oficjalne aktywa rezerwowe zwigkszyty si¢
0 5,5 mld euro i wyniosty 82,6 mld euro.
Osiagnieto tez stosunkowo wysoka — w porow-
naniu z poprzednimi latami - stope zwrotu
rezerw (2,4% w walutach instrumentéw
i11,3% w ztotych).

W 2014 r. NBP wypracowal nadwyzke
finansowa w wysokosci 4 mld zt. Poza dodat-
nim wynikiem z réznic kursowych na osia-
gniecie nadwyzki istotnie wptynat dodatni
wynik z zarzadzania rezerwami dewizowymi,
ktéry wyniést 4,4 mld zi. Wypracowana
nadwyzka finansowa zostala przeznaczona
na uzupetienie rezerwy na pokrycie ryzyka
zmian kursu zlotego do walut obcych, zgod-
nie z obowiazujacymi NBP regulacjami
prawnymi. W zwiazku z przeznaczeniem
wypracowanej nadwyzki finansowej na uzu-
petienie rezerwy na ryzyko kursowe NBP nie
wykazat zysku za 2014 r. i nie przekaze wptaty
do budzetu paristwa w 2015 1.

W niniejszym wstepie z koniecznosci ograni-
czylem si¢ do zasygnalizowania kilku najwaz-
niejszych kwestii. Nie daje to petnego obrazu
sytuacji i przedsiewzie¢, w ktére Narodowy
Bank Polski byt zaangazowany w minionym
roku. Zachecajac Paristwa do lektury Raportu,
pozwole sobie wyrazi¢ nadzieje, ze bedzie
on nie tylko Zrédlem wiedzy o dziatalnosci
banku centralnego, ale tez refleksji nad szan-
sami i wyzwaniami stojacymi przed naszym
krajem.
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RADA POLITYKI PIENIEZNE]J

Przewodniczacy
Marek Belka

Cztonkowie:
Andrzej Bratkowski
Elzbieta Chojna-Duch
Adam Glapiriski
Jerzy Hausner
Andrzej KaZzmierczak
Jerzy Osiatyriski
Andrzej Rzorca
Jan Winiecki
Anna Zieliriska-Glebocka

ZARZAD NARODOWEGO BANKU POLSKIEGO

Przewodniczacy
Marek Belka

Wiceprezes NBP - Pierwszy Zastepca Prezesa NBP
Piotr Wiesiolek!

Wiceprezes NBP
Witold Koziriski?
Anna Trzeciriska?

Cztonkowie:

Jacek Bartkiewicz
Eugeniusz Gatnar
Andrzej Raczko
Pawel Samecki*
Katarzyna Zajdel-Kurowska
Malgorzata Zaleska

! Z dniem 7 marca 2014 r. Piotr Wiesiotek, po zakoriczeniu poprzedniej kadencji w dniu 6 marca 2014 r.,
zostat powotany na kolejng kadencje cztonka Zarzadu NBP i stanowisko Wiceprezesa NBP - Pierwszego

Zastepcy Prezesa

2 Z dniem 24 pazdziernika 2014 r. zakonczyta sie kadencja Wiceprezesa NBP Witolda Koziriskiego.
3 Z dniem 3 listopada 2014 r. Anna Trzeciriska zostata powotana na cztonka Zarzadu NBP i stanowisko

NBP.

Wiceprezesa NBP.
4 Z dniem 17 lutego 2014 r. Pawet Samecki zostat powotany na cztonka Zarzadu NBP.
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Synteza

Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji RP ,,Centralnym bankiem paristwa jest Narodowy
Bank Polski. Przystuguje mu wylaczne prawo emisji pienigdza oraz ustalania i reali-
zowania polityki pieni¢znej. Narodowy Bank Polski odpowiada za wartos$¢ polskiego
pieniadza”. Podstawowe zadania NBP okresla ustawa o Narodowym Banku Polskim
i ustawa Prawo bankowe, a takze Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz
Statut ESBC i EBC. W 2014 r. NBP dzialal zgodnie z Zatozeniami polityki pienieznej na rok
2014 oraz Planem dziatalnosci NBP na lata 2014-2016.

Raport przedstawia realizacje przez NBP ustawowych zadan w 2014 r. w nastepujacych
obszarach: polityka pieniezna, dzialania na rzecz stabilnosci systemu finansowego,
dzialalno$¢ emisyjna, zarzadzanie rezerwami dewizowymi, dzialalno$¢ dewizowa,
dzialania na rzecz systemu platniczego, obstuga Skarbu Paristwa, dziatalnos¢ badaw-
cza, dzialalnos¢ statystyczna, dzialalnos$¢ edukacyjna i informacyjna, wspdétpraca mie-
dzynarodowa. W Raporcie przedstawiono réwniez dzialalnos¢ legislacyjna, dzialalnosé
wewngetrzng oraz skrocone sprawozdanie finansowe NBP na dzieri 31 grudnia 2014 r.
wraz z opinia niezaleznego bieglego rewidenta.

Zgodnie z Konstytucja RP oraz ustawa o Narodowym Banku Polskim organami NBP sa:
Prezes Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki Pienieznej i Zarzad Narodowego
Banku Polskiego. W 2014 r. strukture¢ organizacyjna NBP tworzyly: Centrala i 17 jedno-
stek organizacyjnych.

W 2014 r. polityka pieniezna NBP byla prowadzona zgodnie z Zalozeniami polityki pie-
nieznej na rok 2014. Podobnie jak w poprzednich latach NBP realizowal polityke pie-
ni¢zny, dazac do utrzymania stabilnosci cen, co stanowi gléwny cel polityki pieni¢znej,
a jednoczes$nie sprzyja utrzymaniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego. Polityka
pieniezna byla réwnoczesnie prowadzona w taki sposéb, aby ogranicza¢ ryzyko nara-
stania nierbwnowag w gospodarce oraz sprzyja¢ stabilnosci sektora finansowego.
Prowadzac polityke pieniezng, NBP wykorzystywatl strategie bezposredniego celu infla-
cyjnego realizowana w warunkach pltynnego kursu walutowego.

W decyzjach dotyczacych stép procentowych Rada Polityki Pienieznej uwzgledniata
przede wszystkim ocene czynnikéw determinujacych procesy inflacyjne w horyzoncie
oddziatywania polityki pieni¢znej, w tym nature i trwato$¢ wstrzaséw powodujacych
odchylanie si¢ inflacji od celu inflacyjnego, a takze perspektywy powrotu inflacji do celu.
Ocena ta zmieniata si¢ w czasie i byta uwarunkowana dostepnymi w momencie podej-
mowania decyzji informacjami dotyczacymi proceséw gospodarczych, w tym zmieniaja-
cymi sie¢ prognozami makroekonomicznymi.

W I potowie 2014 r. napltywajace informacje wskazywaty na utrzymywanie si¢ umiar-
kowanego wzrostu w gospodarce Swiatowej, przy zréznicowanej sytuacji w poszcze-
gblnych krajach. W Stanach Zjednoczonych trwato ozywienie gospodarcze, natomiast
w strefie euro naptywajace w II kwartale dane wskazywaty na wyhamowywanie ozywie-
nia. Ograniczajaco na koniunkture w Europie wptywal wzrost niepewnosci zwiazany
z konfliktem rosyjsko-ukrairiskim. Jednoczesnie stopniowo obnizaty sie ceny niekto-
rych surowcéw energetycznych (przede wszystkim wegla i gazu), a od II kwartatu takze
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Synteza

surowcOw rolnych, co — przy umiarkowanej dynamice zagregowanego popytu — przy-
czyniato si¢ do niskiej inflacji w wielu krajach. W takiej sytuacji gtéwne banki centralne
utrzymywaty stopy procentowe na historycznie niskim poziomie, cho¢ w okresie tym
zarysowala sie dywergencja polityki monetarnej pomiedzy gléwnymi gospodarkami
rozwinigtymi. Rezerwa Federalna zmniejszata skale luzowania ilosciowego, co — wraz
z okresowym nasilaniem si¢ ryzyka geopolitycznego — wptywalo na pogorszenie nastro-
jow na miedzynarodowych rynkach finansowych i oddziatywato w kierunku ostabienia
walut rynkéw wschodzacych. Europejski Bank Centralny obnizyt natomiast pod koniec
I potowy 2014 r. stopy procentowe oraz zasygnalizowat zamiar wprowadzenia luzowania
ilosciowego w kolejnych kwartatach.

W Polsce dane naptywajace w I potowie 2014 r., a takze formutowane wéwczas prognozy
wskazywaty na stopniowe przyspieszenie wzrostu gospodarczego, czemu towarzyszyta
poprawa sytuacji na rynku pracy oraz rosnaca dynamika akcji kredytowej. Dynamika
cen towardw i ustug konsumpcyjnych obnizyta sig, jednak gléwnymi czynnikami powo-
dujacymi spadek inflacji byly: spadek cen energii zwigzany z obnizeniem si¢ cen surow-
cdw energetycznych, a takze niska dynamika cen zywnos$ci zwigzana z korzystnymi
warunkami agrometeorologicznymi oraz embargiem na eksport wieprzowiny do Rosji,
a wiec czynniki pozostajace poza wptywem krajowej polityki pienieznej. Ponadto pro-
gnozy wskazywaty, ze wraz z kontynuacja ozywienia gospodarczego bedzie nastepowat
stopniowy powrét inflacji do celu inflacyjnego w horyzoncie oddziatywania polityki pie-
nieznej. Wobec takich uwarunkowan Rada, uwzgledniajac wptyw istotnego obnizenia
stop procentowych w poprzednich latach, utrzymywata w I potowie 2014 r. stopy procen-
towe na niezmienionym poziomie.

W 11 potowie roku nasilito si¢ ryzyko spowolnienia wzrostu w strefie euro, a takze wysta-
pity silne zmiany na rynkach surowcowych. Jednoczesnie nastgpita eskalacja konfliktu
rosyjsko-ukrairiskiego, czego skutkiem bylo poszerzenie ograniczert w wymianie handlo-
wej pomiedzy Rosja a jej partnerami handlowymi, w tym Polskg. Réwnoczesnie nasilit
si¢ spadek cen surowcéw, w tym rolnych i energetycznych. Szczegdlnie silnie obnizyty sie
ceny ropy naftowej, co - w warunkach umiarkowanego wzrostu zagregowanego popytu
—przyczynito si¢ do spadku inflacji w wielu krajach, w tym pojawienia si¢ deflacji w wielu
krajach europejskich. Zwiekszyta sie takze dywergencja polityki monetarnej pomiedzy
Stanami Zjednoczonymi a strefa euro. Rezerwa Federalna zakoriczyta program zakupu
aktywéw oraz sygnalizowata mozliwos¢ podwyzek stép procentowych w kolejnym roku,
natomiast Europejski Bank Centralny rozpoczat skup aktywoéw, a takze prowadzit warun-
kowe dtugoterminowe operacje refinansujace.

W Polsce w II potowie roku nastapitlo pewne obnizenie dynamiki wzrostu gospodar-
czego, cho¢ skala spowolnienia nie byta duza. Do niewielkiego spadku dynamiki aktyw-
nosci gospodarczej przyczynily si¢ czynniki zewnetrzne, tj. obnizenie wzrostu eksportu
zwiazane z pogarszajaca sie sytuacja gospodarcza w Rosji i na Ukrainie przy jednocze-
$nie niskim wzro$cie gospodarczym w strefie euro. Jednoczesnie nadal poprawiata sie
sytuacja na rynku pracy i utrzymywat si¢ stabilny wzrost akcji kredytowej, co podtrzy-
mywalo wzrost popytu krajowego. Mimo stabilnego wzrostu popytu krajowego, silny
spadek cen surowcéw na swiecie oraz zwigkszenie ograniczeri w handlu z Rosja przyczy-
nily sie¢ do znacznego obnizenia cen zywnosci i poglebienia spadku cen energii w Polsce,
co doprowadzito do pojawienia si¢ deflacji w II potowie roku. Towarzyszyto temu obni-
zenie prognoz dynamiki cen na kolejne kwartaty, a takze istotne obnizenie oczekiwan
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inflacyjnych. W efekcie wzrosto ryzyko utrzymania si¢ inflacji ponizej celu inflacyjnego
w Srednim okresie. W takiej sytuacji Rada obnizyta stopy procentowe NBP, w tym stope
referencyjna o 0,5 pkt proc., do 2,0%, jednoczesnie zawezajac réznice pomiedzy stopa
depozytowa a stopg lombardowa. Rada sygnalizowata takze mozliwos¢ dalszego dosto-
sowania polityki pieni¢znej, gdyby — mimo dokonanego obnizenia stop procentowych
- pogorszyly sie perspektywy powrotu inflacji do celu. Decydujac o skali obnizenia stép
procentowych, Rada brata pod uwagg z jednej strony ryzyko zwiazane z utrzymywaniem
si¢ inflacji ponizej cely, a z drugiej strony ryzyko pojawienia si¢ nieréwnowag makroeko-
nomicznych zwigzanych z obnizaniem stép procentowych.

5. W 2014 r. NBP wykorzystywal zestaw instrumentéw przyjety przez Rade Polityki
Pienieznej w Zatozeniach polityki pienieznej na rok 2014. Byt on dostosowany do reali-
zowanej strategii polityki pieni¢znej, a takze do utrzymujacej si¢ w krajowym sektorze
bankowym trwalej nadwyzki plynnosci. Najwazniejsze znaczenie w realizacji polityki
pienieznej miata w 2014 r. stopa referencyjna NBP. Zmiany jej wysokosci wyznaczaly
kierunek prowadzonej przez NBP polityki pieni¢znej. Stopa ta, okreslajac rentownos¢
operacji otwartego rynku, wplywala na oprocentowanie krétkoterminowych instru-
mentéw rynku pienieznego, w szczegdlnosci niezabezpieczonych depozytow miedzy-
bankowych (od 9 paZzdziernika 2014 r.! stopa referencyjna NBP okreslata réwniez,
w sposOb posredni, oprocentowanie Srodkéw utrzymywanych przez banki, Krajowa
Spéldzielcza Kase Oszczednosciowo-Kredytowa i spéldzielcze kasy oszczednosciowo-
-kredytowe w ramach systemu rezerwy obowiazkowej). Stopy depozytowa i lombardowa
NBP wyznaczaly pasmo wahan stop procentowych overnight na rynku miedzybanko-
wym. Celem operacyjnym polityki pienieznej w 2014 r. bylo dazenie do ksztaltowania
stawki POLONIA w poblizu stopy referencyjnej NBP. Cel byt realizowany za pomoca
operacji otwartego rynku, ktére wykorzystywano do zarzadzania plynnoscia sektora
bankowego. Operacje podstawowe przeprowadzane byly regularnie, raz w tygodniu,
w formie emisji bonéw pienieznych NBP z 7-dniowym terminem zapadalnosci (opera-
cje stuzyly absorpcji nadwyzki ptynnosci z sektora bankowego). Operacje dostrajajace
stosowane byly nieregularnie w trakcie okresow utrzymywania rezerwy obowiazkowej,
a takze regularnie - na ich koniec. W 2014 r. banki mialy dodatkowo mozliwo$¢ uzupet-
niania niedoboréw oraz lokowania nadwyzek srodkéw w banku centralnym, korzysta-
jac z kredytu lombardowego oraz depozytu na koniec dnia, oferowanych przez NBP.

6. Poziom krétkoterminowej ptynnosci sektora bankowego, mierzonej jako srednioroczne
saldo operacji prowadzonych przez bank centralny (suma emisji bonéw pieni¢znych NBP
i operacji depozytowo-kredytowych), w 2014 r. wynidst 108 mld 816 mln zi. W poréw-
naniu ze srednim poziomem w 2013 r. nastapit spadek ptynnosci o 17 mld 725 min zk
Ograniczenie nadplynnosci w 2014 r. wynikalo z przewagi sprzedazy walut obcych przez
NBP nad ich skupem. Ponadto obserwowano wzrost obiegu pieniadza gotéwkowego
oraz rezerwy obowiazkowej. W 2014 r. sredni poziom bonéw pienieznych emitowanych
przez NBP wynidést 108 mld 518 min zt. Z kwoty tej 98,9%, tj. 107 mld 280 mIn zl, stano-
wily bony sprzedawane w ramach operacji podstawowych, natomiast 1 mld 238 min z}
stanowily operacje dostrajajace. Sredni poziom operacji depozytowo-kredytowych
wynidst 298 min zk.

1 Do 8 pazdziernika 2014 r. oprocentowanie srodkow rezerwy obowiazkowej wynosito 0,9% stopy redyskonta
weksli NBP.

Narodowy Bank Polski



Synteza

10.

11.

Zgodnie z art. 3 ust. 2 pkt 6 ustawy o Narodowym Banku Polskim? do zadari NBP
nalezy ,ksztaltowanie warunkéw niezbednych dla rozwoju systemu bankowego”. Polski
bank centralny realizuje to zadanie w sposéb ciagly przez dzialania na rzecz utrzyma-
nia stabilnego i niskiego poziomu inflacji. W 2014 r. NBP wspdlpracowal z instytucjami
tworzacymi sie¢ bezpieczeristwa finansowego, tj. z Ministerstwem Finanséw, Komisja
Nadzoru Finansowego i Bankowym Funduszem Gwarancyjnym, oraz podejmowal
dzialania na rzecz rozwoju systemu platniczego i jego sprawnego funkcjonowania.
Bank uczestniczyl takze w tworzeniu przepisow prawnych dotyczacych sektora banko-
wego, prowadzil badania dotyczace krajowego systemu finansowego i wspotpracowat
ze Zwiazkiem Bankoéw Polskich.

Dzialania na rzecz stabilnosci systemu finansowego w 2014 r. polegaly przede wszyst-
kim na prowadzeniu analiz stabilnosci i rozwoju krajowego systemu finansowego
oraz publikowaniu opracowan na ten temat (Raport o stabilnosci systemu finansowego,
raport rozwoju systemu finansowego, raporty na temat sytuacji na krajowym rynku kre-
dytowym, Raport o sytuacji na rynkach mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w
2013 r.). Przedstawiciele NBP brali takze udzial w posiedzeniach Komitetu Stabilnosci
Finansowej i pracach instytucji europejskich odpowiedzialnych za monitorowanie
i ochrong stabilnosci systemu finansowego na obszarze UE, a Wiceprezes NBP zasiadal
w Komisji Nadzoru Finansowego.

Gléwnym celem dzialalnosci emisyjnej NBP bylo zapewnienie bezpieczeristwa i plyn-
nosci obrotu gotéwkowego. Wartos¢ pieniadza gotéwkowego w obiegu (z kasami
bankéw) wzrosta 0 13,3% i na koniec grudnia 2014 r. wyniosta 142 mld 928,8 min zk.
W 2014 r. NBP wprowadzil do obiegu zmodernizowane banknoty o nominatach 10, 20,
50 i 100 z} oraz monety o nominatach 1, 2 i 5 gr wykonane ze stali powlekanej mosia-
dzem. Ponadto NBP opracowal i umiescil na stronie internetowej Rekomendowane przez
Narodowy Bank Polski standardy postepowania z banknotami w obrocie gotéwkowym, skie-
rowane do uczestnikéw rynku gotéwkowego. W 2014 r. Narodowy Bank Polski wyemi-
towal wartosci kolekcjonerskie: 12,65 tys. sztuk monet zlotych, 337,46 tys. sztuk monet
srebrnych oraz 50 tys. sztuk banknotéw.

Zarzadzajac rezerwami dewizowymi, NBP dazy do zapewnienia bezpieczeristwa i nie-
zbednej plynnosci inwestowanych srodkéw. Przy spetieniu tych kryteriow podejmuje
dzialania stuzace podwyzszeniu dochodowosci rezerw. W 2014 r. w wyniku wzrostu cen
papieréw wartosciowych, a takze umocnienia wigkszosci walut rezerwowych wzgledem
zlotego uzyskano najwyzsza od 2011 r. stope zwrotu z rezerw, zarowno w walucie instru-
mentow, jak i w zlotych (odpowiednio 2,4% i 11,3%).

Dzialalnos¢ dewizowa NBP polegata na prowadzeniu rejestru dziatalnosci kantorowej,
wydawaniu decyzji w sprawach dewizowych oraz przeprowadzaniu kontroli: dzialal-
nosci kantorowej, udzielonych indywidualnych zezwolert dewizowych oraz wykonania
obowigzku sprawozdawczego na potrzeby bilansu platniczego. W 2014 1. przeprowa-
dzono 1893 kontrole obrotu dewizowego i wydano 25 decyzji dewizowych. Wedlug
stanu na 31 grudnia 2014 r. w Polsce dziatato 5011 kantoréw.

2 Dz.U. 2 2013 1., poz. 908 i 1036.
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Dzialania Narodowego Banku Polskiego na rzecz systemu platniczego polegaly przede
wszystkim na prowadzeniu systeméw platnosci i przeprowadzaniu rozrachunku mig-
dzybankowego, organizowaniu rozliczern pieni¢znych, sprawowaniu nadzoru nad
systemami platnosci i infrastruktura potransakcyjna rynku finansowego. W 2014 r.
uruchomiono nowa wersje systemu SORBNET2, w ktorym otwarto rachunek dla
KDPW_CCP SA. Analizowano tez oplaty na rynku bankomatowym i realizowano zada-
nia zawarte w Programie rozwoju obrotu bezgotowkowego w Polsce na lata 2014-2020.
Ponadto w 2014 r. wydano decyzje dotyczaca wyrazenia zgody na prowadzenie nowego
systemu ptatnosci mobilnych i wspélpracowano z KNF nad autoryzacja KDPW_CCP SA
jako kontrahenta centralnego.

Prowadzona przez NBP obsluga rachunkéw bankowych przyczyniala sie¢ do zapew-
nienia bezpieczenistwa i plynnosci rozliczert srodkéw sektora finanséw publicznych.
W 2014 r. obstlugiwano 15 841 rachunkéw dla 3524 klientéw. Narodowy Bank Polski
organizowal przetargi sprzedazy, zamiany i odkupu skarbowych papieréw wartoscio-
wych, a takze wspoélpracowal z Ministerstwem Finanséw w zakresie zarzadzania dhu-
giem publicznym.

W 2014 r. analizy i badania koncentrowaly si¢ na: polityce pieni¢znej i makrostabil-
nosciowej, procesach inflacyjnych, finansach publicznych, sytuacji ekonomicznej
przedsigbiorstw oraz gospodarstw domowych, jak réwniez rynku pracy i nierucho-
mosci. Analizowano procesy ekonomiczne zachodzace w gospodarkach strefy euro.
Przedmiotem zainteresowania byly takze zmiany zachodzace w otoczeniu gospodar-
czym w kraju i na $wiecie. Prace prognostyczno-modelowe dotyczyly w szczegdlnosci:
znaczenia sektora ustug rynkowych dla rozwoju polskiej gospodarki, poziomu rezerw
walutowych oraz wplywu struktury kredytéw hipotecznych na polityke monetarna
i makrostabilnosciowa. Kontynuowano rozbudowe modeli wykorzystywanych do przy-
gotowywania prognoz makroekonomicznych wspomagajacych prowadzenie przez NBP
polityki pieni¢zne;j.

Narodowy Bank Polski uczestniczyl w 2014 r. w pracach z zakresu statystyki prowadzo-
nych w EBC i innych instytucjach miedzynarodowych, w tym pracach nad wprowadze-
niem nowych standardéw metodycznych: ESA 2010 w statystyce monetarnej, funduszy
inwestycyjnych i rachunkéw finansowych oraz BPM6 i Benchmark Definition of FDI
4th ed. w bilansie ptatniczym i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej. Wprowadzono
réwniez nowe wymogi UE dotyczace sprawozdawczosci bankéw.

W 2014 r. w ramach dzialari edukacyjnych i informacyjnych NBP uczestniczyt w reali-
zacji 214 projektow edukacyjnych skierowanych do szerokiego grona odbiorcow.
Kontynuowano prowadzenie trzech kampanii informacyjnych, dotyczacych: nowych
zabezpieczern banknotéw, korzystania z ushug instytucji finansowych niepodlegaja-
cych szczegdlnemu nadzorowi paristwa i przeciwdzialania wykluczeniu finansowemu.
W ramach kontaktéw z mediami i analitykami rynkowymi organizowano spotkania
z przedstawicielami NBP i udzielono odpowiedzi na okoto 450 zapytan prasowych.

W 2014 r. NBP uczestniczyl w pracach Komitetu Rady Ministréw, Komitetu do Spraw
Europejskich i innych gremiéw miedzyresortowych oraz wspdtpracowal z organami
panistwa, opiniujac projekty aktéw prawnych z zakresu polityki gospodarczej i systemu
bankowego. W ramach wspdlpracy z EBC Narodowy Bank Polski opiniowat projekty
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aktéw prawnych, w tym dotyczacych ustug platniczych, bezpieczeristwa informacji
i transakcji finansowych. Przedstawiciele NBP brali takze udzial w pracach miedzy-
instytucjonalnej struktury organizacyjnej ds. wprowadzenia euro w Polsce.

W 2014 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremidéw europejskich, w tym:
Rady Ogodlnej EBC, Rady Generalnej ESRB, komitetéw i grup roboczych ESBC oraz
ESRB, Rady ECOFIN (w ramach nieformalnych posiedzen), komitetéw i grup roboczych
Rady UE oraz Komisji Europejskiej. Koncentrowano si¢ m.in. na zagadnieniach doty-
czacych unii bankowej, w tym wdrozenia jednolitego mechanizmu nadzorczego (Single
Supervisory Mechanism, SSM) oraz jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i upo-
rzadkowanej likwidacji bankéw (Single Resolution Mechanism, SRM). Narodowy Bank
Polski wspOtpracowal ponadto z instytucjami miedzynarodowymi, takimi jak: OECD,
Bank Swiatowy, MFW, EBOR i BIS. W maju 2014 r. w Warszawie odbylo si¢ Doroczne
Spotkanie Rady Gubernatoréw EBOR, ktorego wspotorganizatorem ze strony polskiej
byt Narodowy Bank Polski. Prezes NBP przewodniczyl pracom Komitetu Rozwoju
Banku Swiatowego i Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, a takze Komitetu
Sterujacego Inicjatywy Wiederiskiej 2.

W 2014 r. przeci¢tne zatrudnienie w NBP byto nizsze o0 20 etatow niz w 2013 r. i wyniosto
3622 etaty. W 2014 r. rozpoczeto dzialania na rzecz optymalizacji zatrudnienia w NBP.

Zgodnie z art. 69 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim Sprawozdanie finansowe
NBP za 2014 r. zostato zbadane przez bieglego rewidenta, wybranego przez Rade Polityki
Pienieznej. Skrdcone sprawozdanie finansowe NBP na dzieni 31 grudnia 2014 roku wraz
z Opiniqg niezaleznego biegltego rewidenta zawiera zalacznik 8.

Wynik finansowy NBP na koniec 2014 r. wyniost zero zi, co bylo rezultatem przezna-
czenia wypracowanej nadwyzki finansowej w wysokosci 4,0 mld zt na dotworzenie
rezerwy na ryzyko kursowe zgodnie z obowiazujacymi NBP regulacjami prawnymi.
Wypracowana w 2014 r. nadwyzka finansowa byla gléwnie efektem dodatniego
wyniku z zarzadzania rezerwami walutowymi oraz dodatniego wyniku z r6znic kur-
sowych pomniejszonych o koszty prowadzonej polityki pieni¢znej oraz koszty dzialania
i amortyzacji.
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Rozdzial 1

Funkcjonowanie organow NBP

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

1.1. Prezes Narodowego Banku Polskiego

W 2014 1. Prezes Narodowego Banku Polskiego w ramach swoich obowiazkéw przewodni-

czyl Radzie Polityki Pienigznej i Zarzadowi NBP, a takze uczestniczyl w posiedzeniach mie-

dzynarodowych instytucji bankowych i finansowych. Reprezentujac Narodowy Bank Polski

i Rzeczpospolita Polska w kontaktach z instytucjami zagranicznymi, Prezes NBP brat udziat

w nastepujacych spotkaniach:

- posiedzeniach Rady Ogdlnej Europejskiego Banku Centralnego,

- Dorocznym Spotkaniu Rady Gubernatoréw Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju,

- posiedzeniach Rady Gubernatoréw Banku Swiatowego i Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego,

- nieformalnych posiedzeniach Rady ECOFIN,

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

- posiedzeniach Gubernatoréw Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei,

- posiedzeniach Komitetu Sterujacego i Forum Plenarnego Inicjatywy Wiederiskiej 2.

W 2014 r. Prezes NBP wydak:

- 27 zarzadzen, dotyczacych w szczegdlnosci: zakresu, trybu i terminéw przekazywania
przez banki objete obowiazkowym systemem gwarantowania informacji do Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego; ustalenia wzoréw, stopu, masy i wielkosci emisji monet
0 nominalnej wartosci 1 gr, 2 gr i 5 gr; ustalenia wzoréw i wielkosci emisji banknotéw
0 nominalnej wartosci 10 zl, 20 zI, 50 zl i 100 z}; zmian zarzadzenia w sprawie sposobu
i trybu przeliczania, sortowania, pakowania i oznaczania opakowan banknotéw i monet
oraz wykonywania czynnosci zwiazanych z zaopatrywaniem bankéw w te znaki;

- 5 obwieszczen dotyczacych: ogloszenia wykazu walut wymienialnych; ogloszenia jedno-
litego tekstu uchwaly Zarzadu Narodowego Banku Polskiego w sprawie wprowadzenia
Regulaminu Rejestru Papierow Wartosciowych; ogloszenia jednolitego tekstu zarzadzenia
Prezesa Narodowego Banku Polskiego w sprawie sposobu i trybu przeliczania, sortowa-
nia, pakowania i oznaczania opakowan banknotéw i monet oraz wykonywania czynno-
$ci zwiazanych z zaopatrywaniem bankéw w te znaki; ogloszenia bilansu oraz rachunku
zyskow i strat Narodowego Banku Polskiego za 2013 r. oraz ogloszenia jednolitego tekstu
uchwaly Zarzadu Narodowego Banku Polskiego w sprawie wprowadzenia Regulaminu
realizacji przez Narodowy Bank Polski w obrocie zagranicznym i krajowym poleceri
wyplaty w walutach obcych i walucie krajowej oraz operacji czekowych w walutach
obcych, a takze skupu i sprzedazy walut obcych, dla posiadaczy rachunkéw bankowych.

Ponadto Prezes NBP jako przelozony pracownikéw brat udzial w ksztaltowaniu i realizo-

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

W 2014 1. Rada Polityki Pienieznej dziatala zgodnie z zalozeniami polityki pienieznej na rok
2014.

W 2014 r. RPP odbyla 22 posiedzenia (w tym 11 decyzyjnych), na ktorych podjeta 8 uchwat
normatywnych i 3 uchwaly nienormatywne. Uchwaly RPP byly publikowane w Monitorze
Polskim i Dzienniku Urzegdowym NBP.

Rada Polityki Pienieznej podjela jedna uchwale w sprawie stopy referencyjnej, oprocento-
wania kredytéw refinansowych, oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskon-
towej weksli w Narodowym Banku Polskim. Wysoko$¢ stép procentowych NBP na koniec
2013 i 2014 r. przedstawia tabela 1.1.

Tabela 1.1. Wysoko$¢ stop procentowych NBP na koniec 2013 i 2014 1. (w %)

Stopa referencyjna Stopa lombardowa Stopa depozytowa Stopa redyskonta weksli
3112.2013 3112.2014 | 31122013 | 31122014 mm 3112.2013 | 31.12.2014
1,00

2,50 2,00 4,00 3,00 1,00 2,75 2,25

Zrédlo: NBP.

Pozostale uchwaly RPP dotyczyly w szczegdlnosci:

- przyjecia sprawozdania z wykonania zalozen polityki pienieznej na rok 2013,

- oceny dzialalnosci Zarzadu Narodowego Banku Polskiego w zakresie realizacji zalozer
polityki pieni¢znej na rok 2013,

- przyjecia rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku Polskiego sporzadzo-
nego na dzien 31 grudnia 2013 r.,

- zatwierdzenia sprawozdania z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2013 r.,

- ustalenia zalozen polityki pieni¢znej na rok 2015,

- zatwierdzenia planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na rok 2015,

- zmiany uchwaly w sprawie stop rezerwy obowigzkowej bankéw, spéidzielczych kas oszczed-
nosciowo-kredytowych i Krajowej Spdéldzielczej Kasy Oszczednosciowo-Kredytowej oraz
wysokosci oprocentowania rezerwy obowiazkowej.

Realizujac obowiazek wynikajacy z art. 23 ustawy o Narodowym Banku Polskim, RPP przy-

jeta nastepujace dokumenty:

- bilanse platnicze Rzeczypospolitej Polskiej za 11T i IV kwartal 2013 r. oraz za Ii II kwartat
2014,

- Miedzynarodowaq pozycje inwestycyjng Polski w 2013 r.,

— Prognoze bilansu platniczego Rzeczypospolitej Polskiej na 2015 r.,

- Opinie do projektu ustawy budzetowej na rok 2015.

Rada rozpatrywala takze projekcje inflacji i przyjela trzy Raporty o inflacji (w marcu, lipcu
i listopadzie).
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W 2014 1. czlonkowie RPP uczestniczyli w:

- spotkaniu z Ministrem Finanséw dotyczacym zagadnieri z zakresu polityki pienieznej
i fiskalnej,

- debacie pt. Gospodarka konkurencyjnej Polski: rekomendacje reform, zorganizowanej przez
Kancelari¢ Prezydenta RP,

- spotkaniach z prezesami bankéw centralnych krajow sprawujacych prezydencje w Radzie
Unii Europejskiej (Banku Grecji i Banku Witoch),

- spotkaniu z przedstawicielami Komisji Nadzoru Finansowego poswigconym omdwieniu
Raportu o sytuacji bankéw w 2013 roku,

- spotkaniach z przebywajacymi w Polsce misjami Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego,

- spotkaniach z analitykami rynkowymi,

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

1.3. Zarzad Narodowego Banku Polskiego

Zgodnie z ustawa o NBP dzialalnoscia Narodowego Banku Polskiego kieruje Zarzad NBP.
Podejmuje on uchwaly w sprawach niezastrzezonych do wylacznej kompetencji innych
organéw NBP oraz realizuje uchwaly RPP. W 2014 r. Zarzad NBP realizowal podsta-
wowe zadania zgodnie z Zatozeniami polityki pienieznej na rok 2014, Planem dziatalnosci
Narodowego Banku Polskiego na lata 2014-2016 i Planem finansowym Narodowego Banku
Polskiego na rok 2014.

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

i materialy kierowane na posiedzenia RPP, dotyczace w szczegdlnosci:

- projekgji inflacji i PKB,

- biezacej sytuacji makroekonomicznej w kraju, w tym przebiegu proceséw inflacyjnych,
sytuacji sektora finansow publicznych, sytuacji ekonomicznej przedsiebiorstw i gospo-
darstw domowych, sytuacji na rynkach: pracy, nieruchomosci, finansowym i kredytowym,

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

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

- plynnosci sektora bankowego oraz instrumentéw polityki pienieznej,

- sytuacji na rynku miedzybankowym oraz operacji otwartego rynku.

Ponadto Zarzad NBP omawiatl zagadnienia dotyczace: dzialalnosci emisyjnej, zarzadzania
rezerwami dewizowymi, funkcjonowania polskiego systemu platniczego oraz dziatalnosci

badawczo-analitycznej NBP.

W 2014 r. Zarzad NBP odbyt 51 posiedzeni. Podjat 92 uchwaly (w tym: 69 uchwal normatyw-
nych i 23 uchwaly nienormatywne) oraz 179 uchwat zarzadczych.

Uchwaly podjete przez Zarzad NBP dotyczyly w szczegdlnosci:
- operacji kasowo-skarbcowych w Narodowym Banku Polskim,

Narodowy Bank Polski
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- warunkoéw i zasad sprzedazy przez Narodowy Bank Polski monet, banknotéw i numizma-
tow przeznaczonych na cele kolekcjonerskie oraz na inne cele,

- prowizji i optat bankowych stosowanych przez Narodowy Bank Polski,

- trybu i szczegdlowych zasad przekazywania przez banki do Narodowego Banku Polskiego
danych niezbednych do ustalania polityki pieni¢znej i okresowych ocen sytuacji pieni¢z-
nej paristwa oraz oceny sytuacji finansowej bankéw i ryzyka sektora bankowego,

- regulaminu organizacyjnego Narodowego Banku Polskiego.

Ponadto Zarzad NBP przyjal uchwaly zarzadcze, ktére w szczegdlnosci dotyczyly:

- usprawnienia obrotu gotéwkowego,

- wydania rekomendacji dotyczacych standardéw postepowania z banknotami w obrocie
gotowkowym,

- wspOlpracy z Turecka Mennica Paristwowa w zakresie emisji i sprzedazy monet kolekcjo-
nerskich upamigtniajacych 600 lat polsko-tureckich stosunkéw dyplomatycznych,

- propozycji zmian w zakresie nadzoru nad systemami platnosci i systemami rozrachunku
papieréw wartosciowych,

- dostepu do Elastycznej Linii Kredytowej,

- optymalizacji zatrudnienia w NBP,

- poprawy efektywnosci wykorzystania nieruchomosci NBP.

1.4. Plan dziatalnosci NBP
W 2014 r. realizowano zapisy Planu dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego na lata
2014-2016, ktéry zostat uchwalony przez Zarzad NBP 26 wrzesnia 2013 r. W Planie okreslono

cele NBP na najblizsze lata i zadania stuzace ich realizacji.

Zgodnie z zasadami planowania dzialalnosci w NBP, Zarzad NBP uchwalil Plan dziatalnosci
Narodowego Banku Polskiego na lata 2015-2017, ktéry obowiazuje od 1 stycznia 2015 r.
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S T I S S L T T
.wa”
..Nm”m”w"
N,M@W
.rzszzs.z..,..m
%&&&&&&.ﬁ&.w
,.wQ&&&Q&Q&Q&.ﬂ&&&&&.ﬂ&.ﬂ.ﬂ&&.ﬂ&
N..m..m..m%m..mzmzmzmzmzmzm..m..m.
.............................
...............................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

...............................

.............................

".“.”.”.".N.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ,

”.”.”.”.”.”.”.”.".ﬁ.ﬂ.N.N.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.".@

w.”.”.”.".ﬂ.ﬂ.ﬂ.”.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.@

&%&f

@%&w&

%M@

”www



Rozdziat 2

ieniezna

Polityka p




Rozdzial 2

26

Polityka pieniezna’

Przedktadajac Sprawozdanie z wykonania zatozen polityki pienieznej, Rada Polityki Pienieznej
wypekia zobowigzanie zawarte w art. 227 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej do zloze-
nia Sejmowi sprawozdania z wykonania zalozen polityki pieni¢znej w ciagu pieciu mie-
siecy od zakoriczenia roku budzetowego. Zgodnie z art. 53 ustawy o Narodowym Banku
Polskim Sprawozdanie z wykonania zatozen polityki pienieznej publikowane jest w Dzienniku
Urzedowym Rzeczypospolitej Polskiej Monitor Polski.

Sprawozdanie prezentuje gldwne elementy realizowanej strategii polityki pieni¢znej, opis
uwarunkowan makroekonomicznych i decyzji podejmowanych w zakresie polityki pie-
ni¢znej w roku objetym sprawozdaniem, a takze opis stosowanych instrumentéw polityki
pienieznej.

Do Sprawozdania dotaczono zalaczniki, w ktérych przedstawiono ksztaltowanie sie istot-
nych zmiennych makroekonomicznych, a takze Opisy dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych
Rady Polityki Pienieznej? i wyniki glosowania cztonkéw Rady nad wnioskami i uchwatami
w roku objetym sprawozdaniem.

Przy ocenie polityki pienieznej ex post nalezy bra¢ pod uwage jej uwarunkowania, w tym
przede wszystkim to, ze decyzje wladz monetarnych wplywaja na gospodarke ze znacz-
nym opdZnieniem, a jednoczesnie sa podejmowane w warunkach niepewnosci dotyczacej
przysztych procesow makroekonomicznych. Nalezy takze uwzgledniac to, ze w gospodarce
wystepuja wstrzasy makroekonomiczne, ktére — cho¢ pozostaja poza kontrola krajowej poli-
tyki pienigznej - moga w znacznej mierze wplywac na sytuacj¢ gospodarcza i procesy infla-
cyjne w kraju w krétkim, a niekiedy takze w srednim okresie.

2.1. Strategia polityki pieni¢znej w 2014 r.

W 2014 r. Rada Polityki Pieni¢znej prowadzita polityke pieniezna zgodnie z zasadami zawar-
tymi w Zalozeniach polityki pienieznej na rok 2014 przyjetych 3 wrzesnia 2013 r., ktérych
gléwne elementy zostaly przytoczone ponizej.

Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji RP ,Narodowy Bank Polski odpowiada za warto$¢ pol-
skiego pieniadza”. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim w art. 3
ust. 1 stanowi, ze ,podstawowym celem dzialalnosci NBP jest utrzymanie stabilnego
poziomu cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej Rzadu, o ile nie ogranicza
to podstawowego celu NBP”.

1" Rozdziat Polityka pieniezna jest Sprawozdaniem z wykonania zatozeni polityki pienieznej na rok 2013, ktére
Rada Polityki Pienieznej przyjeta na posiedzeniu w dniu 6 maja 2014 r. Zadania z tego obszaru s realizo-
wane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 5, art. 12, art. 16, art. 17 ust. 3 pkt 1 i ust. 4 pkt 2 i 4, art. 23-24
oraz przepisow rozdziatu 6 ustawy o NBP.

2 Zalacznik Opisy dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych Rady Polityki Pienieznej nie zostal dolaczony
do Sprawozdania z dziatalnosci NBP z uwagi na jego obszernos¢. Jest dostepny w dokumencie Zrodtowym
oraz Raportach o inflacji — w wersji wydrukowanej oraz na stronie internetowej NBP.
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Wspolczesnie banki centralne przez stabilnos¢ cen rozumieja inflacje na tyle niska, aby nie
wywierala ona negatywnego wplywu na decyzje podejmowane przez uczestnikéw zycia
gospodarczego, w tym dotyczace inwestycji i oszczedzania. Zapewnienie stabilnosci cen jest
podstawowym sposobem, w jaki banki centralne przyczyniaja si¢ do osiggania zréwnowa-
zonego wzrostu gospodarczego. Realizujac zadanie utrzymania stabilnosci cen, banki cen-
tralne reaguja zaréwno na zagrozenia inflacyjne, jak i deflacyjne.

Rada opiera polityke pieni¢zna na strategii bezposredniego celu inflacyjnego od 1998 r.
Poczawszy od 2004 . Rada przyjeta ciagly cel inflacyjny na poziomie 2,5% z symetrycznym
przedzialem odchyleni o szerokosci + 1 pkt proc. Rada realizuje strategi¢ w warunkach plyn-
nego kursu walutowego. System ptynnego kursu nie wyklucza interwencji na rynku walu-
towym, gdy jest to niezbedne do zapewnienia stabilnosci makroekonomicznej i finansowej
kraju, co sprzyja sredniookresowej realizacji celu inflacyjnego.

Doswiadczenia NBP oraz innych bankéw centralnych wskazuja, ze strategia bezposred-
niego celu inflacyjnego - stosowana przy zachowaniu odpowiedniej elastycznosci - jest sku-
tecznym sposobem zapewnienia stabilnosci cen w srednim okresie, a jednoczesnie sprzyja
stabilnos$ci makroekonomicznej. Globalny kryzys finansowy pokazal, ze zapewnienie sta-
bilnosci makroekonomicznej wymaga prowadzenia polityki pieni¢znej w taki sposdb, aby
—dazac do stabilizacji inflacji na poziomie celu — ograniczac jednoczesnie ryzyko narastania
nierownowag w gospodarce, w szczegolnosci wynikajacych z niestabilnych booméw kredy-
towych. Czynnikiem sprzyjajacym ograniczaniu tego ryzyka jest mozliwos¢ elastycznego
ksztaltowania parametréw i sposobu zastosowania dostepnych instrumentéw polityki pie-
nieznej w zaleznosci od sytuacji w krajowym systemie finansowym.

Oprocz polityki pienieznej istotna role w utrzymywaniu stabilno$ci makroekonomicznej
pei polityka fiskalna oraz polityka makroostroznosciowa. Dla zachowania stabilnosci cen
w dhuzszym okresie niezbedne jest bowiem prowadzenie polityki fiskalnej, ktéra zapewnia
dlugookresowa stabilnos$¢ finanséw publicznych, a takze polityki makroostroznosciowej,
ograniczajacej ryzyko narastania nieréwnowag w gospodarce.

Istotnym uwarunkowaniem krajowej polityki pieni¢znej jest takze polityka pieni¢zna pro-
wadzona przez gtéwne banki centralne, ktérych decyzje (w szczegllnosci dotyczace stop
procentowych oraz programéw luzowania ilosciowego) — przez wplyw na globalne warunki
finansowania, w tym premi¢ za ryzyko zawarta w cenach poszczegdlnych aktywoéw - moga
by¢ zrédlem zwiekszonej zmiennosci miedzynarodowych przeplywoéw kapitatu, wpltywajac
tym samym na krajowe procesy gospodarcze.

W Zatozeniach Rada podkreslita, ze w 2014 r. polityka pieni¢zna NBP pozostanie ukierun-
kowana na realizacje sredniookresowego celu inflacyjnego. Jednoczesnie Rada wskazala, ze
w ksztattowaniu polityki pieni¢znej bedzie si¢ kierowa¢ nastepujacymi zasadami:

= Po pierwsze, okreslenie cel ciagly oznacza, ze odnosi si¢ on do inflacji mierzonej roczna
zmiana cen towaréw i uslug konsumpcyjnych w kazdym miesiacu w stosunku do analo-
gicznego miesigca poprzedniego roku. Przy ocenie proceséw inflacyjnych uzasadnione jest
réwniez postugiwanie si¢ kwartalnymi i rocznymi wskaZznikami inflacji, takimi jak stoso-
wane w projekgji inflacji NBP, w budzecie paristwa oraz w statystyce Unii Europejskiej
(UE), w tym zharmonizowanym wskaZznikiem cen towaréw i ustug konsumpcyjnych -
HICP. Przy ocenie presji inflacyjnej wazna role odgrywaja takze miary inflacji bazowej,
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ktore ulatwiaja odréznianie przejsciowych zmian wskaznika inflacji od bardziej trwalych
zmian presji inflacyjnej.

Po drugie, polityka pienigezna jest jednoznacznie ukierunkowana na utrzymanie infla-
¢ji w Srednim okresie jak najblizej celu 2,5%, a nie jedynie wewnatrz przedziatu wahan.
Rozwigzanie takie ma umozliwi¢ zakotwiczenie oczekiwan inflacyjnych, dzigki ktéremu
bank centralny moze rzadziej reagowac zmiang parametrow polityki pieni¢znej na ewen-
tualne wstrzasy majace wplyw na poziom inflacji. W efekcie moze réwniez zmniejszy¢ si¢
zmienno$¢ dlugoterminowych stép procentowych.

Po trzecie, w gospodarce nieuniknione jest wystepowanie wstrzaséw. W zaleznosci od sily
i kierunku oddzialywania wstrzasu oraz inercji oczekiwan inflacyjnych rézna jest skala
i dlugos¢ odchylenia inflacji od przyjetego celu. W krajach o trwale niskiej inflacji bank
centralny zazwyczaj nie reaguje na odchylenia inflacji od celu, jesli uznaje je za przej-
$ciowe, i to nawet wowczas, gdy nie mieszcza si¢ one w przedziale wahan wokét celu.
W Zalozeniach Rada wskazywala, ze oceniajac potrzebe reakcji na wstrzasy, bierze pod
uwage stopient zakotwiczenia oczekiwan inflacyjnych, ktéry oddziatuje na skalg, oraz
trwalos¢ wplywu wstrzaséw popytowych i podazowych na inflacje.

Po czwarte, reakcja polityki pienigeznej na wstrzasy zalezy od ich przyczyn i charakteru.
W przypadku wstrzaséw popytowych inflacja i produkcja zmieniaja si¢ w tym samym Kkie-
runku. Podwyzka stop procentowych ostabia aktywnos$¢ gospodarcza w krétkim okresie
i, w dalszej kolejnosci, presje inflacyjna.

W przypadku wstrzaséw podazowych dynamika produkgji i inflacja zmieniaja si¢ w prze-
ciwnych kierunkach. Dylematy polityki pienieznej w przypadku tego typu wstrzaséw
przedstawiaja si¢ nastepujaco:

= Préba neutralizowania wplywu wstrzasu podazowego na inflacje poprzez zacie$nienie
polityki pienieznej moze poglebia¢ spadek dynamiki produkcji, wynikajacy z nieko-
rzystnego oddzialywania tego wstrzasu na konsumpcje i inwestycje.

= Préba zamortyzowania - poprzez ekspansywna polityke pieniezna - realnych skut-
kéw wstrzasu podazowego, wywotujacego wzrost inflacji i spadek dynamiki produkcji,
powoduje z reguly utrwalenie sie¢ podwyzszonej inflacji. W takiej sytuacji w nastepnych
okresach konieczne jest prowadzenie znacznie bardziej restrykcyjnej polityki pienigez-
nej. Powoduje ona silniejsze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego niz zaostrze-
nie tej polityki, niedopuszczajace do utrwalenia si¢ podwyzszonej inflacji.

W przypadku wstrzaséw wynikajacych ze zmian percepcji ryzyka kluczowe jest okreslenie,
czy zmiany te odzwierciedlaja czynniki fundamentalne gospodarki i w jakim stopniu mozna
im przeciwdziala¢ za pomoca standardowych instrumentéw banku centralnego. W sytuacji,
gdy zmiany percepcji ryzyka maja charakter przejsciowy, przedwczesna reakcja polityki pie-
nieznej moze prowadzi¢ do nadmiernej zmiennosci stop procentowych, a w efekcie réwniez
zmiennosci inflacji i tempa wzrostu. Dlatego tez w warunkach znacznych i czgstych zmian
percepcji ryzyka istotne jest stopniowe dostosowywanie parametréw polityki pienieznej.

Reakcja banku centralnego na wstrzas zalezy takze od oceny trwatosci jego skutkéw,
w tym od oceny ryzyka pojawienia sie tzw. efektéw drugiej rundy. Istotne znaczenie

Narodowy Bank Polski



Polityka pieni¢zna

w ocenie ryzyka utrwalenia si¢ podwyzszonej inflacji ma zatem stopient zakotwiczenia
oczekiwan inflacyjnych oraz caloksztalt sytuacji makroekonomicznej, ktéry moze sprzy-
ja¢ narastaniu lub ograniczaniu presji ptacowe;j.

W kontekscie reakcji banku centralnego na wstrzasy wazna jest mozliwos¢ elastycz-
nego okreslania dlugosci horyzontu powrotu inflacji do celu inflacyjnego w zaleznosci
od natury wstrzasu i jego trwatosci.

= Po piate, w polityce pieni¢znej nalezy uwzglednia¢ potrzebe zachowania stabilnosci
finansowej, ktéra jest niezbedna do zapewnienia stabilnosci cen w dtuzszym okresie oraz
umozliwia niezaklécone funkcjonowanie mechanizmu transmisji polityki pieni¢zne;j.
W tym kontekscie przy ocenie bilansu czynnikéw ryzyka dla przyszlej inflacji i wzrostu
gospodarczego istotne jest uwzglednianie ksztaltowania sie cen aktywOw. Nadmierne
redukcje stop procentowych i dlugotrwale utrzymywanie ich na obnizonym poziomie
w warunkach niskiej inflacji i jednoczesnie szybkiego wzrostu gospodarczego moga pro-
wadzi¢ do szybkiego wzrostu cen aktywoéw, a przez to zwieksza¢ ryzyko utworzenia si¢
tzw. babli spekulacyjnych. Wraz z szybkim wzrostem cen aktywow rosnie prawdopodo-
bieristwo ich odchylenia od pozioméw uzasadnionych czynnikami fundamentalnymi,
co powoduje wzrost ryzyka gwattownego i znacznego ich spadku w przysztosci. Szybki
wzrost cen aktywéw, szczegdlnie jesli towarzyszy mu szybki wzrost kredytu, rodzi zagro-
zenie dla stabilnosci systemu finansowego, a przez to dla zréwnowazonego wzrostu gospo-
darczego oraz stabilnosci cen w dluzszym okresie. Polityka pieni¢zna wspierajaca stabil-
no$¢ systemu finansowego jest wiec dlugookresowo spdjna z realizacja podstawowego
celu dzialalnosci banku centralnego, tj. z zapewnieniem stabilnosci cen, cho¢ niekiedy
moze stwarzad ryzyko przejsciowego odchylania si¢ inflacji od celu. Zachowanie spdjnosci
pomiedzy dazeniem do utrzymania inflacji na poziomie celu i wspieraniem stabilnosci
systemu finansowego moze - w pewnych warunkach - wymaga¢ wydtuzenia horyzontu
realizacji celu inflacyjnego.

Po széste, stabilno$¢ systemu finansowego, réwnowaga gospodarcza i dlugoterminowa
stabilnos¢ inflacji zaleza w duzej mierze od ksztaltowania si¢ tempa wzrostu akgcji kre-
dytowej. Jesli w dluzszym okresie tempo wzrostu akcji kredytowej jest wyraznie wyzsze
od tempa wzrostu PKB, moze to prowadzi¢ do narastania nieréwnowagi w gospodarce,
zwlaszcza gdy pojawia si¢ sprz¢zenie zwrotne pomiedzy wzrostem akcji kredytowej i cen
nieruchomosci. Polityka pieni¢zna wspomaga polityke makroostroznosciowa w prze-
ciwdzialaniu niestabilnym boomom na rynkach hipotecznych, poniewaz ich zalamanie
moze prowadzi¢ do silnego i dlugotrwalego ograniczenia wzrostu gospodarczego.

Po sidédme, dla stabilnosci finansowej oraz ograniczania ryzyka nieréwnowag gospodar-
czych istotne znaczenie ma wigc polityka makroostroznosciowa, ktora przez selektywny
wplyw na ksztaltowanie si¢ wybranych agregatéw kredytowych oraz cen aktywéw moze
by¢ bardziej odpowiednim narzedziem ograniczania nieréwnowag makroekonomicznych
niz polityka pieni¢zna, ze wzgledu na nizsze koszty dla sfery realnej gospodarki.

= Po 6sme, przy ocenie stopnia restrykcyjnosci polityki pienieznej nalezy bra¢ pod uwage
nie tylko wysoko$¢ realnych stép procentowych (tj. uwzgledniajacych oczekiwang infla-
cje), ale takze poziom realnego kursu walutowego (tj. uwzgledniajacego poziom cen
w kraju i za granicg). Tak rozumiana restrykcyjnos$¢ polityki pienieznej wplywa, wraz
z realizowana polityka fiskalng i polityka makroostroznosciowa, na taczna restrykcyjnosé
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polityki makroekonomicznej. Zapewnienie stabilnosci cen przy ekspansywnej polityce
fiskalnej moze uzasadnia¢ prowadzenie restrykcyjnej polityki pieni¢znej, w tym utrzymy-
wanie stép procentowych na podwyzszonym poziomie. W przypadku zacie$nienia poli-
tyki fiskalnej realizowana polityka pieni¢zna moze by¢ natomiast tagodniejsza, zwlaszcza
gdy to zaciesnienie silnie ogranicza aktywno$¢ gospodarcza.

= Po dziewiate, polityka pieni¢zna jest prowadzona w warunkach niepewnosci, co wyklucza
mozliwos$¢ precyzyjnego sterowania przebiegiem proceséw gospodarczych. Ta naturalna
niepewnos¢ powoduje, ze przy podejmowaniu decyzji w polityce pieni¢znej konieczne jest
uwzglednianie mozliwie szerokiego zbioru informacji istotnych dla proceséw inflacyjnych,
anie tylko wynikéw projekgji inflacji. Modele wykorzystywane przez banki centralne do pro-
gnozowania inflacji moga nie odwzorowywac wlasciwie zachowania gospodarki, chociazby
ze wzgledu na zachodzace w niej zmiany strukturalne. Ponadto nie jest mozliwe postugiwa-
nie si¢ prosta regula polityki, ktéra ex ante moglaby by¢ znana uczestnikom rynku.

= Po dziesiagte, istotna przestanka podejmowania decyzji w polityce pienieznej jest bilans
czynnikéw wplywajacych na prawdopodobieristwo uksztaltowania si¢ przyszlej inflacji
powyzej lub ponizej celu. Bilans ten jest tworzony na podstawie oceny przebiegu proce-
sOw gospodarczych, w tym na podstawie projekcji inflacji. Oceniajac czynniki wplywajace
na ksztaltowanie si¢ przyszlej inflacji, Rada bierze pod uwage ksztaltowanie si¢ inflacji
w przeszlosci, poniewaz ma ono wplyw na stopieni zakotwiczenia oczekiwan inflacyj-
nych na poziomie celu inflacyjnego. Rada uwzglednia w szczegdlnosci dlugos¢ okresu,
gdy inflacja utrzymywala sie na poziomie zgodnym z celem, oraz okresu, w ktérym si¢
od niego odchylala.

W Zalozeniach Rada podkreslala ponadto, ze z powodu opdZnient w reakcji gospodarki
na prowadzona polityke pieni¢zna biezaca polityka pieniezna wptywa w niewielkim stopniu
na poziom biezacej inflacji. Biezace decyzje wladz monetarnych oddzialuja na dynamike
0gdllnego poziomu cen w przysztosci, podobnie jak biezaca inflacja pozostaje pod wplywem
zmian stép procentowych dokonanych kilka kwartatéw wczesniej. Dhugos¢ opdznien, jakie
wystepuja od podjecia decyzji dotyczacej poziomu stop do zaobserwowania najsilniejszego
jej wplywu na wielkosci realne (produkcje, zatrudnienie), a nastepnie na inflacje, nie jest
jednak stala. Zalezy ona w duzej mierze od zachodzacych w gospodarce zmian struktural-
nych i instytucjonalnych. Zmiany te powoduja, ze banki centralne moga ocenia¢ dtugos¢
opdznien tylko w przyblizeniu. Dodatkowym czynnikiem zaklécajacym dzialanie mecha-
nizmu transmisji monetarnej moga by¢ zaburzenia w krajowym i miedzynarodowym sys-
temie finansowym. Czynniki te sprawiaja, ze banki centralne dopuszczaja mozliwos¢ przej-
Sciowego ksztaltowania si¢ biezacej inflacji poza przedzialem odchylen od celu inflacyjnego,
dazac do utrzymania stabilnosci cen w srednim okresie.

2.2. Polityka pieni¢zna i jej uwarunkowania w 2014 r.

W 2014 r. Rada Polityki Pienieznej - podobnie jak w poprzednich latach - dazyta do utrzy-
mania stabilnosci cen, co stanowi gléwny cel polityki pienieznej, a jednoczesnie sprzyja
utrzymaniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego. Polityka pieni¢zna byla réwnocze-
$nie prowadzona w taki sposdb, aby ogranicza¢ ryzyko narastania nieréwnowag w gospo-
darce oraz sprzyjac stabilnosci sektora finansowego.
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W swoich decyzjach Rada uwzgledniata przede wszystkim ocene czynnikéw determinu-
jacych procesy inflacyjne w horyzoncie oddzialywania polityki pienieznej, w tym nature
i trwalos¢ wstrzaséw powodujacych odchylanie sie inflacji od celu inflacyjnego, a takze
perspektywy powrotu inflacji do celu. Ocena ta zmieniala si¢ w czasie i byla uwarunko-
wana dostepnymi w momencie podejmowania decyzji informacjami dotyczacymi procesow
gospodarczych, w tym zmieniajacymi si¢ prognozami makroekonomicznymi.

W I polowie 2014 r. naplywajace informacje wskazywaly na utrzymywanie si¢ umiarko-
wanego wzrostu w gospodarce swiatowej, przy zréznicowanej sytuacji w poszczegdlnych
krajach. W Stanach Zjednoczonych trwalo ozywienie gospodarcze, natomiast w stre-
fie euro naplywajace w II kwartale dane wskazywaly na wyhamowywanie ozywienia.
Ograniczajaco na koniunkture w Europie wplywal wzrost niepewnosci zwigzany z kon-
fliktem rosyjsko-ukrairiskim. Jednocze$nie stopniowo obnizaly si¢ ceny niektorych surow-
cOw energetycznych (przede wszystkim wegla i gazu), a od II kwartatlu takze surowcéw
rolnych, co - przy umiarkowanej dynamice zagregowanego popytu - przyczynialo sie
do niskiej inflacji w wielu krajach. W takiej sytuacji gléwne banki centralne utrzymy-
waly stopy procentowe na historycznie niskim poziomie, cho¢ w okresie tym zarysowala
sie dywergencja polityki monetarnej pomiedzy gléwnymi gospodarkami rozwinigtymi.
System Rezerwy Federalnej (Fed) zmniejszal skale luzowania ilosciowego, co — wraz
z okresowym nasilaniem si¢ ryzyka geopolitycznego — wplywalo na pogorszenie nastro-
jow na miedzynarodowych rynkach finansowych i oddzialywato w kierunku ostabienia
walut rynkéw wschodzacych. Europejski Bank Centralny (EBC) obnizyl natomiast pod
koniec I polowy 2014 1. stopy procentowe oraz zasygnalizowal zamiar wprowadzenia luzo-
wania ilosciowego w kolejnych kwartatach.

W Polsce dane naplywajace w I polowie 2014 r., a takze formulowane wéwczas prognozy
wskazywaly na stopniowe przyspieszenie wzrostu gospodarczego, czemu towarzyszyta
poprawa sytuacji na rynku pracy oraz rosnaca dynamika akcji kredytowej. Dynamika cen
towaréw i uslug konsumpcyjnych obnizyla si¢, jednak gléwnymi czynnikami powodu-
jacymi spadek inflacji byly: spadek cen energii zwiazany z obnizeniem si¢ cen surowcéw
energetycznych, a takze niska dynamika cen zywnosci zwigzana z korzystnymi warunkami
agrometeorologicznymi oraz embargiem na eksport wieprzowiny do Rosji, a wiec czynniki
pozostajace poza wplywem krajowej polityki pienigeznej. Ponadto prognozy wskazywaly, ze
wraz z kontynuacja ozywienia gospodarczego bedzie nastepowal stopniowy powr6t inflacji
do celu inflacyjnego w horyzoncie oddzialywania polityki pienieznej. Wobec takich uwarun-
kowan Rada, uwzgledniajac wplyw istotnego obnizenia stép procentowych w poprzednich
latach, utrzymywata w I potowie 2014 r. stopy procentowe na niezmienionym poziomie.

W II potowie roku nasilito sie ryzyko spowolnienia wzrostu w strefie euro, a takze wystapity
silne zmiany na rynkach surowcowych. Jednoczesnie nastapita eskalacja konfliktu rosyjsko-
-ukrainiskiego, czego skutkiem bylo poszerzenie ograniczert w wymianie handlowej pomie-
dzy Rosja a jej partnerami handlowymi, w tym Polska. Réwnoczesnie nasilil si¢ spadek
cen surowcow, w tym rolnych i energetycznych. Szczegdlnie silnie obnizyly sie ceny ropy
naftowej, co - w warunkach umiarkowanego wzrostu zagregowanego popytu - przyczynilo
si¢ do spadku inflacji w wielu krajach, w tym pojawienia si¢ deflacji w wielu paristwach
europejskich. Zwigkszyla si¢ takze dywergencja polityki monetarnej pomiedzy Stanami
Zjednoczonymi a strefa euro. Fed zakoriczyt program zakupu aktywow oraz sygnalizowat
mozliwos¢ podwyzek stép procentowych w kolejnym roku, natomiast EBC rozpoczal skup
aktywow, a takze prowadzit warunkowe dtugoterminowe operacje refinansujace.
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W Polsce w II polowie roku nastapilo pewne obnizenie dynamiki wzrostu gospodar-
czego, cho¢ skala spowolnienia nie byla duza. Do niewielkiego spadku dynamiki aktyw-
nosci gospodarczej przyczynily sie czynniki zewnetrzne, tj. obnizenie wzrostu eksportu
Zwijzane z pogarszajaca si¢ sytuacja gospodarcza w Rosji i na Ukrainie przy jednocze-
$nie niskim wzroscie gospodarczym w strefie euro. Jednoczesnie nadal poprawiala sie
sytuacja na rynku pracy i utrzymywat sie stabilny wzrost akcji kredytowej, co podtrzymy-
wato wzrost popytu krajowego. Mimo stabilnego wzrostu popytu krajowego silny spadek
cen surowcdw na Swiecie oraz zwigkszenie ograniczen w handlu z Rosja przyczynily si¢
do znacznego obnizenia cen zywnosci i poglebienia spadku cen energii w Polsce, co dopro-
wadzilo do pojawienia si¢ deflacji w II polowie roku. Towarzyszylo temu obnizenie pro-
gnoz dynamiki cen na kolejne kwartaly, a takze istotne obnizenie oczekiwati inflacyjnych.
W efekcie wzrosto ryzyko utrzymania si¢ inflacji ponizej celu inflacyjnego w Srednim okre-
sie. W takiej sytuacji Rada obnizyla stopy procentowe NBP, w tym stope referencyjna o 0,5
pkt proc., do 2,0%, jednoczesnie zawezajac rdéznice pomiedzy stopa depozytowa a stopa
lombardowa (tabela 2.1). Rada sygnalizowala takze mozliwos¢ dalszego dostosowania poli-
tyki pieni¢znej, gdyby — mimo dokonanego obnizenia stép procentowych - pogorszyly sie
perspektywy powrotu inflacji do celu. Decydujac o skali obnizenia stép procentowych,
Rada brata pod uwagg z jednej strony ryzyko zwigzane z utrzymywaniem si¢ inflacji poni-
7¢j cely, a z drugiej strony ryzyko pojawienia si¢ nieréwnowag makroekonomicznych zwig-
zanych z niskim poziomem stép procentowych.

Tabela 2.1. Podstawowe stopy procentowe NBP na koniec 2013 r. i na koniec kolejnych miesiecy
w 2014 1. (W %)

- Stopa referencyjna Stopa lombardowa Stopa depozytowa Stopa redyskonta weksli

Grudzier 2013 r. 2,50 4,00 1,00 2,75
Styczen 2014 r. 2,50 4,00 1,00 2,75
Luty 2014 . 2,50 4,00 1,00 2,75
Marzec 2014 r. 2,50 4,00 1,00 2,75
Kwiecien 2014 r. 2,50 4,00 1,00 2,75
Maj 2014 r. 2,50 4,00 1,00 2,75
Czerwiec 2014 r. 2,50 4,00 1,00 2,75
Lipiec 2014 . 2,50 4,00 1,00 2,75
Sierpien 2014 r. 2,50 4,00 1,00 2,75
Wrzesien 2014 r. 2,50 4,00 1,00 2,75
Pazdziernik 2014 r. 2,00 3,00 1,00 2,25
Listopad 2014 . 2,00 3,00 1,00 2,25
Grudzien 2014 r. 2,00 3,00 1,00 2,25
Zrédto: NBP.

Ponizej przedstawiono decyzje Rady w 2014 r. wraz z ich uwarunkowaniami w poszczegol-
nych kwartatach 2014 r.

Dane naplywajace w I kwartale 2014 r. wskazywaly na utrzymanie si¢ umiarkowa-
nego wzrostu gospodarczego na swiecie. W Stanach Zjednoczonych dane wskazywaty
na trwajace ozywienie gospodarcze, mimo przejsciowego obnizenia dynamiki PKB zwig-
zanego z surowa zima. Z kolei w strefie euro, w tym w Niemczech, bedacych gléwnym
partnerem handlowym Polski, pojawialy si¢ sygnaly ozywienia gospodarczego, cho¢ wzrost
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gospodarczy pozostawal niski. Réwniez w najwigkszych krajach rozwijajacych si¢ dynamika
aktywnosci gospodarczej byta, jak na te kraje, niska. Umiarkowany wzrost gospodarczy na
Swiecie ograniczal presje popytowa w wielu krajach. Jednoczesnie ceny czesci surowcéw
energetycznych (gazu i wegla) na rynkach swiatowych obnizaly si¢, czemu towarzyszyta
stabilizacja cen surowcow rolnych, cho¢ na nizszym poziomie niz w poprzednich kwartatach.
W konsekwencji, w I kwartale 2014 r. inflacja w wielu krajach, zwlaszcza w rozwinietych,
ustabilizowala si¢ na niskim poziomie.

Banki centralne gléwnych gospodarek rozwinigtych w I kwartale kontynuowaly sil-
nie ekspansywna polityke pieniezng, utrzymujac stopy procentowe na niskim poziomie.
Jednoczesnie w strefie euro nastepowato pasywne zaciesnienie warunkéw monetarnych,
wynikajace ze splacania przez banki komercyjne kredytéw zaciagni¢tych w Eurosystemie
w ramach trzyletnich operacji refinansujacych przeprowadzonych w latach 2011-2012. Fed
kontynuowal natomiast zakupy aktywéw, cho¢ stopniowo ograniczatl ich skale. Zmniejszanie
skali zakupoéw aktywow przez Fed oraz zwigzane z tym pojawienie si¢ oczekiwan na pod-
wyzszenie stop procentowych w Stanach Zjednoczonych w dalszej perspektywie przyczynity
sie do pogorszenia nastrojéw na mi¢dzynarodowych rynkach finansowych, w szczegdlnosci
wobec rynkéw wschodzacych. Dodatkowo do wzrostu awersji do ryzyka na rynkach finan-
sowych przyczynil sie wzrost napie¢ geopolitycznych zwigzany z kryzysem politycznym
na Ukrainie, a nastepnie aneksja Krymu przez Rosje. W zwigzku z tymi napi¢ciami Rosja
wprowadzila ograniczenia handlowe w imporcie niektérych towaréw z Unii Europejskiej,
w tym z Polski.

Dane dostepne w I kwartale potwierdzaly, ze w Polsce trwalo ozywienie gospodarcze.
W 1V kwartale 2013 r. wzrost PKB przyspieszyl, a naplywajace dane - w tym marcowa
projekcja — wskazywaly na dalsze przyspieszenie dynamiki PKB w kolejnych kwartalach.
Ozywienie wzrostu gospodarczego bylo zwiazane gléwnie z przyspieszaniem wzrostu
popytu krajowego. Towarzyszyla temu poprawa wskaznikéw koniunktury, widoczna szcze-
gblnie w przemysle. Nastepowala takze poprawa na rynku pracy, w tym rosto zatrudnienie
i obnizalo si¢ bezrobocie. Stopa bezrobocia byta jednak nadal podwyzszona, przez co pre-
sja ptacowa pozostawala ograniczona. Ozywienie gospodarcze przyczynilo si¢ do stopnio-
wego wzrostu dynamiki kredytéw dla sektora prywatnego w I kwartale. Oprocz poprawy
koniunktury ozywieniu akcji kredytowej sprzyjal takze nizszy niz w poprzednich latach
poziom nominalnych stép procentowych oraz ztagodzenie warunkéw udzielania kredytéow
konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych przez banki.

Inflacja cen towaréw i ustug konsumpcyjnych w I kwartale nieznacznie wzrosta, nadal jed-
nak ksztaltowala si¢ ponizej celu inflacyjnego oraz przewidywan z projekcji z listopada
2013 r. Do utrzymywania si¢ niskiej inflacji na poczatku roku przyczynial si¢ przede wszyst-
kim spadek cen energii i niska dynamika cen zywnosci, co bylo zwiazane z wczesniejszym
obnizeniem si¢ cen niektérych surowcéw energetycznych na rynkach swiatowych, korzyst-
nymi warunkami pogodowymi, a takze wprowadzeniem embarga przez Rosje na polskie
migso. Wzrost cen byl réwniez hamowany przez ograniczona presje popytowa. Projekcja
marcowa NBP wskazywala, ze w nastepnych kwartatach inflacja bedzie istotnie nizsza,
niz wczesniej prognozowano, jednak w kolejnych latach miata stopniowo wraca¢ do celu
inflacyjnego NBP.

Wobec tych uwarunkowan, w tym zwlaszcza przyspieszajacego wzrostu gospodarczego
w Polsce i poprawy sytuacji na rynku pracy, ktére ograniczato ryzyko utrwalenia si¢ inflacji
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ponizej celu w srednim okresie, w I kwartale 2014 r. Rada utrzymywala stopy procentowe
naniezmienionym poziomie, w tym stope referencyjna na poziomie 2,5%. Jednoczesnie Rada
sygnalizowata prawdopodobna stabilizacje stop procentowych w kolejnych kwartatach3.

W II kwartale 2014 r. na $wiecie utrzymat si¢ umiarkowany wzrost gospodarczy, przy czym
w poszczegdlnych krajach koniunktura byla zréznicowana. W Stanach Zjednoczonych PKB
- po przejsciowym obnizeniu na poczatku roku - silnie wzrdst. Dane naplywajace ze strefy
euro, w tym z Niemiec, wskazywaly natomiast na mozliwos¢ wyhamowania ozywienia
w tych gospodarkach. Jednoczesnie dynamika aktywnos$ci gospodarczej w najwigkszych
gospodarkach wschodzacych pozostala niska jak na te kraje, oraz znacznie obnizyla si¢
w Rosji i na Ukrainie. Spowolnienie wzrostu w strefie euro i niska dynamika aktywnosci
gospodarczej w najwiekszych krajach rozwijajacych si¢ przyczynily si¢ do spowolnienia
wzrostu eksportu w paristwach Europy Srodkowo-Wschodniej. Umiarkowany wzrost gospo-
darczy na $wiecie wciaz ograniczal presje popytowa w wielu krajach. Jednoczesnie ceny
surowcéw rolnych i energetycznych na rynkach §wiatowych nieco si¢ obnizyly. W takich
warunkach inflacja w wielu krajach pozostawata niska.

W 1I kwartale 2014 r. banki centralne gléwnych gospodarek rozwinietych nadal prowa-
dzily silnie ekspansywna polityke pieniezng, cho¢ zarysowala sie dywergencja tej polityki
pomiedzy Fed a EBC. Fed utrzymywat stopy procentowe na poziomie zblizonym do zera.
Kontynuowat jednak stopniowe wygaszanie programu zakupu aktywoéw. Z kolei EBC obni-
zyt stopy procentowe, w tym stope depozytowa ponizej zera, oraz oglosit zamiar podje-
cia dodatkowych dzialarn majacych na celu zwiekszenie plynnosci sektora bankowego.
Eagodzenie polityki pieni¢znej przez EBC sprzyjalo poprawie nastrojow na mi¢dzynarodo-
wych rynkach finansowych, w tym nastrojow wobec rynkéw wschodzacych. W przeciw-
nym kierunku oddzialywalo natomiast ograniczanie zakupow przez Fed oraz wzrost zagro-
zen geopolitycznych, zwigzanych zaréwno z ponownym zaostrzeniem sytuacji na Bliskim
Wschodzie, jak i konfliktem rosyjsko-ukrairiskim.

W zwiazku z pogorszeniem sytuacji w otoczeniu polskiej gospodarki, w II kwartale pojawialy
si¢ sygnaly wskazujace na ryzyko pewnego oslabienia koniunktury w Polsce. W szczegdlnosci
nastapito spowolnienie produkcji przemystowej oraz obnizenie dynamiki eksportu, co byto
gléwnie zwiazane z oslabieniem koniunktury w strefie euro oraz pogorszeniem sytuacji
w Rosji i na Ukrainie. Jednocze$nie jednak nastroje gospodarstw domowych wciaz si¢ popra-
wialy, czemu towarzyszylo przyspieszenie wzrostu sprzedazy detalicznej w ujeciu realnym,
wspierane przez utrzymujaca sie¢ poprawe na rynku pracy. W II kwartale wciaz obnizato sie
bezrobocie i rosto zatrudnienie, czemu jednak nadal nie towarzyszyl wzrost presji placowe;j.
Ponadto naplywajace informacje wskazywaly na utrzymywanie si¢ relatywnie wysokiej dyna-
miki inwestycji i dalsze przyspieszenie akcji kredytowej dla sektora prywatnego.

W II kwartale nasilily sie skutki cenowe rosyjskiego embarga na polskie migso, czemu
towarzyszylo ponowne obnizanie si¢ cen surowcéw rolnych na rynkach $wiatowych
oraz korzystne dla podazy produktéw rolnych warunki agrometeorologiczne w kraju.
W zwiazku z tym roczna dynamika cen zywnosci stala si¢ ujemna, co znalazto odzwiercie-

3 Na posiedzeniach w styczniu i lutym 2014 r. Rada oceniala, ze stopy procentowe powinny by¢ utrzymane
na niezmienionym poziomie przynajmniej do korica pierwszego pétrocza 2014 r. W marcu — po zapozna-
niu sie z projekcja inflacji i PKB - Rada wydtuzyla sygnalizowany okres prawdopodobnego utrzymania
stop procentowych na niezmienionym poziomie przynajmniej do korica III kwartatu 2014 r.
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dlenie w spadku rocznej dynamiki CPI w poblize zera, czemu sprzyjala ograniczona presja
popytowa, mimo przyspieszajacej dynamiki popytu krajowego.

Biorac pod uwage powyzsze uwarunkowania, w tym obserwowane przyspieszenie popytu kra-
jowego oraz wzrost dynamiki akcji kredytowej, a jednoczesnie zewnetrzny charakter wstrza-
sOw wplywajacych na ostabienie dynamiki cen oraz utrzymujaca si¢ niepewnos¢ dotyczaca
skutkéw konfliktu rosyjsko-ukrairiskiego, Rada utrzymata stopy na niezmienionym poziomie
w II kwartale 2014 r. Jednoczesnie z uwagi na sygnaly wskazujace na mozliwos¢ ostabienia
ozywienia gospodarczego oraz poglebienia spadku inflacji Rada zmodyfikowata swoja oceng
dotyczaca prawdopodobnego okresu stabilizacji stép procentowych. W czerwcu Rada ocenila,
ze stopy procentowe powinny pozosta¢ niezmienione do korica IIT kwartahu, podkreslajac, ze
pehiejsza ocena perspektyw polityki pienieznej bedzie mozliwa po zapoznaniu si¢ z informa-
cjami napltywajacymi w kolejnych miesigcach, w tym z lipcowa projekcja NBP. W ten sposob
Rada nie wydluzyla sygnalizowanego okresu prawdopodobnej stabilizacji stop procentowych.

W III kwartale 2014 r. wzrost gospodarczy na §$wiecie pozostal umiarkowany, a jego tempo bylo
nadal zréznicowane pomiedzy poszczegdlnymi gospodarkami. W Stanach Zjednoczonych
utrzymalo si¢ ozywienie gospodarcze, natomiast w strefie euro, w tym w Niemczech,
wzrost gospodarczy pozostatl niski. W czesci najwiekszych gospodarek wschodzacych, w tym
w Chinach i Rosji, dynamika aktywnosci gospodarczej si¢ obnizala. Umiarkowany wzrost
gospodarczy na swiecie nadal ograniczal presj¢ popytowa w wielu krajach. Jednoczesnie
na rynkach swiatowych nasilit sie spadek cen surowcéw rolnych i energetycznych, w tym cen
ropy naftowej. W konsekwencji dynamika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych w wielu kra-
jach zaczela sie¢ wyraZznie obnizad, osiagajac w czesci krajow europejskich ujemny poziom.

W III kwartale 2014 r. banki centralne gléwnych gospodarek rozwinigtych nadal prowadzity
silnie ekspansywna polityke pieniezng, cho¢ utrzymata si¢ dywergencja tej polityki pomig-
dzy Fed a EBC. Fed utrzymal stopy procentowe na zblizonym do zera poziomie i kontynu-
owal zmniejszanie skali zakupu aktywéw. Z kolei EBC ponownie obnizyt stopy procentowe
i przeprowadzil pierwsza warunkowa dlugoterminowa operacje refinansujaca oraz ogtosit
zamiar wznowienia zakupow aktywdow finansowych sektora prywatnego. Zlagodzenie poli-
tyki pienieznej w strefie euro oddzialywalo w kierunku dalszej poprawy nastrojow na mig-
dzynarodowych rynkach finansowych w odniesieniu do rynkéw wschodzacych. W prze-
ciwnym kierunku oddzialywalo natomiast ograniczanie zakupéw przez Fed oraz dalszy
wzrost zagrozen geopolitycznych, zwigzanych zaréwno z ponownym zaostrzeniem si¢ sytu-
acji na Bliskim Wschodzie, jak i konfliktu rosyjsko-ukrairiskiego. W reakcji na nasilenie si¢
tego konfliktu Stany Zjednoczone i Unia Europejska natozyly sankcje gospodarcze na Rosje.
W odpowiedzi Rosja wprowadzita dodatkowe ograniczenia handlowe w imporcie produk-
tow zywnos$ciowych z Unii Europejskiej, w tym z Polski. Ograniczenia w handlu pomiedzy
Unia Europejska a Rosja, jak tez ryzyko ich dalszego rozszerzenia przyczynity si¢ do zwigk-
szenia niepewnosci co do perspektyw popytu zagranicznego.

Informacje dotyczace aktywnosci gospodarczej naptywajace na poczatku III kwartatu wska-
zywaly, Zze pomimo niekorzystnych uwarunkowan w otoczeniu polskiej gospodarki wzrost
PKB w III kwartale moze utrzymac si¢ na zblizonym poziomie w stosunku do poprzedniego
kwartatu. Jednoczes$nie lipcowa projekcja inflacji i PKB wskazywala, ze w dluzszym hory-
zoncie wzrost moze by¢ nizszy, niz oczekiwano w projekcji marcowej, cho¢ do potowy 2016 1.
nadal na poziomie przekraczajacym potencjalne tempo wzrostu. Podobnie jak w IT kwar-
tale sygnaly oslabienia koniunktury w III kwartale dotyczyly eksportu, ktérego dynamika
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nadal si¢ obnizata. Dane dostepne w I1I kwartale wskazywaly réwniez na pewne spowolnie-
nie sprzedazy detalicznej przy niewielkim pogorszeniu nastrojow konsumentéw oraz niska
dynamike produkcji przemystowej w warunkach pogarszania si¢ nastrojow w przemysle.
Nadal jednak poprawiala si¢ sytuacja na rynku pracy, w tym rosto zatrudnienie i obnizalo
sie¢ bezrobocie, cho¢ nie prowadzito to do przyspieszenia dynamiki nominalnych wynagro-
dzen. Towarzyszyt temu stabilny wzrost kredytow dla sektora prywatnego.

W III kwartale 2014 r. dynamika cen towaréw i ushug konsumpcyjnych obnizyla si¢ ponizej
zera, do czego przyczynilo si¢ gldwnie silne poglebienie spadku cen zywnosci w zwiazku z roz-
szerzeniem embarga na polskie produkty zywnosciowe oraz poglebieniem spadku cen towa-
réw rolnych na rynkach $wiatowych. Do obnizenia poziomu cen przyczyniala si¢ réwniez
ujemna dynamika cen energii zwigzana z nasilajagcym si¢ spadkiem cen surowcéw energe-
tycznych na §wiatowych rynkach, w tym cen ropy naftowej. Przyspieszenie spadku cen surow-
cow spowodowalo réwniez poglebienie ujemnej dynamiki cen produkcji sprzedanej przemy-
stu. Obnizyla si¢ takze inflacja bazowa po wylaczeniu energii i zywnosci, do czego czesciowo
przyczynit sie¢ ujemny efekt bazy zwigzany z silnym wzrostem oplat za wywoéz nieczystosci
w III kwartale poprzedniego roku. Towarzyszyto temu obnizenie oczekiwan inflacyjnych.
Ponadto lipcowa projekcja inflacji i PKB wskazywala, ze cho¢ okres ujemnej dynamiki cen
powinien by¢ przejsciowy i w kolejnych kwartalach dynamika cen bedzie systematycznie
rosna¢, to powrd6t inflacji w okolice celu nastapi pdZniej, niz wynikalo z projekcji marcowe;j.

Wobec jedynie niewielkiej skali obnizenia oczekiwanego tempa wzrostu PKB w kolejnych latach
i przejsciowego charakteru deflacji, jak réwniez w $wietle oczekiwan z lipcowej projekcji inflacji
i PKB, wskazujacej, ze inflacja pod koniec 2016 1. powrdci w okolice celu NBP, Rada postanowita
utrzymac stopy procentowe na niezmienionym poziomie. Rada nie sygnalizowala juz jednak
okresu prawdopodobnego utrzymania stop procentowych na niezmienionym poziomie. W ten
sposOb Rada zasugerowata mozliwo$¢ obnizenia stép procentowych w kolejnym kwartale.

W IV kwartale 2014 r. wzrost gospodarczy na swiecie pozostal umiarkowany, a jego tempo
bytlo nadal zréinicowane pomiedzy poszczegdlnymi gospodarkami. Wzrost w Stanach
Zjednoczonych - pomimo pewnego spowolnienia — pozostal znacznie szybszy niz w strefie
euro. Jednoczesnie w strefie euro pojawialy si¢ sygnaly stopniowej poprawy koniunktury, cho¢
wzrost gospodarczy pozostal tam niski. W Niemczech, bedacych gléwnym partnerem handlo-
wym Polski, wzrost gospodarczy przyspieszyl. Z kolei w najwigkszych gospodarkach wscho-
dzacych dynamika aktywnosci gospodarczej pozostawala niska jak na te kraje. Naplywajace
dane wskazywaly takze na poglebienie sie¢ recesji na Ukrainie oraz prawdopodobny spadek
dynamiki PKB w Rosji. Obnizenie dynamiki wzrostu w gospodarkach wschodzacych, przy
jednoczesnym zwigkszeniu podazy ropy na rynkach swiatowych przyczynito si¢ do nasilenia
spadku cen tego surowca. W tym czasie ceny surowcéw rolnych utrzymaly si¢ na relatywnie
niskim poziomie. Spadek cen surowcéw w IV kwartale i w poprzednich kwartalach przy wciaz
ograniczonej presji popytowej przyczynial si¢ do dalszego obnizania dynamiki cen towaréw
i ustug konsumpcyjnych w wielu gospodarkach. W wielu krajach europejskich, w tym w strefie
euro, wskaznik cen towaréw i ushug konsumpcyjnych byt pod koniec 2014 r. ujemny.

Banki centralne gléwnych gospodarek rozwinietych utrzymywatly stopy procentowe w poblizu
zera. Jednoczesnie EBC rozpoczal zakupy aktywow finansowych sektora prywatnego, a Fed
zakoriczyl luzowanie ilosciowe i sygnalizowal mozliwo$¢ podnoszenia stop procentowych
w kolejnym roku. Zakoriczenie lagodzenia ilosciowego oraz wzrost oczekiwarn na podwyzszanie
stop procentowych w Stanach Zjednoczonych przyczynily si¢ do silnej aprecjacji dolara i depre-
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cjacji wielu walut krajéw rozwijajacych sie. Szczegdlnie silna deprecjacja dotyczyla rosyjskiego
rubla, do czego dodatkowo przyczynila si¢ eskalacja konfliktu rosyjsko-ukrairiskiego oraz silny
spadek cen ropy naftowej. Silna deprecjacja rubla oraz oslabienie walut krajow rozwijajacych
si¢ doprowadzity do pewnej deprecjacji ztotego pod koniec 2014 r. oraz zwigkszyly niepewnos¢
dotyczaca ksztattowania sie kurséw walut krajow Europy Srodkowo-Wschodnie;j.

W Polsce naplywajace dane sygnalizowaly spowolnienie wzrostu PKB w III kwartale, a pro-
gnozy na IV kwartal wskazywatly na dalsze ostabienie dynamiki PKB. Jednoczes$nie jednak
tempo wzrostu gospodarczego pozostawalo wyraznie wyzsze niz w wigkszosci krajéw euro-
pejskich. Na niewielkie ostabienie dynamiki aktywnosci wskazywato obnizenie dynamiki
produkcji budowlano-montazowej oraz nieznaczne oslabienie wzrostu sprzedazy detalicz-
nej. W kierunku ozywienia aktywnosci gospodarczej oddzialywalo natomiast przyspiesze-
nie wzrostu produkgji i eksportu, do czego przyczyniala si¢ stopniowa poprawa koniunk-
tury w strefie euro, w tym istotny wzrost PKB w Niemczech. Jednoczesnie w Polsce nadal
poprawiala si¢ sytuacja na rynku pracy i utrzymywata umiarkowana dynamika ptac nomi-
nalnych, co przy ujemnej dynamice cen zwigkszalo realna dynamike dochodéw do dyspo-
zycji gospodarstw domowych. Towarzyszyla temu stabilna - mimo niewielkiego ostabienia
- dynamika akcji kredytowej, przekraczajaca dynamike nominalnego PKB.

W IV kwartale dynamika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych nadal si¢ obnizala, do czego
przyczynit si¢ silny spadek cen ropy naftowej na rynkach swiatowych, poglebienie spadku
cen zywnosci zwiazane z nasileniem skutkéw cenowych rosyjskiego embarga na polskie arty-
kuly zywnosciowe oraz efektami korzystnych warunkéw agrometeorologicznych w 2014 r.
Obnizyla sie réwniez wigkszo$¢ miar inflacji bazowej, choc¢ inflacja po wylaczeniu cen zywno-
$ci i energii wzrosta wobec poprzedniego kwartalu. Utrzymywanie si¢ ujemnej dynamiki cen
wraz ze spadkiem cen ropy skutkowato dalszym obnizeniem oczekiwan inflacyjnych.

Silne obnizenie cen ropy oraz spadek cen zywnosci, przy jednoczesnym nieznacznym osta-
bieniu wzrostu gospodarczego, doprowadzily do znacznej rewizji prognoz dynamiki cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych na kolejne kwartaly. W efekcie listopadowa projekcja
inflacji wskazywala, ze okres ujemnej dynamiki cen bedzie dluzszy, niz wczesniej oceniano,
a inflacja w srednim okresie utrzyma si¢ ponizej celu inflacyjnego NBP. Zgodnie z listopa-
dowa projekcja PKB wzrost gospodarczy — pomimo pewnego obnizenia w krétkim horyzon-
cie - w kolejnych latach mial pozostac stabilny, utrzymujac si¢ w poblizu 3%.

Biorac pod uwage powyzsze uwarunkowania, zwlaszcza istotne obnizenie prognoz dyna-
miki cen towardw i ushug konsumpcyjnych na kolejne lata, zwigkszajace ryzyko utrzymania
si¢ inflacji ponizej celu w srednim okresie, w pazdzierniku Rada obnizyla stopy procentowe
NBP, w tym stope referencyjna o 0,5 pkt proc., do 2,0%, jednoczesnie zawezajac réznice
pomiedzy stopa depozytowa a stopa lombardowa®. Obnizenie stép procentowych oddziaty-
wato w kierunku podwyzszenia dynamiki popytu w kolejnych kwartalach i powrotu inflacji
w poblize celu w srednim okresie. W listopadzie i grudniu Rada utrzymatla stopy procentowe
na niezmienionym poziomie, uznajac, ze ich istotne obnizenie w paZdzierniku przy pro-
gnozowanym utrzymaniu relatywnie stabilnego wzrostu gospodarczego w kolejnych latach
powinno by¢ wystarczajace do ograniczenia ryzyka utrzymywania si¢ inflacji ponizej celu
w $rednim okresie. W listopadzie i grudniu Rada zasygnalizowala, ze nie wyklucza jednak

4 W pazdzierniku Rada zmienila takze oprocentowanie srodkow rezerwy obowigzkowej. Od 9 paZzdziernika
2014 r. oprocentowanie to jest liczone jako 0,9 stopy referencyjnej NBP (zamiast 0,9 stopy redyskonta weksli).
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mozliwosci obnizenia stop procentowych w kolejnych miesigcach w sytuacji dalszego wyraz-
nego obnizenia prognoz dynamiki cen, a przez to pogorszenia perspektywy powrotu inflacji
do celu w srednim okresie. Decydujac o skali obnizenia stop procentowych w IV kwartale,
Rada brata pod uwagg z jednej strony ryzyko zwigzane z utrzymywaniem sie inflacji ponizej
cely, a z drugiej strony ryzyko pojawienia si¢ nierdwnowag makroekonomicznych zwiaza-
nych z niskim poziomem stép procentowych.

* %%

Waznym elementem realizacji polityki pieni¢znej opartej na strategii celu inflacyjnego byta
w 2014 r. — podobnie jak w poprzednich latach - komunikacja z otoczeniem, polegajaca
na przedstawianiu przez Rade informacji o podejmowanych i mozliwych przysztych decy-
zjach wraz z oceng przebiegu proceséw gospodarczych wplywajaca na te decyzje. Do naj-
wazniejszych instrumentéw w sferze komunikacji w 2014 r. nadal nalezaly publikowane
cyklicznie: Informacje po posiedzeniach Rady Polityki Pienieznej (i towarzyszace im konferen-
cje prasowe po posiedzeniu Rady), Opisy dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych Rady Polityki
Pienieznej®, Raporty o inflacji, a takze publikowane raz w roku: Sprawozdanie z wykonania
zatozen polityki pienieznej i Zatozenia polityki pienieznej.

2.3. Instrumenty polityki pieni¢znej w 2014 r.

Podstawowym instrumentem polityki pienieznej byly stopy procentowe NBP. Stopa
referencyjna okreslala rentownos¢ operacji otwartego rynku. Z kolei stopy depozy-
towa oraz lombardowa wyznaczaly poziomy oprocentowania odpowiednich operacji
depozytowo-kredytowych.

Zestaw instrumentéw stosowany przez NBP w 2014 r. byl dostosowany do realizowanej
strategii polityki pieni¢znej, a takze do utrzymujacej si¢ w krajowym sektorze bankowym
trwalej nadwyzki ptynnosci.

Sytuacja na krajowych oraz zagranicznych rynkach finansowych nie wymagata korzystania
przez NBP w 2014 1. z dodatkowych, w odniesieniu do stosowanych w poprzednim roku,
instrumentow polityki pieni¢znej.

Plynnos¢ sektora bankowego w 2014 r.
W 2014 r. NBP realizowat polityke pieniezng w warunkach utrzymujacej sie nadptynnosci®

sektora bankowego. Jej $redni poziom w roku wynidst 108 mld 816 min z¥. W poréwnaniu
7 2013 r. oznacza to spadek o 17 mld 725 min z}, tj. 0 14,0%.

5 W Opisach dyskusji na posiedzeniach decyzyjnych Rady Polityki Pienieznej znajduje si¢ szersze omdéwienie
zagadnien i argumentéw, ktore wplywaly na decyzje podejmowane przez Rade w 2014 r.

6 Nadplynnos¢ sektora bankowego jest to nadwyzka srodkéw pozostajaca w sektorze bankowym ponad
wymagany poziom rezerwy obowigzkowej, obliczana w odpowiednich okresach utrzymywania rezerwy.
Miara nadptynnosci jest saldo przeprowadzanych przez bank centralny operacji otwartego rynku oraz
depozytowo-kredytowych.

7 W okresach utrzymywania rezerwy obowigzkowe;j.
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W trakcie 2014 r. nadplynnos¢ sektora bankowego ulegala stopniowemu spadkowi
i w poszczegdlnych miesiacach ksztaltowatla sie w granicach od 99 mld 218 min z} (w grud-
niu) do 123 mld 226 min zt (W styczniu). Oznacza to nizszy $redni poziom nadplynnosci
024 mld 267 min z! (tj. 0 19,7%), poréwnujac wartosci z grudnia 2014 r. i grudnia 2013 r.

W 2014 r. najwiekszy wplyw na plynnos¢ sektora bankowego (w ujeciu grudzien 2014
do grudnia 2013 r.) mial wzrost poziomu pieniadza gotéwkowego oraz sprzedaz walut
obcych netto przez NBP. Przyrost pieniadza gotowkowego w obiegu spowodowal spa-
dek nadplynnosci w ciaggu roku o 14 mld 190 min zl, natomiast transakcje walutowe
o0 11 mld 820 mIn ziL Sprzedaz walut obcych netto wynikala przede wszystkim z nad-
wyzki sprzedazy walut przez NBP, w zwiazku z przewalutowaniem skladki cztonkow-
skiej wptacanej na rachunek Komisji Europejskiej, nad skupem walut rachunku Ministra
Finanséw. Dodatkowo wzrost rezerwy obowiazkowej w ciggu roku ograniczyt plynnosé
0 2 mld 886 min zl.

Wsrdd czynnikéw zwigkszajacych plynnosé¢ sektora bankowego (réwniez w ujeciu grudzien
2014 do grudnia 2013 r.) najwieksze znaczenie miala wyplata dyskonta od bonéw pieni¢z-
nych NBP (2 mld 654 mln zl) oraz wyplata odsetek od rezerwy obowiazkowej (774 mln zt).
Pozostale czynniki autonomiczne mialy mniejsze znaczenie dla ksztaltowania si¢ poziomu
plynnosci w minionym roku.

Stopy procentowe NBP

Najwazniejsze znaczenie w realizacji polityki pieni¢znej w 2014 r. miala stopa referencyjna
NBP. Zmiany jej wysokosci wyznaczaly kierunek prowadzonej przez NBP polityki pieni¢z-
nej. Stopa ta, okreslajac rentownos¢ operacji otwartego rynku, wptywala na oprocentowa-
nie krétkoterminowych instrumentéw rynku pienieznego, w tym m.in. niezabezpieczonych
depozytéw miedzybankowych.

Stopa depozytowa oraz stopa lombardowa NBP wyznaczaly pasmo wahan stop procento-
wych overnight na rynku miedzybankowym.

Operacje otwartego rynku

W 2014 r. celem operacyjnym polityki pieni¢znej bylo dazenie do ksztaltowania stawki
POLONIA3 w poblizu stopy referencyjnej NBP. Zasadnicze znaczenie w realizacji wskazanego
zadania mialy operacje otwartego rynku, przeprowadzane z inicjatywy banku centralnego.

Podstawowe operacje otwartego rynku byly gldwnym narzedziem wykorzystywanym
do zarzadzania plynnoscia sektora bankowego. Z uwagi na trwala nadwyzke plynnosci
utrzymujaca si¢ w krajowym sektorze bankowym operacje te mialy charakter absorbujacy
plynnosé.

8 POLONIA (ang. Polish Overnight Index Avarage) — Srednia stawka overnight wazona wielkoscig transakcji
na rynku niezabezpieczonych depozytéw miedzybankowych. NBP publikuje wysokos¢ tej stawki na stro-
nie serwisu informacyjnego Reuters (NBPS) kazdego dnia o godzinie 17.00.
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Operacje podstawowe przeprowadzane byly regularnie, raz w tygodniu, w formie emisji
bonéw pienigznych NBP z 7-dniowym terminem zapadalnosci. Na wszystkich przetargach
obowigzywata stala rentownos$¢ réwna wysokosci stopy referencyjnej NBP. Okreslajac
poziomy poszczegdlnych operacji, NBP dazyt do utrzymywania zbilansowanych warun-
kéw plynnosciowych w sektorze bankowym w ciggu okresu utrzymywania rezerwy
obowiazkowej.

W 2014 1. NBP przeprowadzil 53 operacje podstawowe. Sredni poziom bonéw pieniez-
nych emitowanych w ramach operacji tego typu wynidst 107 mld 280 mlIn zt i byl nizszy
0 16 mld 952 mIn zt w poréwnaniu z 2013 1.

Wykres 2.1. Srednie w miesiacu saldo operacji Wykres 2.2. Instrumenty absorbujace nadplyn-
otwartego rynku w latach 1995-2014 nos¢ w poszczegdllnych miesiagcach w 2014 1.
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I Saldo operacji otwartego rynku

Srednie saldo operacji depozytowo-kredytowych

Zrédlo: dane NBP. Zrédlo: dane NBP.

W 2014 r. poza operacjami podstawowymi NBP przeprowadzal réwniez dostrajajace ope-
racje otwartego rynku. Operacje te stosowane byly regularnie w ostatnim dniu roboczym
okresu utrzymywania rezerwy obowiazkowej, a takze nieregularnie w przypadku wystapie-
nia znacznego niezbilansowania warunkéw plynnosciowych w sektorze bankowym.

W 2014 r. operacje dostrajajace przeprowadzane byly wylacznie w formie emisji bonéw pie-
nieznych NBP, o terminach zapadalnosci krétszych w poréwnaniu z bonami emitowanymi
w ramach operacji podstawowych. Przeprowadzono lacznie 19 operacji tego typu (o sze$¢ mniej
niz w roku poprzednim). Sredni poziom emisji bonéw pienieznych NBP w ramach operacji
dostrajajacych wyni6st 1 mld 238 min zt i byl nizszy od wartosci uzyskanej w 2013 r. 0 608 min zk.

W 2014 r. nastapito dalsze zblizenie stawki POLONIA do stopy referencyjnej NBP, w poréw-
naniu z latami poprzednimi. Srednie absolutne odchylenie stawki POLONIA od stopy refe-
rencyjnej NBP wyniosto 11 pkt bazowych, wobec 18 pkt bazowych w 2013 r.?

9 Srednie odchylenie stawki POLONIA zostalo przeliczone wg jednolitej bazy 365 dni w roku.
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Wykres 2.3. Stopy procentowe NBP oraz stawka POLONIA w latach 2013-2014
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Zrédlo: dane NBP.

Stopniowe zmniejszanie odchylenia stawki POLONIA do stopy referencyjnej NBP obserwo-
wane jest od 2009 r., kiedy uksztaltowalo si¢ na poziomie 89 pkt bazowych. Skala odchyleri
indeksu POLONIA od stopy referencyjnej NBP odnotowana w 2014 r. byla jednoczesnie
nizsza od poziomoOw reprezentujacych okres przed eskalacja kryzysu finansowego, tj. przed
pazdziernikiem 2008 r. Srednie absolutne odchylenie POLONII od stopy referencyjnej NBP
wyniosto wéwczas odpowiednio 16 pkt bazowych w 2006 r., 23 pkt bazowe w 2007 1. oraz
19 pkt bazowych w okresie styczei-wrzesieni 2008 r.

Stosowanie przez NBP trwalych zasad zarzadzania ptynnoscia sektora bankowego, przy
wykorzystaniu operacji otwartego rynku, ograniczato sktonnos$¢ bankéw do lokowania
nadwyzek plynnosciowych w instrumenty o oprocentowaniu istotnie odbiegajacym
od rentownosci operacji otwartego rynku (wyznaczanej obowiazujaca wysokoscia stopy
referencyjnej NBP). W szczegd6lnosci zmniejszyl si¢ wplyw poziomu oprocentowania depo-
zytu na koniec dnia (stopy depozytowej NBP) na oprocentowanie depozytéw zawiera-
nych na rynku miedzybankowym, co sprzyjalo ograniczeniu odchyleni stawki POLONIA
od stopy referencyjnej NBP.

Wykorzystywany przez NBP sposéb zarzadzania ptynnoscia sektora bankowego pozwolil
takze na stopniowe ograniczanie czestotliwosci przeprowadzania nieregularnych operacji
dostrajajacych (przeprowadzanych w trakcie okresu utrzymywania rezerwy obowiazkowej).
W 2014 1. zastosowano siedem operacji tego typu, w poréwnaniu do 13 w 2013 r., 11 w 2012 1.
oraz 20 w 2011 r.

Rezerwa obowiazkowa

System rezerwy obowiazkowej przyczyniat si¢ do stabilizacji krétkoterminowych rynko-
wych stop procentowych. Wynikalo to z jego usrednionego charakteru, ktory stwarzal
podmiotom swobod¢ decydowania o wysokosci srodkéw gromadzonych na rachunkach
w banku centralnym w trakcie okresu rezerwowego, pod warunkiem utrzymywania sred-
niego stanu $rodkéw na rachunkach w NBP w okresie rezerwowym na poziomie nie niz-
szym od wartosci rezerwy wymagane;j.
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Ponadto obowiazek utrzymywania rezerwy obowiazkowej ograniczat wielko$¢ nadwyzek
srodkéw pozostajacych do dyspozycji bankéw. Oznacza to, ze system rezerwy obowiazko-
wej — w warunkach nadplynnosci sektora bankowego — pozwalal zmniejszy¢ skale operacji
otwartego rynku przeprowadzanych w celu absorpcji ptynnosci.

W 2014 r. obowigzek utrzymywania rezerwy obowiazkowej, obejmujacy dotychczas banki,
oddzialy instytucji kredytowych i oddzialy bankéw zagranicznych dzialajace w Polsce,
zostal rozszerzony na spdldzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe oraz na Krajowa
Spéldzielcza Kase Oszczednosciowo-Kredytowa. W dniu 31 marca 2014 r. rezerw¢ obowiaz-
kowa na rachunek w NBP odprowadzito po raz pierwszy 55 spdldzielczych kas oszczedno-
sciowo-kredytowych oraz Krajowa Spéldzielcza Kasa Oszczednosciowo-Kredytowa.

Podstawe naliczania rezerwy obowiazkowej stanowily zwrotne $rodki pieni¢zne groma-
dzone na rachunkach oraz srodki uzyskane ze sprzedazy papieréw wartosciowych z wyjat-
kiem srodkéw przyjetych od innego banku krajowego, spétdzielczej kasy oszczednosciowo-
-kredytowej oraz od Krajowej Spoldzielczej Kasy Oszczednosciowo-Kredytowej. Ponadto
banki, oddzialy instytucji kredytowych i oddzialy bankéw zagranicznych dziatajace w Polsce
wylaczaly z podstawy naliczania rezerwy srodki pozyskane z zagranicy na co najmniej dwa
lata, srodki gromadzone na rachunkach oszczednosciowo-kredytowych w kasach mieszka-
niowych, srodki na indywidualnych kontach emerytalnych, srodki pozyskane na podsta-
wie uméw o prowadzenie indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego oraz srodki
zwrotne otrzymane z BFG.

Rezerwa obowigzkowa byla naliczana i utrzymywana w ztotych. Wartos¢ naliczonej rezerwy
podmioty pomniejszaly o rOwnowartos¢ 500 tys. euro. Podstawowa stopa rezerwy obowiaz-
kowej w 2014 r. wynosila 3,5% od wszystkich zobowigzan, z wyjatkiem srodkéw uzyskanych
z tytulu transakgcji repo i sell-buy-back, od ktérych obowigzywata stopa rezerwy obowiazko-
wej w wysokosci 0,0%. Rezerwa obowigzkowa na dzieri 31 grudnia 2014 r. uksztaltowala sie
na poziomie 34 mld 696 mln zl, w tym rezerwa obowiazkowa bankéw komercyjnych wyno-
sita 32 mld 201 mln zl, rezerwa obowigzkowa w bankach spétdzielczych - 2 mid 40 mlIn z},
natomiast rezerwa obowiazkowa spoldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych i Kasy
Krajowej — 454 mln zl. Rezerwa obowiazkowa ogdtem byla wyzsza w poréwnaniu ze sta-
nem na dzieri 31 grudnia 2013 r. 0 2 mld 820 mln zl, co oznacza wzrost o 8,8%. Gtdwnymi
czynnikami oddziatujacymi w kierunku zwigkszenia poziomu rezerwy obowiazkowej
w 2014 1. byl przyrost depozytéw w sektorze bankowym, od ktérych naliczana jest rezerwa
obowigzkowa, oraz wspomniane rozszerzenie zakresu podmiotowego systemu rezerwy
obowiazkowej o spdéldzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe i Krajowa Spéldzielcza Kase
Oszczednosciowo-Kredytowa.

Do dnia 8 paZdziernika 2014 r. oprocentowanie srodkéw rezerwy obowigzkowej utrzymywa-
nej na rachunkach w NBP wynosito 0,9 stopy redyskontowej weksli. Od dnia 9 paZdziernika
2014 r. oprocentowanie srodkéw rezerwy obowigzkowej wynosi 0,9 stopy referencyjnej NBP.
Powyzsza zmiana miata na celu utrzymanie oprocentowania srodkéw rezerwy obowiazko-
wej nieznacznie ponizej rentownosci podstawowych operacji otwartego rynku, niezaleznie
od poziomu stopy referencyjnej NBP.

Przecietne oprocentowanie srodkéw rezerwy obowiazkowej w 2014 r. wyniosto 2,32% wobec

2,87% w 2013 r. Obnizenie wysokosci oprocentowania srodkéw rezerwy obowiazkowej
w 2014 1. 0 0,55 pkt proc. w poréwnaniu z 2013 r. bylo wynikiem obnizenia przecigtnego
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poziomu podstawowych stép procentowych NBP (stopy redyskonta weksli i stopy referencyj-
nej), ktére w tym okresie stanowily podstawe oprocentowania srodkéw rezerwy.

Wykres 2.4. Zmiany wielkosci rezerwy obowigzkowej i odchylenia od rezerwy wymaganej
w2014 .
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kasy oszczednosciowo-kredytowe i Krajowa Spotdzielcza Kase Oszczednosciowo-Kredytowa.

Zrédlo: dane NBP.

W 2014 r. we wszystkich okresach rezerwowych odnotowana zostala niewielka nadwyzka
Sredniego stanu srodkéw na rachunkach podmiotéw w poréwnaniu z wymaganym pozio-
mem rezerwy obowigzkowej. Osiggnela ona minimalng warto$¢ w marcu (47,0 min z}),
natomiast maksymalna nadwyzke odnotowano w listopadzie (94,2 mln zl). Przecigtna
nadwyzka $redniego stanu srodkéw na rachunkach podmiotéw rezerwy w 2014 r. wyniosta
67,1 min zl i stanowila 0,21% przeci¢tnego poziomu wymaganej rezerwy obowiazkowe;j.

W 2014 r. odnotowano cztery przypadki nieutrzymania wymaganego poziomu rezerwy
obowiazkowej przez banki komercyjne (w 2013 r. odnotowano dwa takie przypadki)
oraz jeden przez spéldzielcza kase oszczednosciowo-kredytowa, w kwotach odpowiednio
1 mln 375 tys. z (acznie za cztery banki) oraz 49 min 966 tys. zi. Podmiotom tym naliczone
zostaly odsetki karne w wysokosci dwukrotnosci stopy lombardowej NBP, tj. odpowiednio
8799 z} oraz 246 409 zL

Operacje depozytowo-kredytowe

Operacje depozytowo-kredytowe (depozyt na koniec dnia oraz kredyt lombardowy) pehnity
role instrumentéw stabilizujacych poziom plynnosci na rynku miedzybankowym i skale
wahan stép overnight. Operacje te przeprowadzane byly z inicjatywy bankéw komercyjnych,
a glébwnym ich celem bylo krétkoterminowe uzupelnienie plynnosci systemu bankowego
badZ lokowanie przez banki przejsciowych nadwyzek na okresy jednodniowe w NBP.
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Stopa oprocentowania kredytu lombardowego, wyznaczajaca maksymalna cen¢ pozyskania
pieniadza w NBP, okreslala jednoczesnie goérna granice wahan stép na rynku miedzybanko-
wym, natomiast stopa depozytowa stanowila ograniczenie korytarza ich odchyleri od dohu.
Dodatkowo, czterokrotnos$¢ poziomu oprocentowania kredytu lombardowego wyznaczata
wysokos¢ tzw. odsetek maksymalnych.

Podobnie jak w latach ubieglych, w 2014 r. banki sporadycznie korzystaty z kredytu lom-
bardowego. £aczna kwota wykorzystanego kredytu w skali roku wyniosta 49 min zt i byla
ponad 3-krotnie nizsza niz w 2013 r. (163 mln z}). Srednie dzienne wykorzystanie kredytu
lombardowego uksztattowalo si¢ na poziomie 133 tys. zL

W 2014 r. banki zlozyly depozyty na koniec dnia w NBP ogdtem w kwocie 109 mld zi
(liczone za okresy ich utrzymywania), tj. 0 35,5% nizsze w stosunku do wartosci srodkéw
ulokowanych w analogiczny sposéb w roku poprzednim. Sredni dzienny poziom depozytéw
na koniec dnia wynidst 298 min zt wobec 463 min zt w 2013 r. Najwyzsze kwoty srodkéw
banki lokowaly w ostatnich dniach okreséw utrzymywania rezerwy obowiazkowej.

Swapy walutowe

Wykorzystujac transakcje typu swap walutowy, NBP moze dokonywa¢ kupna (lub sprze-
dazy) zlotego za walut¢ obca na rynku kasowym przy jednoczesnej jego odsprzedazy (lub

odkupie) w ramach transakcji terminowej w okreslonej dacie.

W 2014 r. bank centralny nie przeprowadzal tego rodzaju operacji.

Interwencje walutowe

W ramach obowiazujacej strategii polityki pieni¢znej NBP moze dokonywac zakupu badz
sprzedazy na rynku walut obcych za zlote.

W 2014 r. bank centralny nie przeprowadzal tego rodzaju operacji.
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Dzialania na rzecz stabilnosci systemu
finansowego!

Wspieranie stabilnosci systemu finansowego jest jednym z zadarni realizowanych przez banki
centralne krajéw UE, a od grudnia 2008 r. nalezy takze do gléwnych ustawowych zadan
Narodowego Banku Polskiego?. Zachowanie stabilnosci systemu finansowego jest niezbed-
nym warunkiem realizacji podstawowego celu NBP - utrzymywania stabilnego poziomu
cen. Zgodnie z zaleceniami Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (European Systemic
Risk Board, ESRB) kraje UE zostaly zobowiazane do powolania nadzoru makroostrozno-
$ciowego?, w ktérym gtéwna role powinien odgrywac bank centralny. W 2014 r. Narodowy
Bank Polski rozpoczal przygotowania do wykonywania tego zadania.

3.1. Wspolpraca z instytucjami sieci bezpieczeristwa finansowego

W 2014 r. NBP bral udziat w pracach Komitetu Stabilnosci Finansowej. Eacznie odbylo si¢
pie¢ posiedzent Komitetu, podczas ktérych oméwiono: sytuacje finansowa w sektorze spol-
dzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych i mozliwe dziatania majace na celu restruk-
turyzacje tego sektora, funkcjonowanie unii bankowej i nadzoru makroostroznosciowego
oraz dzialania na rzecz wdrozenia dyrektywy UE dotyczacej restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji instytucji kredytowych i niektérych firm inwestycyjnych.

Ponadto w 2014 r. NBP:

= Wspélpracowal z Komisja Nadzoru Finansowego, w tym poprzez cztonkostwo Wiceprezesa
NBP w Komisji.

= Na podstawie ustawowego upowaznienia dotyczacego zasad przekazywania informacji
wspolpracowat z Urzedem Komisji Nadzoru Finansowego.

W ramach wspétpracy z Bankowym Funduszem Gwarancyjnym zawart z BFG porozumie-
nie w sprawie wymiany informacji dotyczacych podmiotéw objetych systemem gwaranto-
wania - w celu realizacji ustawowych zadan obu instytucji’. Ponadto dwdch reprezentan-
tow delegowanych przez Prezesa NBP wchodzito w sktad Rady BEG®.

1 Zadania z tego obszaru sg realizowane na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 6 i 6 lit. a ustawy o NBP.

2 Art. 3 ust. 2 pkt 6 i 6a ustawy o NBP (Dz.U. z 2013 r., poz. 908 i 1036).

3 Rekomendacja ESRB z 22 grudnia 2011 r. o mandacie makroostroznosciowym organéw krajowych
(ERRS/2011/3) Dz. Urz. UE C41/1 z dnia 14 lutego 2012 r.

4 Na podstawie art. 5 ust. 2 pkt 3 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz.U.
7 2012 1., poz. 1149 z pézn. zm.).

5 Porozumienie z 8 wrze$nia 2014 r. w sprawie przedmiotu, zakresu, trybu i terminéw przekazywania infor-
macji miedzy Bankowym Funduszem Gwarancyjnym a Narodowym Bankiem Polskim.

6 Na podstawie art. 6 ust. 4 pkt. 2 ustawy z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym
(Dz.U. z 2014 1., poz. 1866).
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3.2. Dzialania Komitetu Ryzyka Systemowego

Prace powotanego w 2011 r. w ramach NBP Komitetu Ryzyka Systemowego, ktéremu prze-
wodniczy Prezes NBP, sa elementem przygotowan banku centralnego do realizacji zadar
zwigzanych z nadzorem makroostroznosciowym w Polsce. Ze wzgledu na to, ze w 2014 r.
nadal nie przyjeto ustawowych rozwigzan w tym zakresie, posiedzenia Komitetu stuzyly
wymianie informacji i opinii o ryzykach w systemie finansowym oraz dyskusji na temat réz-
nych aspektéw operacjonalizacji polityki makroostroznosciowej w Polsce. Na zaproszenie
Prezesa NBP w posiedzeniach Komitetu w 2014 r. uczestniczyli przedstawiciele Ministerstwa
Finanséw, Komisji Nadzoru Finansowego i Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.

W 2014 r. odbyly si¢ dwa posiedzenia Komitetu Ryzyka Systemowego. Komitet omowil: stan
prac nad projektem ustawy o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finanso-
wym’, zakres instrumentéw polityki makroostrozno$ciowej przewidzianych w dyrektywie
CRD IV i rozporzadzeniu 575/2013 Parlamentu Europejskiego i Rady, relacje pomiedzy poli-
tyka mikroostroznosciowa a polityka makroostroznosciowa, funkcjonowanie unii banko-
wej i ocene konsekwencji ujemnej miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej Polski.

3.3. Dziatalnos¢ analityczna i badawcza na rzecz systemu finansowego

Narodowy Bank Polski prowadzi regularne analizy poszczegdlnych sektoréw rynku finan-
sowego W Polsce, a uzyskane wyniki przedstawia w cyklicznych opracowaniach. W 2014 r.
zostaly opublikowane:

= Raport o stabilnosci systemu finansowego (w lipcu). Przedmiotem opracowania byta analiza
gléwnych obszaréw ryzyka w funkcjonowaniu systemu finansowego w Polsce, ze szcze-
g6lnym uwzglednieniem sytuacji jego najwazniejszego segmentu - sektora bankowego.
Analizy wykazaly, ze w 2014 r. sytuacja sektora bankowego pozostawata dobra, zwigkszyla
sie tez zdolno$¢ absorbowania ujemnych szokéw. Wysoka odpornos¢ polskich bankéw
potwierdzaja testy warunkow skrajnych przeprowadzane cyklicznie przez NBP. W pol-
skiej gospodarce i systemie finansowym nie wystepowala istotna nieréwnowaga, ktorej
korekta moglaby negatywnie wplyna¢ na stabilnos¢ finansowa. W raporcie zawarto reko-
mendacje NBP, ktérych realizacja przyczynilaby si¢ do ograniczenia ryzyka systemowego
oraz dalszego umocnienia odpornosci i stabilnosci polskiego systemu finansowego.

= Sytuacja na rynku kredytowym (na podstawie kwartalnych ankiet kierowanych do prze-
wodniczacych komitetéw kredytowych). Analizy wykazaly, ze polityka kredytowa ban-
kéw w segmencie kredytow dla przedsigbiorstw w 2014 r. zmieniala sie: w I kwartale
banki zaostrzaly kryteria udzielania kredytéw, a w pdzniejszych okresach je lagodzily.
Polityka kredytowa bankéw w odniesieniu do kredytow dla gospodarstw domowych
pozostawala pod wplywem regulacji nadzorczych. W przypadku kredytéw mieszkanio-
wych banki zaostrzaly polityke kredytowa, co byto zwigzane z wprowadzaniem zapiséw
Rekomendacji S, a w przypadku kredytéw konsumpcyjnych - tagodzily kryteria ich udzie-
lania, co wigzalo si¢ gléwnie ze zmianami w Rekomendacji T. W pierwszej potowie roku

7 Tytul projektu ustawy zmieniat sie w trakcie prac rzagdowych i obecnie brzmi: projekt ustawy o nadzorze
makroostroznosciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym.
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banki odczuly wzrost popytu na wigkszos¢ kategorii kredytow, a w drugiej potowie roku
- wzrost popytu na kredyty konsumpcyjne przy jednoczesnym spadku popytu na kredyty
mieszkaniowe.

= Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2013 r. W opracowaniu opisano najwazniejsze
zmiany w funkcjonowaniu krajowych instytucji i rynkéw finansowych. Otoczenie makro-
ekonomiczne oraz tendencje na swiatowych rynkach finansowych sprzyjaly w 2013 r.
wzrostowi znaczenia systemu finansowego w polskiej gospodarce. Relacja aktywow krajo-
wych instytucji finansowych do PKB zwigkszyla sie w poréwnaniu z 2012 r. 0 4,9 pkt proc.
ina koniec grudnia 2013 r. wyniosta 126,1%.

= Raport o sytuacji na rynkach nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w 2013 .
W 2013 r. sytuacja na pierwotnym rynku nieruchomosci mieszkaniowych byla zblizona
do poziomu réwnowagi. Na rynku wtérnym wystepowata nadwyzka podazy mieszkan,
na co wskazywatl wydluzajacy sie czas sprzedazy. Srednie ceny ofertowe metra kwadrato-
wego przecietnego mieszkania na rynkach pierwotnych i wtérnych we wszystkich bada-
nych miastach byly stabilne. W analizowanym okresie poprawily si¢ wskazniki kredy-
towej dostepnosci mieszkania, na co wplynal wzrost wynagrodzenn w gospodarce oraz
spadek oprocentowania ztotowych kredytow mieszkaniowych. W sektorze nieruchomosci
komercyjnych obserwowano zwigkszanie si¢ nadwyzki wolnych powierzchni.

3.4. Miedzynarodowa wspotpraca na rzecz stabilnosci finansowej

W 2014 r. Narodowy Bank Polski uczestniczyl w pracach instytucji europejskich odpowie-
dzialnych za monitorowanie i ochrone stabilnosci systemu finansowego na obszarze UE.
Dzialania te objely:

= Udzial przedstawicieli NBP w pracach Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego, w tym
Prezesa NBP jako czlonka Komitetu Sterujacego ESRB. W ramach prac m.in.: przygoto-
wano scenariusz szokowy do testow warunkéw skrajnych EBA/EBC, opracowano raport
dotyczacy probleméw zwigzanych z nadmiernymi rozmiarami sektoréw bankowych
w UE, przygotowano zasady wspdlpracy z Komitetem Stabilnosci Finansowej ESBC
(Financial Stability Committee ESCB, FSC) i dokonano oceny wdrozenia zalecenia ESRB
w sprawie mandatu makroostroznosciowego organdéw krajowych.

= Udzial przedstawicieli NBP (bez prawa glosu) w pracach Europejskiego Urzedu Nadzoru
Bankowego.

= Wspolprace z Komisja Europejska w sprawie przegladu instrumentéw makroostroznoscio-
wych w CRD IV/CRR.

= Uczestnictwo w pracach Grupy Badawczej ds. Bankowosci Miedzynarodowej (International
Banking Research Network), skupiajacej ekspertéw z réznych bankéw centralnych i majacej

na celu prowadzenie skoordynowanych badan w zakresie bankowosci miedzynarodowe;j.

= Udzial w projekcie Migdzynarodowego Funduszu Walutowego dotyczacym wskaznikow
stabilnosci finansowej (IMF Financial Soundness Indicators).

Narodowy Bank Polski



Dzialania na rzecz stabilnosci systemu finansowego

3.5. Udzial Narodowego Banku Polskiego w sanacji bankow i spotdziel-
czych kas oszczednosciowo-kredytowych

Zakres udzialu NBP w procesie sanacji instytucji finansowych jest okreslony ustawowo
i ograniczony do dziatan wspierajacych ptynnos¢ podmiotu realizujacego proces naprawczy.
Dzialaniem takim jest m.in. zwolnienie z obowigzku utrzymywania rezerwy obowigzkowe;j.

W 2014 r. NBP nie byl finansowo zaangazowany w realizacje programéw naprawczych ban-
kéw oraz spéldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych. Wedtug stanu na 31 grudnia
2014 r. zaden podmiot nie korzystal ze zwolnienia z obowigzku utrzymywania rezerwy
obowiazkowej.

Najwazniejsze dziatania w 2014 r.:

= udzial w pracach Komitetu Stabilnosci Finansowej, Komisji Nadzoru Finansowego,
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego i Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego,

= prowadzenie prac Komitetu Ryzyka Systemowego i dzialania dotyczace powotania
nadzoru makroostroznosciowego w Polsce.

Raport Roczny 2014
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Rozdzial 4

Dzialalnos¢ emisyjna’

Narodowemu Bankowi Polskiemu przystuguje wylaczne prawo emitowania znakéw pienigz-
nych Rzeczypospolitej Polskiej. Dzigki wprowadzaniu do obiegu banknotéw i monet w pet-
nej strukturze nominatowej NBP zapewnia ptynno$¢ rozliczeni gotéwkowych i odpowiednia
jakos¢ znakéw pienieznych w obiegu.

4.1. Pieniadz gotowkowy w obiegu

Wartos¢ pienigdza gotéwkowego w obiegu (z kasami bankéw) wedtug stanu na 31 grudnia
2014 r. wyniosta 142 mld 928,8 mIn zt. Oznacza to wzrost wartosci pieniadza gotéwkowego
0 16 mld 786,0 miIn zi, tj. 0 13,3% w stosunku do stanu na 31 grudnia 2013 r.

W 2014 1. producenci znakéw pienigznych dostarczyli NBP 403 mlIn 800 tys. sztuk bankno-
téw i 886 mlIn 624,8 tys. sztuk monet, co wobec dostaw w 2013 1. (319 mln sztuk banknotéw
1799 mIn 693,8 tys. sztuk monet) stanowito wzrost 0 84 mln 800 tys. sztuk banknotdéw (26,6%)
i0 86 mIn 931 tys. sztuk monet (10,9%).

Wedtug stanu na 31 grudnia 2014 r. banknoty emitowane w ziotych stanowity 97,2%,
a monety 2,8% wartosci obiegu gotéwkowego (w 2013 r. odpowiednio 97,1% i 2,9%). W ujeciu
liczbowym banknoty emitowane w ztotych stanowity 9,6%, a monety 90,4% znakdéw pienigz-
nych w obiegu.

W strukturze wartosciowej obiegu banknotéw na koniec 2014 r. najwigkszy udziat miaty
nominaty: 100 zt - 67,0% (w 2013 1. 66,6%) i 200 zt - 23,5% (w 2013 1. 23,1%), a wsrdd monet
dominowaty: 5 zt - 34,4% (w 2013 1. 33,2%) i 2 zt - 30,7% (W 2013 1. 31,4%).

Pod wzgledem ilosci najwiekszy udziat w obiegu na koniec 2014 r. miaty banknoty: 100 zt
- 60,9% (w 2013 1. 59,5%) i 50 zt - 12,8% (W 2013 1. 13,9%). W przypadku monet przewazaty:
1 gr - 37,4% (w 2013 1. 37,1%) oraz 2 gr — 17,9% (w 2013 r. 18,1%).

W 2014 r. NBP podjat dzialania na rzecz poprawy logistyki dostaw wartosci pienieznych
od producentéw do NBP. W wyniku zmian model zaopatrywania w wartosci pieni¢zne bazu-
jacy na skarbcu centralnym zostat przeksztatcony w model oparty na czterech osrodkach
zaopatrywania.

4.2. Emisja wartosci kolekcjonerskich

Narodowy Bank Polski emituje monety i banknoty o charakterze kolekcjonerskim, upamiet-
niajac wydarzenia o znaczeniu ogélnokrajowym lub miedzynarodowym, wazne rocznice
historyczne i stawnych Polakéw.

1 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 4 i art. 31-37 ustawy o NBP.
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W 2014 r. w ramach 16 tematéw wyemitowano 12,65 tys. sztuk zltotych monet kolekcjo-
nerskich, 337,46 tys. sztuk srebrnych monet kolekcjonerskich oraz 50 tys. sztuk banknotéw
kolekcjonerskich (w 2013 1. 9,75 tys. monet ztotych i 356,0 tys. monet srebrnych).

Eacznie w 2014 r. wyemitowano 25 rodzajow monet kolekcjonerskich. Sposréd tematow
emisji na uwage zastuguja:

= Kanonizacja Jana Pawta II - 27 IV 2014: wyemitowano monety srebrne o nominale 500 zt
(o masie 1 kg i $rednicy 10 cm) oraz o nominale 10 zt, monety ztote 0 nominale 100 zt oraz
monety powszechnego obiegu o nominale 2 zt ze stopu Nordic Gold;

= 100. rocznica utworzenia Legiondw Polskich: byt to banknot kolekcjonerski o0 nominale
20 zt, po raz pierwszy wyprodukowany z tworzywa sztucznego (polimeru);

= 600 lat stosunkéw dyplomatycznych polsko-tureckich: NBP i Turecka Mennica Paristwowa
wyemitowaty w ramach wspdlnej inicjatywy dwie monety o nominatach 20 zt i 50 TRY.

Ponadto w 2014 r. NBP rozpoczat emisje monet powszechnego obiegu z wizerunkiem oko-
licznosciowym o wartosci nominalnej 5 zt w ramach serii Odkryj Polske. W 2014 r. wyemito-
wano dwie takie monety: 25 lat wolnosci oraz Zamek Krélewski w Warszawie. Jednoczesnie
Narodowy Bank Polski zaprzestat emisji monet powszechnego obiegu o nominale 2 zt
ze stopu Nordic Gold.

Narodowy Bank Polski kontynuowat emisje ztotych monet uncjowych Orzet bielik o wartosci
nominalnej 100 zt, 200 zti 500 zt.

W 2014 r. NBP wprowadzil zmiany w zasadach sprzedazy wartosci kolekcjonerskich?, doty-
czace: umozliwienia sprzedazy dystrybutorom wartosci kolekcjonerskich na podstawie umoéw
ramowych, rezygnacji ze sprzedazy wartosci kolekcjonerskich w drodze aukcji interneto-
wych oraz ograniczenia okresu sprzedazy wartosci kolekcjonerskich przez NBP do dwdch lat
od dnia ich emisji.

4.3. Wprowadzenie do obiegu zmodernizowanych banknotow i monet

W kwietniu 2014 r. NBP wprowadzit do obiegu zmodernizowane banknoty powszechnego
obiegu o nominatach: 10 zt, 20 zt, 50 zt oraz 100 zt. Modernizacja polegata na zastosowaniu
udoskonalonych zabezpieczen przed fatszerstwami.

Banknoty te od 7 kwietnia 2014 r. byty wprowadzane do obiegu w ramach standardowych
operacji zasilania bankéw w gotéwke oraz zastepowania zuzytych lub uszkodzonych bankno-
téw. Wprowadzenie do obiegu poprzedzity liczne dziatania informacyjne i szkoleniowe skie-
rowane do spoteczeristwa i profesjonalnych uczestnikéw obrotu gotéwkowego. Pracownicy
NBP przeszkolili okoto 8 tys. oséb, m.in. pracownikéw bankéw, firm transportujacych

2 Namocy Uchwaly Zarzadu NBP nr 43/2013 z dnia 5 grudnia 2013 r. w sprawie warunkéw i zasad sprzedazy
przez Narodowy Bank Polski monet, banknotéw i numizmatéw przeznaczonych na cele kolekcjonerskie
oraz na inne cele, ktéra weszta w zycie 1 marca 2014 r. (M.P. z 2013 1., poz. 1011).
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i obstugujacych gotéwke, Poczty Polskiej SA, jednostek budzetowych, ZUS, KRUS, sieci han-
dlowych i detalicznych oraz kantoréw. W szkoleniach wykorzystano specjalnie przygotowane
materiaty, udost¢pnione réwniez na stronie internetowej NBP.

Istotnym dzialaniem w ramach projektu modernizacji banknotéw byto dostosowanie funk-
cjonujacych na rynku urzadzen do obstugi zmodernizowanych banknotéw. W tym celu
NBP udostepniat podmiotom zajmujacym si¢ obstuga gotéwki zestawy zmodernizowanych
banknotéw na podstawie zawartych uméw. Liczba urzadzen, ktére wymagaty dostosowania,
w skali kraju wyniosta okoto 100 tys.

W dniu 3 marca 2014 r. zostaty wprowadzone do obiegu monety o nominatach 1 gr, 2 gr oraz
5 gr wykonane ze stali powlekanej mosigdzem. Monety te dostarcza mennica The Royal Mint
z Wielkiej Brytanii, ktéra wygrata postepowanie o udzielenie zamoéwienia na dostawy tych
monet do NBP w latach 2014-2016. Producentem pozostatych monet powszechnego obiegu
i wszystkich monet kolekcjonerskich jest Mennica Polska SA.

W 2014 1. u obu producentéw monet przeprowadzono audyty jakosci na podstawie opraco-
wanych w NBP zasad zgodnych z norma ISO 9001. Dodatkowo zweryfikowano specyfikacje
techniczng monet powszechnego obiegu o nominatach od 10 gr do 5 zt.

4.4. Wycofywanie z obiegu uszkodzonych lub zuzytych znakow pieni¢znych

W 2014 1. wycofano z obiegu 210,7 miIn sztuk banknotéw i monet w tym: 206,1 miIn sztuk
banknotéw i 4,6 mIn sztuk monet (w 2013 r. 241,0 mln sztuk, w tym: 236,4 mIn sztuk bankno-
tow 14,6 mIn sztuk monet) z powodu ich zuzycia lub utraty zabezpieczen przed fatszerstwami.

4.5. Falszerstwa znakow pieni¢znych w walucie polskiej

Liczba falsyfikatow znakéw pienieznych w polskiej walucie wzrosta o 9,72% w poréwna-
niu z 2013 r. Liczba falsyfikatéw wszystkich nominatéw banknotéw i monet przypadajaca
na milion znakéw pienieznych® w obiegu wyniosta natomiast 6,11 szt. i zmniejszyla sie
0 0,02 szt. w poréwnaniu z 2013 r. Dane na temat liczby fatszerstw znakéw pieni¢znych ujaw-
nionych w latach 2011-2014 przedstawia tabela 4.1.

Tabela 4.1. Liczba ujawnionych falsyfikatéw polskich znakdéw pienieznych w obiegu w latach
20112014

Banknoty 9353 10410 9010 11549
Monety 6519 6778 5390 4250
Ogotem 15872 17188 14400 15799

Zrédlo: dane NBP.

3 W przypadku monet uwzgledniono monety o nominatach 1 zl, 2 zti 5 zk

Narodowy Bank Polski
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4.6. Zaopatrywanie bankow w znaki pieni¢zne

W 2014 r. banki oraz podmioty majace ustawowe upowaznienie do pobierania z NBP i odpro-

wadzania do NBP waluty polskiej pobraty 189,5 mld zt (w 2013 r. 189,4 mld z1), z czego:

-90,1 mld zt na podstawie umowy przechowania i zakupu znakéw pieni¢znych ztozonych
jako depozyt NBP (w 2013 r. 94,8 mld zt),

-99,4 mld zt na podstawie uméw o warunkach pobierania i odprowadzania waluty polskiej
i czynnosciach z tym zwigzanych (w 2013 1. 94,6 mld zt).

4.7. Dzialania na rzecz usprawnienia obrotu gotowkowego

W 2014 1. opracowano w NBP propozycje zmian w obrocie gotéwkowym w Polsce w kolej-

nych latach. Obejmuja one w szczegdlnosci:

- przygotowanie i zastosowanie minimalnych standardéw jakosciowego sortowania bankno-
tow ponownie wprowadzanych do obrotu,

—analize mozliwosci wprowadzenia rozwinigtego systemu depozytowego (zabezpieczo-
nego depozytu dwustronnego) oraz zasad odprowadzania przez banki nadmiaréw polskiej
waluty do NBP.

Propozycje zmian byly konsultowane z uczestnikami rynku gotéwkowego (bankami, fir-
mami transportujacymi i obstugujacymi gotéwke, Polska Organizacja Firm Obstugi Gotéwki,
Poczta Polska SA, niezaleznymi operatorami sieci bankomatowych oraz producentami i ser-
wisantami urzadzen do obstugi gotéwki). W ramach realizacji pierwszej propozycji opraco-
wano i w styczniu 2015 r. umieszczono na stronie internetowej NBP Rekomendowane przez
Narodowy Bank Polski standardy postepowania z banknotami w obrocie gotowkowym.

Najwazniejsze dziatania w 2014 r.:

= wprowadzenie do obiegu zmodernizowanych banknotéw o nominatach 10 zt, 20 zi,
50 z11i 100 zt,

= wprowadzenie do obiegu monet 0 nominatach 1 gr, 2 gr i 5 gr wykonanych ze stali
powlekanej mosiadzem,

= przygotowanie propozycji zmian w obrocie gotéwkowym i skonsultowanie ich
z uczestnikami rynku obrotu gotéwkowego, w tym umieszczenie na stronie interne-
towej Rekomendowanych przez Narodowy Bank Polski standarddéw postepowania z bank-
notami w obrocie gotowkowym.

Raport Roczny 2013
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Zarzadzanie rezerwami dewizowymi!

Zgodnie z art. 52 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim NBP gromadzi rezerwy dewi-
zowe i zarzadza nimi, a takze podejmuje czynnosci majace na celu zapewnienie bezpieczen-
stwa obrotu dewizowego i ptynnosci ptatniczej kraju. W warunkach ptynnego kursu walu-
towego rezerwy dewizowe stuza przede wszystkim wzmocnieniu wiarygodnosci finansowej
kraju, przez co przyczyniaja si¢ do obnizenia kosztu finansowania na rynkach globalnych
oraz zmiennosci kursu zlotego, a takze do ograniczenia ryzyka gwattownego odptywu kapi-
tatu. Moga by¢ réwniez wykorzystywane do wsparcia stabilnosci rynkéw finansowych czy
sektora bankowego, w szczegdlnosci przez dostarczanie ptynnosci walutowej w przypadku
zaburzen na rynkach finansowych.

5.1. Poziom oficjalnych aktywow rezerwowych?

W 2014 r. oficjalne aktywa rezerwowe NBP wzrosty:
- w przeliczeniu na euro o 5,5 mld euro (7,1%) — do 82,6 mld euro,
- w przeliczeniu na ztote o 32,3 mld zt (10,1%) — do 352,3 mld zt.

Byto to przede wszystkim skutkiem umocnienia si¢ walut rezerwowych wzgledem euro i zto-
tego, wzrostu cen papieréw wartosciowych oraz dochodu odsetkowego z inwestycji rezerw.

Silna aprecjacja dolara amerykariskiego wobec pozostaltych walut rezerwowych spowo-
dowatla natomiast obnizenie oficjalnych aktywéw rezerwowych w przeliczeniu na dolary
0 5,8 mld USD (-5,4%), do 100,4 mld USD.

Wykres 5.1. Oficjalne aktywa rezerwowe (stan na koniec roku)

1 e it i i
30 - — — — — — Y/ L S
I e e e el - - -
LT I e e i e el - - -
I e il e el - - -

20M
I EUR I USD PLN

Zrédlo: dane NBP.

1 Zadania z tego obszaru s3 realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 2 oraz art. 52 ustawy o NBP.

2 Zgodnie z definicja Miedzynarodowego Funduszu Walutowego do oficjalnych aktywow rezerwowych
zalicza sie tatwo rozporzadzalne, ptynne aktywa zagraniczne posiadane przez bank centralny. Kategoria
ta obejmuje zloto monetarne, specjalne prawa ciagnienia (SDR), pozycje rezerwowa w MFW oraz aktywa
w walutach obcych, gtéwnie w formie papieréw wartosciowych, lokat i gotéwki.
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5.2. Strategia zarzadzania rezerwami walutowymi

Priorytetem w zarzadzaniu rezerwami dewizowymi jest zapewnienie bezpieczeristwa
inwestowanych $rodkéw oraz ich wtasciwej ptynnosci. Przy spetnieniu tych kryteriéw NBP
podejmuje dziatania stuzace podwyzszeniu dochodowosci rezerw.

Uwzgledniajac analizy globalnych perspektyw makroekonomicznych, prognozy rozwoju
sytuacji na swiatowych rynkach finansowych oraz wyniki analizy optymalizacyjnej i symu-
lacyjnej, Zarzad NBP zdecydowat o zachowaniu obowigzujacej w poprzednim roku struktury
walutowej oraz modified duration? rezerw (1,9).

Wykres 5.2. Struktura walutowa rezerw w latach 2011-2014

2011 2012 2013 2014
I USD I EUR GBP N AUD [N NOK N NZD Inne

Zrédlo: dane NBP.

Wykres 5.3. Udziat instrumentéw inwestycyjnych w rezerwach walutowych NBP

Rzadowe papiery Pozarzadowe papiery Lokaty
wartociowe warto$ciowe
I 2011 I 2012 2013 B 2014

Zrédlo: dane NBP.

3 Modified duration stanowi miare ryzyka stopy procentowej, okreslajaca wrazliwos¢ wartosci portfeli inwe-
stycyjnych na zmiany rentownosci instrumentéw finansowych.

Raport Roczny 2014



60

Rozdziat 5

Najwigksza czes¢ rezerw walutowych jest inwestowana w rzadowe papiery wartosciowe kra-
jow o wysokim ratingu, charakteryzujace sie najwyzszym stopniem bezpieczeristwa i ptynno-
$ci. Utrzymywane w portfelach inwestycyjnych pozarzadowe papiery wartosciowe sa emito-
wane przede wszystkim przez instytucje miedzynarodowe oraz agencje rzadowe. Niewielka
czes¢ rezerw stanowia krétkoterminowe lokaty w bankach o wysokiej wiarygodnosci kredy-
towej oraz obligacje korporacyjne w USD.

5.3. Zarzadzanie ryzykiem finansowym w procesie zarzadzania rezerwami
dewizowymi

Jednym z najwazniejszych elementéw zarzadzania rezerwami dewizowymi jest zarzadzanie
ryzykiem towarzyszacym dokonywanym inwestycjom. Jego podstawe stanowi system limi-
tow i ograniczen inwestycyjnych.

Tabela 5.1. Ograniczenia inwestycyjne obowiazujace w zarzadzaniu ryzykiem finansowym w NBP

Ryzyko Metody ograniczania

Kredytowe Ograniczenie udziatu transakcji lokacyjnych i pozarzadowych papieréw warto$ciowych
Kryteria wyboru kontrahentow i biezace monitorowanie ich wiarygodnosci kredytowej
Limity dla kontrahentéw transakcji lokacyjnych i wymiany walutowej
Ograniczenie terminu zapadalnosci transakcji lokacyjnych
Minimalny rating papieréw wartosciowych
Limity dla emitentéw papieréw warto$ciowych
Zabezpieczenia w transakcjach lokacyjnych z przyrzeczeniem odkupu papieréw warto$ciowych

Kursowe Struktura walutowa Strategicznej Alokacji Aktywow wraz z przedziatami wahan okreslajacymi zakres
aktywnej polityki inwestycyjnej

Stopy procentowej Poziom modified duration Strategicznej Alokacji Aktywéw wraz z przedziatami wahan okre$lajacymi
zakres aktywnej polityki inwestycyjnej

Ptynnosci Inwestycje na rynkach finansowych charakteryzujacych si¢ wysoka ptynnoscia
Ograniczenie udziatu transakcji lokacyjnych
Kryteria wyboru papieréw warto$ciowych

Zrédlo: dane NBP.

5.4. Stopa zwrotu z rezerw walutowych

Wysokos¢ stopy zwrotu z inwestowania rezerw walutowych zalezy przede wszystkim od uwa-
runkowan rynkowych: poziomu rentownosci, zmian cen instrumentéw inwestycyjnych oraz
kurséw walutowych. W 2014 1. wzrost cen dtuznych papieréw wartosciowych na rynkach
$wiatowych sprawil, ze stopa zwrotu z rezerw walutowych liczona w walucie instrumentéw?*
wyniosta 2,4% i przewyzszyta poziom osiggniety w poprzednich dwdéch latach.

4 Stopa zwrotu rezerw walutowych w walucie poszczegblnych portfeli inwestycyjnych jest wyliczana na pod-
stawie dziennych zmian wartosci rynkowej instrumentéw.
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Wykres 5.4. Stopa zwrotu z rezerw walutowych NBP (bez uwzgledniania wptywu zmian kurséw
walutowych)

2011 2012 2013 2014

I Stopa zwrotu z rezerw w walucie instrumentéw

Zrédlo: dane NBP.

Do spadku rentownosci obligacji rzadowych przyczynit si¢ wzrost awersji do ryzyka zwia-
zany z konfliktami zbrojnymi (przede wszystkim na Ukrainie, w Iraku, Syrii i Strefie Gazy),
a takze stabsze, niz oczekiwano, dane gospodarcze i obnizajaca si¢ dynamika globalnej infla-
¢ji prowadzaca do poluzowania polityki pienieznej przez niektére banki centralne, przede
wszystkim EBC. Najsilniejszy spadek rentownosci, do pozioméw najnizszych w historii, odno-
towano w Norwegii (w sektorze 10-letnim o 156 pkt bazowych), Australii (0 150 pkt bazo-
wych) i Niemczech (o0 139 pkt bazowych)®.

Wykres 5.5. Rentownos¢ 10-letnich papieréw rzadowych na gtéwnych rynkach

2011 2012 2013 2014
= USD == GER GBP  em=== AUD === NOK  e=== NZD

Zrédlo: opracowano na podstawie danych Bloomberg.

> W dniu 31 grudnia 2014 r. rentowno$¢ 10-letnich papieréw rzadowych Niemiec wyniosta 0,54%, Australii
2,74%, a Norwegii 1,43%. Odnotowano réwniez rekordowo niska rentownos$¢ 2-letnich obligacji niemieckich
(-0,11% 30 grudnia 2014 r.; Zrédto Bloomberg).
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Wykres 5.6. Stopa zwrotu z rezerw walutowych z uwzglednieniem wptywu zmian kurséw
walutowych

Il Stopa zwrotu rezerw w ztotych

Zrédlo: dane NBP.

Stopa zwrotu z rezerw wyliczona w ztotych® w 2014 r. wyniosta 11,3%. Relatywnie wysoka
dochodowo$¢ rezerw wyliczona w ztotych wynikata z deprecjacji ztotego wzgledem wigk-
szosci walut rezerwowych, zwlaszcza w relacji do dolara amerykariskiego (wzrost kursu
USD/PLN 0 16,4%).

Umacnianiu si¢ dolara amerykarskiego wzgledem pozostatych walut rezerwowych sprzyjato
pogltebiajace sie zréznicowanie sytuacji gospodarczej, a w konsekwencji takze polityki pie-
nieznej w Stanach Zjednoczonych i innych krajach rozwinietych, w szczegdlnosci strefie euro.
Deprecjacje dolara australijskiego, dolara nowozelandzkiego oraz korony norweskiej wzmoc-
nita przecena na rynku surowcow.

Wykres 5.7. Kursy gléwnych walut rezerwowych w relacji do ztotego (poziom na koniec okreséw)

rpg - -~~~ - 056 05 047

0 : L )
2011 2012 2013 2014
emmmm USD/PLN  emmm= EUR/PLN GBP/PLN @ AUD/PLN e NOK/PLN e NZD/PLN

Zrédlo: dane NBP.

6 Stopa zwrotu z rezerw walutowych w zlotych dodatkowo uwzglednia wptyw zmian kurséw walut rezerwo-
wych w relacji do ztotego.
7 Fixing NBP.
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5.5. Dochdd z dziatalnosci inwestycyjnej

Wzrost cen papieréw wartosciowych w 2014 r. przyczynit sie réwniez do tego, ze dochdd
z dziatalnosci inwestycyjnej zwiazanej z zarzadzaniem rezerwami dewizowymi byt wyzszy
niz w poprzednim roku. Bez uwzglednienia zrealizowanych i niezrealizowanych réznic kur-
sowych wynidst on 4,4 mld zt (1,2 mld zt w 2013 r.)8.

Wynik z tytutu zrealizowanych réznic kursowych wynidst w 2014 1. 4,9 mld zi, natomiast
koszty niezrealizowane z wyceny kursowej zasobéw walut obcych 0,8 mld zP.

Najwazniejsze dziatanie w 2014 r.:

= uzyskanie najwyzszej od 2011 r. stopy zwrotu z rezerw, zaréwno w walucie instrumen-
tow, jak i w ztotych (odpowiednio 2,4% i 11,3%), w warunkach wzrostu cen papieréw
wartosciowych oraz umocnienia wiekszosci walut rezerwowych wzgledem ztotego.

8 Przy wyliczaniu tego dochodu nie bierze sie pod uwage dodatnich réznic z wyceny cenowej (przychody
niezrealizowane), ktére zgodnie z zasadami rachunkowosci NBP s3 uyjmowane w pasywach bilansu NBP.

9 Zgodnie z zasadami rachunkowosci NBP dodatnie réznice z wyceny kursowej (przychody niezrealizowane)
nie wptywaja na wynik finansowy NBP, lecz s3 ujmowane w pasywach bilansu NBP. Koszty z tytutu niezre-
alizowanych ujemnych réznic z wyceny kursowej pomniejszaja natomiast wynik finansowy NBP, podobnie
jak koszty z tytutu zrealizowanych réznic kursowych.

Raport Roczny 2014



S T I S S L T T
.wa”
..Nm”m”w"
N,M@W
.rzszzs.z..,..m
%&&&&&&.ﬁ&.w
,.wQ&&&Q&Q&Q&.ﬂ&&&&&.ﬂ&.ﬂ.ﬂ&&.ﬂ&
N..m..m..m%m..mzmzmzmzmzmzm..m..m.
.............................
...............................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................
.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

.................................

...............................

.............................

".“.”.”.".N.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ,

”.”.”.”.”.”.”.”.".ﬁ.ﬂ.N.N.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.".@

w.”.”.”.".ﬂ.ﬂ.ﬂ.”.ﬂ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.ﬁ.ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂ.@

&%&f

@%&w&

%M@

”www



Rozdziat 6

Dziatalnos¢ dewizowa




Rozdzial 6

Dziatalnos$¢ dewizowal

Dziatalnos¢ dewizowa polega przede wszystkim na prowadzeniu rejestru dziatalnosci kan-
torowej, wydawaniu decyzji w sprawach dewizowych oraz kontroli: dzialalnosci kantorowej,
udzielonych indywidualnych zezwoleri dewizowych, wykonania obowigzku sprawozdaw-
czego na potrzeby bilansu ptatniczego. Celem tej dzialalnosci jest zapewnienie bezpieczen-
stwa obrotu dewizowego.

6.1. Rejestr dzialalnosci kantorowe;j

W 2014 1. dokonano 1040 wpiséw do rejestru dziatalnosci kantorowej (w 2013 1. — 1131), z tego
230 wpiséw dotyczyto nowych przedsigbiorcéw rozpoczynajacych dziatalno$¢ (w 2013 r. —
244), a pozostate polegaty na wykresleniu wpisanych przedsi¢biorcéw oraz zmianie danych
wpisywanych do rejestru. Wedtug stanu na 31 grudnia 2014 r. w Polsce dziatato 5011 kanto-
r6W (W 2013 1. - 4601).

Uproszczenie od 2004 r. procedury podejmowania dziatalnosci kantorowej powoduje z kaz-
dym rokiem wzrost zainteresowania przedsi¢biorcéw ta sfera dziatalnosci gospodarcze;j.

6.2. Decyzje w sprawach dewizowych

W 2014 1. wydano ogétem 25 decyzji dewizowych, z tego 18 zezwoleni i 7 innych decyzji
(w 2013 r. wydano 22 decyzje).

Zezwolenia zostaty udzielone na odstapienie od ograniczen w zakresie dokonywania obrotu
dewizowego z nierezydentami z krajéw nienalezacych do OECD, Unii Europejskiej oraz
Europejskiego Obszaru Gospodarczego (European Economic Area). Decyzje dotyczyty umo-
rzenia postepowani (z uwagi na ich bezprzedmiotowos¢) oraz zmiany terminu waznosci
zezwolen udzielonych w latach ubiegtych.

6.3. Kontrola obrotu dewizowego

Kontrola prowadzona przez Prezesa NBP w 2014 r. obejmowata kontrole rezydentéw pod-
legajacych obowiazkowi przekazywania NBP danych niezbednych do sporzadzania bilansu
ptatniczego i migedzynarodowej pozycji inwestycyjnej oraz kontrole podmiotéw gospodar-
czych prowadzacych dziatalnos¢ kantorowa. W 2014 r. przeprowadzono ogétem 1893 kontrole
(w2013 1. -1977), w tym:

1 Zadania z tego obszaru s3 realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 3 i art. 52 ust. 2 ustawy o NBP,
art. 21 ust. 3 pkt 1 Ustawy o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (Dz.U.
z 2014 1., poz. 455) oraz przepisOw ustawy Prawo dewizowe (Dz.U. z 2012 1., poz. 826 i 1036).
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- 922 kontrole w zakresie wykonywania obowiazku sprawozdawczego na potrzeby bilansu
platniczego (w 2013 1. — 752),
- 971 kontroli dziatalnosci kantorowej (w 2013 1. — 1225).

Nieprawidtowosci stwierdzono w toku 758 kontroli, czyli w 40% wszystkich przeprowadzo-

nych kontroli (w 2013 r. — 45%), w tym:

- podczas 378 kontroli w zakresie wykonywania obowigzku sprawozdawczego na potrzeby
bilansu ptatniczego (w 2013 r. — 299),

- w 380 kontrolach dziatalnosci kantorowej (w 2013 r. — 592).

Po stwierdzeniu nieprawidtowosci do kierownikéw kontrolowanych jednostek wystosowano
zalecenia pokontrolne. W 700 przypadkach o naruszeniach norm prawnych NBP zawiadomit
wlasciwe organy finansowe. Po przeprowadzeniu stosownych postepowan urzedy skarbowe
poinformowaty NBP o ukaraniu 159 podmiotéw, 316 przypadkach ztozenia tzw. czynnego
zalu? oraz 7 przypadkach wyrazenia zgody na dobrowolne poddanie sie odpowiedzialnosci.

Efektem podejmowanych przez NBP dziatari kontrolnych jest zapewnienie:

- zgodnosci obrotu warto$ciami dewizowymi w kantorach z wymogami procedur okreslaja-
cych zasady prowadzenia dzialalnosci regulowanej,

- zgodnosci przekazywanych przez sprawozdawcéw danych do bilansu ptatniczego z doku-
mentami Zrédtowymi.

Najwazniejsze dziatanie w 2014 r.:

= przeprowadzenie 1893 kontroli dewizowych, wydanie 25 decyzji dewizowych.

2 W mysl art. 16 § 1 ustawy z dnia 10 wrzesnia 1999 r. — Kodeks karny skarbowy (Dz.U. z 2013 r., poz. 186
z poZn. zm.) nie podlega karze za przestepstwo skarbowe lub wykroczenie skarbowe sprawca, ktory
po popehieniu czynu zabronionego zawiadomit o tym organ powotany do $cigania, ujawniajac istotne
okolicznosci tego czynu, w szczegdlnosci osoby wspdtdziatajace w jego popetnieniu.
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Dzialania na rzecz systemu platniczego!

Dziatania Narodowego Banku Polskiego na rzecz systemu platniczego obejmuja:

- dziatania operacyjne, w tym prowadzenie systemOw ptatnosci i przeprowadzanie rozra-
chunkéw miedzybankowych,

- dziatania w zakresie polityki i rozwoju systemu ptatniczego, w tym organizowanie rozliczeni
pienieznych i przygotowywanie odpowiednich regulacji prawnych,

- dziatania w zakresie nadzoru nad systemami ptatnosci i infrastruktura potransakcyjna
rynku finansowego.

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

System SORBNET?2 jest systemem ptatnosci typu RTGS, w ktérym prowadzone s3 rachunki
biezace bankéw i dokonywany jest rozrachunek miedzybankowy ptatnosci w ztotych. W sys-
temie RTGS zlecenia ptatnicze realizowane sa zgodnie z zasada rozrachunku brutto (prze-
twarzanie zleceni pojedynczo, bez ich wzajemnego kompensowania) oraz zasadq rozrachunku
W czasie rzeczywistym (przetwarzanie zleceni na biezaco w ciggu dnia, a nie w wyznaczonych
momentach dnia).

Wedtug stanu na 31 grudnia 2014 r. w systemie SORBNET2 prowadzono rachunki bie-
zace w zlotych dla 46 bankéw (w 2013 r. — 48) oraz rachunki dla KIR SA, KDPW SA,
KDPW_CCP SA? i KSKOK3. W 2014 r. otwarto jeden rachunek biezacy w ztotych* i zamknieto
trzy rachunki biezace w ztotych dla bankéw>.

W 2014 r. na rachunkach biezacych bankéw w ztotych w Centrali NBP przeprowadzono okoto
3 mln 286 tys. operacji (w 2013 r. - 3 mln 75 tys.) na kwote 46,5 bin zt (w 2013 1. — 46,7 bin z}).
Oznacza to wzrost liczby zrealizowanych operacji o 211 tys. (0 6,9%) oraz spadek ich wartosci
0 0,2 bln 7} (0 0,4%) w stosunku do 2013 r. Srednia warto$¢ pojedynczej operacji w 2014 r.
spadta o okoto 7,2% i wyniosta 14,1 mln zt (w 2013 1. — 15,2 mlIn z}).

1 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 11 6 ustawy o NBP, a takze
Ustawy o ostatecznosci rozrachunku w systemach ptatnosci i systemach rozrachunku papieréw wartoscio-
wych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz.U. z 2013 r., poz. 246 i 1036).

2 Rachunek bankowy dla KDPW_CCP SA otwarto w dniu 8 grudnia 2014 r.

3 W dniu 31 marca 2014 r. otwarto rachunek rezerwy obowiazkowej dla Krajowej Spotdzielczej Kasy
Oszczednosciowo-Kredytowej.

4 W dniu 8 wrzes$nia 2014 r. otwarto rachunek biezacy dla Krakowskiego Banku Spétdzielczego.

> Dotyczy to:

—Deutsche Bank Polska SA — 14 lutego 2014 r. w zwigzku z potaczeniem z Deutsche Bankiem PBC SA.; bank
powstaty w wyniku potaczenia funkcjonuje pod nazwa Deutsche Bank Polska SA;

—Rabobank Polska SA — 30 czerwca 2014 r. w zwigzku z potaczeniem z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej
SA;

—Nordea Bank Polska SA — 31 paZdziernika 2014 r. w zwiazku z przejeciem przez Powszechna Kase
Oszczednosci Bank Polski SA.
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7.1.2. Obstuga rachunkéw w euro w systemie TARGET2-NBP

System TARGET2-NBP stanowi polski komponent systemu TARGET2 - paneuropejskiego
systemu RTGS stuzacego do przeprowadzania rozrachunku ptatnosci w euro.

Wedhug stanu na 31 grudnia 2014 r. w systemie TARGET2-NBP prowadzono rachunki w euro
dla 22 uczestnikéw: NBP, KIR SA i KDPW SA oraz 19 bankéw komercyjnych (tj. o jeden rachu-
nek mniej niz na koniec grudnia 2013 r.6).

W 2014 . w systemie TARGET2-NBP zrealizowano blisko 1,4 mIn operacji na taczna kwote
691,0 mld euro. W poréwnaniu z 2013 r. nastapil spadek liczby zrealizowanych operacji
0 okoto 137,3 tys. (tj. 0 9,0%) przy jednoczesnym wzroscie wartosci o okoto 136,5 mld euro

(tj. 0 25,0%). Srednia warto$¢ operacji wyniosta 500,8 tys. euro i zwiekszyla sie o 37,0%
w poréwnaniu z 2013 r. (w 2013 1. wyniosta 365,6 tys. euro).

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

W 2014 r. dziatania regulacyjne NBP dotyczace systemu ptatniczego obejmowaty:

Opiniowanie zmian ustawowych?, ktdre po raz kolejny ograniczyty maksymalng wysokos¢
optaty interchange dla kart ptatniczych - z poziomu 0,5% wartosci jednostkowej transakcji
karta do poziomu 0,2% dla kart debetowych i 0,3% dla kart kredytowych. Wprowadzone
zmiany miaty na celu zblizenie wysokosci optat stosowanych w Polsce do optat stosowa-
nych przez podmioty zagraniczne.

Opiniowanie projektéw aktéw prawnych UE dotyczacych ustug platniczych, optaty inter-
change oraz rozrachunku papieréw wartosciowychs.

Udziat w pracach majacych na celu przeniesienie do polskiego prawa uregulowan euro-
pejskich dotyczacych poréwnywalnosci optat zwiazanych z rachunkami ptatniczymi, prze-
noszenia rachunku ptatniczego oraz dostepu do podstawowego rachunku platniczego’.
Jednym z celéw regulacji jest zapewnienie przez poszczegdlne kraje cztonkowskie wszyst-

¢ W dniu 30 czerwca 2014 r. zostal zamkniety rachunek Rabobank Polska SA w wyniku potaczenia z Bankiem
Gospodarki Zywnosciowej SA.

7 Ustawa z dnia 28 listopada 2014 r. o zmianie ustawy o ustugach ptatniczych (Dz.U. z 2014 r. poz., 1916).
Ustawa weszta w zycie z dniem 29 stycznia 2015 1.

8 Byty to: projekt dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie ustug platniczych w ramach rynku
wewnetrznego oraz zmieniajacej dyrektywy 2002/65/WE, 2013/36/EU i 2009/110/WE i uchylajacej dyrektywe
2007/64/WE (tzw. PSD2), projekt rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie optat inter-
change w odniesieniu do transakcji ptatniczych realizowanych kartami ptatniczymi oraz Rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie usprawnienia rozra-
chunku papieréw wartosciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytéw papieréw warto-
$ciowych, zmieniajace dyrektywy 98/26/WE i 2014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 236/2012 wraz z pro-
jektem standardoéw technicznych do tego rozporzadzenia.

9 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2014/92/UE z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie poréwny-
walnosci optat zwigzanych z rachunkami ptatniczymi, przenoszenia rachunku ptatniczego oraz dostepu
do podstawowego rachunku ptatniczego (tzw. dyrektywa PAD).
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kim konsumentom fatwego dostepu do podstawowego rachunku bankowego (tj. bezptat-
nego lub taniego rachunku ptatniczego).

7.2.2. Rozwoj krajowych wysokokwotowych systemoOw ptatnosci i dostosowanie do systemow
platnosci dziatajacych w krajach Unii Europejskiej

W 2014 1. w celu rozwoju krajowych wysokokwotowych systeméw ptatnosci podjeto nastepu-
jace dziatania:

= Uruchomiono nowa wersje systemu SORBNET2. W zmienionym systemie wprowadzono
usprawnienia zaprojektowane w NBP, jak rdwniez zaproponowane przez uzytkownikow
zewngtrznych.

= Rozpoczeto prowadzenie w systemie SORBNET2 nowego rodzaju rachunku bankowego.
Rachunek ten jest prowadzony dla KDPW_CCP SA - instytucji sSwiadczacej ustugi rozlicze-
niowe w zakresie transakcji instrumentami finansowymi w obrocie zorganizowanym i nie-
zorganizowanym. KDPW_CCP SA zostat autoryzowany jako kontrahent centralny (CCP,
ang. central counterparty) zgodnie z tzw. rozporzadzeniem EMIR i dzieki temu za posred-
nictwem wtasnego rachunku korzysta z rozrachunku w pienigdzu banku centralnego.

= Prowadzono prace nad dostosowaniem polskiego komponentu systemu ptatnosci w euro
(TARGET?2; T2-NBP) do platformy TARGET2-Securities'! w zwigzku z planowanym jej uru-
chomieniem w 2015 r. Monitorowano takze postep prac nad tym projektem w EBC i innych
europejskich bankach centralnych.

7.2.3. Upowszechnienie obrotu bezgotéwkowego

W ramach upowszechniania obrotu bezgotéwkowego w Polsce NBP prowadzit w 2014 r.
nastepujace dziatania:

= Kontynuowal realizacje wieloletniego programu promocyjno-edukacyjnego Akademia
Dostepne Finanse (ADF), ktdérego celem jest upowszechnienie obrotu bezgotéwkowego
i ograniczenie wykluczenia finansowego dzieki zwigekszeniu wiedzy polskiego spoteczen-
stwa na temat ustug finansowych. Program jest adresowany w szczegdlnosci do oséb star-
szych. W 2014 r. odbylo si¢ 167 spotkan, w ktérych wzieto udziat 8330 os6b.

= Przeprowadzit badanie dotyczace zakresu korzystania z obrotu bezgotéwkowego przez
osoby w wieku od 18 do 24 lat (Badanie barier zwigzanych z ubankowieniem wsréd oséb mto-

10 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumen-
téw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych
irepozytoriéw transakcji.

I TARGET?2-Securities (T2S) to paneuropejska platforma rozrachunku transakcji papierami wartosciowymi
przygotowana z inicjatywy bankéw centralnych strefy euro we wspdtpracy z centralnymi depozytami
papieréw wartosciowych paristw UE. Ma zosta¢ uruchomiona w 2015 r. Celem T2S jest usprawnienie
i obnizenie kosztu rozrachunku transgranicznego, ktérego przedmiotem sa transakcje dotyczace papierow
wartosciowych.
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dych w Polsce). Wyniki badania postuza do opracowania planu dziatari majacych na celu
upowszechnienie korzystania z ustug bankowych przez te grupe spoteczna.

= Uczestniczyl w pracach Koalicji na rzecz Obrotu Bezgotéwkowego i Mikroptatnosci, w tym
realizowat zapisy Programu rozwoju obrotu bezgotédwkowego w Polsce na lata 2014-2020.

7.2.4. Dzialania w zakresie rozwoju SEPA

Narodowy Bank Polski prowadzil dalsze dziatania na rzecz wprowadzenia Jednolitego
Obszaru Ptatnosci w Euro (Single Euro Payments Area, SEPA), tj.:

= Kontynuowat swiadczenie ustugi posrednictwa dla bankéw zainteresowanych uczestnicze-
niem w paneuropejskiej izbie rozliczeniowej STEP2, umozliwiajac im rozliczanie poleceni
przelewu w euro w schemacie SEPA Credit Transfer (SCT). Na dziei 31 grudnia 2014 r.
z tego posrednictwa korzystaty 22 banki (o 2 wiecej niz na koniec grudnia 2013 1.).

= Podjat dziatania majace na celu monitorowanie procesu dostosowywania si¢ polskich
dostawcéw ustug ptatniczych do uregulowan europejskich naktadajacych na Polske obo-
wigzek zastapienia wszystkich polecent przelewu i polecent zaptaty w euro standardami
SEPA najpézniej do 31 paZzdziernika 2016 r.12

7.2.5. Dzialalnos¢ Rady ds. Systemu Platniczego

Rada ds. Systemu Platniczego, organ opiniodawczy przy Zarzadzie Narodowego Banku
Polskiego, zajmuje si¢ biezaca analiza i ocena polskiego systemu ptatniczego oraz dziata
na rzecz rozwoju tego systemu. W 2014 r. Rada omawiala przede wszystkim:

- zagadnienia dotyczace kosztow i optat stosowanych na rynku bankomatéw w Polsce;
byly one przedmiotem prac zespotu roboczego ds. optat bankomatowych utworzonego
w ramach Rady i skupiajacego przedstawicieli wszystkich najwazniejszych podmiotéw dzia-
tajacych na rynku bankomatéw w Polsce;

- kwestie zwiazane z rozwojem obrotu bezgotéwkowego w Polsce, w tym stan realizacji
zapisOw Programu rozwoju obrotu bezgotéwkowego w Polsce na lata 2014-2020 oraz wyniki
badania postaw Polakéw wobec obrotu bezgotéwkowego;

- zasadno$¢ i mozliwos¢ uczestnictwa ztotego w systemie CLS'3;

- zagadnienia dotyczace wprowadzenia w Polsce standardu SEPA (por. 7.2.4) oraz wprowa-
dzenia do polskiego prawa uregulowan dotyczacych rachunkéw ptatniczych (por. 7.2.1).

12 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) ustanawiajace wymogi techniczne i handlowe
w odniesieniu do polecert przelewu i poleceni zaptaty w euro oraz zmieniajace rozporzadzenie (WE)
nr 924/2009.

13 CLS (Continuous Linked Settlement) jest to globalny system przeznaczony do rozrachunku transakcji walu-
towych, przeprowadzanego w sposéb ciagty i jednoczesny dla obu stron transakcji na zasadzie PvP (pay-
ment versus payment). System ten istotnie ogranicza ryzyko rozrachunku wynikajace z realizacji ptatnosci
w réznych terminach, w ktérych funkcjonuja systemy RTGS poszczegdlnych walut. Obecnie CLS rozlicza
17 walut.
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7.3. NadzOr nad systemami platnosci i infrastruktura potransakcyjna
rynku finansowego

Sprawowanie nadzoru nad systemami ptatnosci i infrastruktura potransakcyjna rynku
finansowego ma na celu minimalizowanie ryzyka zwigzanego z ewentualnymi zakléceniami
w funkcjonowaniu tych systeméw oraz w rozliczeniach prowadzonych przez krajowe instytu-
cje platnicze, a takze utrzymanie stabilnosci finansowe;j.

7.3.1. Nadzo6r nad systemami ptatnosci

W 2014 r. NBP na biezaco analizowat dane statystyczne i inne informacje dotyczace nadzo-
rowanych systeméw. Dokonywat takze oceny incydentéw zakidcajacych ich funkcjonowanie
oraz podejmowat dziatania zmierzajace do zapewnienia ich bezpiecznego i sprawnego funk-
cjonowania. W ramach tych dziatan:

= Prezes NBP wydat decyzje dotyczaca wyrazenia zgody na prowadzenie Systemu Platnosci
Mobilnych BLIK oraz dwie decyzje dotyczace wyrazenia zgody na zmiang zasad funkcjono-
wania systemu ptatnosci ELIXIR.

= NBP przeprowadzit badanie pt. Poziomy plynnosci w systemie SORBNET2 — podejscie symu-
lacyjne przy uzyciu Symulatora Systemoéw Platnosci i Rozrachunku BOF-PSS2, poswigcone
kompleksowej analizie ptynnosci w systemie ptatnosci SORBNET?2.

= NBP rozpoczat ocen¢ systemu SORBNET2 pod katem zgodnosci z zasadami okreslonymi
w Principles for financial market infrastructures (Zasady dotyczace infrastruktury rynkow
finansowych). Zasady zostaty opracowane przez Bank Rozrachunkéw Migdzynarodowych
(BIS) i Miedzynarodowa Organizacje Komisji Papieréw Wartosciowych (I0SCO).

7.3.2. Nadzo6r nad ustuga platnicza acquiring

Na podstawie art. 60 ust. 3 Ustawy z dnia 19 sierpnia 2011 r. o ustugach ptatniczych Prezes

NBP, na wniosek KNF, wydat w formie postanowient szes¢ opinii dotyczacych swiadczenia

ustugi acquiring (ustuga posrednictwa w autoryzacji ptatnosci bezgotéwkowych).

7.3.3. Nadzdr nad infrastruktura potransakcyjna rynku finansowego

W 2014 1.:

= NBP wspdtpracowat z KNF przy autoryzacji KDPW_CCP SA jako kontrahenta central-
nego. Decyzja 0 autoryzacji KDPW_CCP SA jako kontrahenta centralnego zostata podjeta
na posiedzeniu KNF 8 kwietnia 2014 r.

= Prezes NBP, na podstawie przepiséw Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumen-

tami finansowymi, wydat w formie postanowieni sze$¢ opinii, dotyczacych w szczegdlnosci
zmian Regulaminu KDPW oraz zmian Regulaminu rozliczen transakcji KDPW_CCP SA.
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7.4. NBP jako udziatowiec krajowych 0s6b prawnych swiadczacych ustugi
na rzecz instytucji finansowych

W 2014 r. NBP posiadat akcje i udziaty w nastepujacych podmiotach krajowych'#:

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

- Krajowej Izbie Rozliczeniowej SA z siedzibg w Warszawie, ktdra jest kluczowa instytucja
na krajowym rynku rozliczania ptatnosci,

- spdice Bazy i Systemy Bankowe sp. z 0.0. z siedziba w Bydgoszczy, ktdra jest producentem
i integratorem rozwigzan informatycznych skierowanych przede wszystkim do instytucji
z sektora finansowego, w szczegdlnosci bankowych i ubezpieczeniowych, oraz administra-
¢cji publicznej.

Tabela 7.1. Zestawienie posiadanych przez NBP akcji i udziatdw w spétkach polskiego prawa
handlowego wedtug stanu na dzienl 31 grudnia 2014 1.

Nazwa podmiotu Kapitat zaktadowy (zt) Liczba posiadanych przez Udziat NBP w kapitale
NBP akcji/udziatow zaktadowym

Krajowy Depozyt Papierow 21000000 7000 33,33%
Warto$ciowych SA

Krajowa Izba Rozliczeniowa SA 5445000 625 5,74%
Bazy i Systemy Bankowe sp. z 0.0. 10 000 000 1000 100,00%

Zrédlo: NBP.

Najwazniejsze dziatania w 2014 r.:

= uruchomienie nowej wersji systemu SORBNET?2, otwarcie w tym systemie rachunku
bankowego dla KDPW_CCP SA oraz rachunku rezerwy obowiazkowej dla KSKOK,

= prace w ramach Rady ds. Systemu Platniczego w zakresie optat na rynku
bankomatowym,

= aktywne uczestnictwo w realizacji zapisOw Programu rozwoju obrotu bezgotéwkowego
w Polsce na lata 2014-2020,

= wydanie zgody na prowadzenie Systemu Ptatnosci Mobilnych BLIK,

= wspotpraca przy autoryzacji KDPW_CCP SA jako kontrahenta centralnego.

14 7godnie z art. 5 ust. 2 ustawy o Narodowym Banku Polskim NBP moze by¢ udziatlowcem albo akcjona-
riuszem innych oséb prawnych, ktére prowadza dziatalnos¢ ustugowa na rzecz instytucji finansowych lub
Skarbu Paristwa lub maja dla NBP istotne znaczenie w zakresie dziatania na rzecz stabilnosci krajowego
systemu finansowego.
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Obstuga Skarbu Paristwa’

Zadania realizowane przez Narodowy Bank Polski w ramach obstugi Skarbu Paristwa obej-
muja: obstuge bankowa rachunkéw budzetu paristwa, obstuge zobowigzan i naleznosci
zagranicznych budzetu paristwa, obrét skarbowymi papierami wartosciowymi oraz dziata-
nia wspierajace zarzadzanie dtugiem publicznym, w szczegdlnosci dtugiem Skarbu Paristwa.

8.1. Rachunki bankowe prowadzone przez NBP

W 2014 r. NBP prowadzit rachunki bankowe wymienione w art. 196 Ustawy z dnia 27 sierp-
nia 2009 r. o finansach publicznych, przede wszystkim: centralny rachunek biezacy budzetu
panistwa, rachunki biezace panistwowych jednostek budzetowych, w tym urzedéw obstu-
gujacych organy podatkowe oraz rachunki srodkéw na wydatki niewygasajace jednostek
budzetowych. Narodowy Bank Polski prowadzit réwniez rachunki lokat terminowych w zto-
tych i walutach obcych dla podmiotéw uprawnionych do posiadania rachunkéw w NBP.

Ponadto na podstawie art. 51 ust. 1 pkt 4 ustawy o Narodowym Banku Polskim NBP prowa-
dzit rachunki innych oséb prawnych.

8.1.1. Obstuga rachunkoéw bankowych

Narodowy Bank Polski przeprowadzat operacje na rachunkach bankowych budzetu pan-
stwa w formie bezgotéwkowej, przede wszystkim w systemie Bankowosci Elektronicznej
enbepe, a takze w formie gotéwkowej. Obstuga rachunkéw bankowych Departamentu
Budzetu Parnistwa i Departamentu Instytucji Platniczej Ministerstwa Finanséw, Agencji
Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa, Gléwnego Inspektoratu Transportu Drogowego
oraz sadéw powszechnych (od grudnia 2014 r.) odbywata sie za posrednictwem interfejsu
B2B.

8.1.2. Rodzaje rachunkéw prowadzonych przez NBP

Narodowy Bank Polski prowadzi rachunki w ztotych i walutach obcych, w tym rachunki
stuzace do obstugi srodkéw pochodzacych z budzetu UE. W 2014 r. NBP obstugiwat 3524
klientéw (w 2013 r. — 3527), dla ktérych oddzialy okregowe prowadzity 15 841 rachunkéw
(W 2013 1. — 15 690), z czego 7908 rachunkéw byto obstugiwanych w ramach zastepczej
obstugi kasowej (w 2013 . — 7887)2.

1 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 4, art. 49, 51, 52 ustawy o NBP,
ustawy o finansach publicznych i ustawy Prawo bankowe.

2 Zastepcza obstuga kasowa prowadzona jest dla posiadaczy rachunkéw majacych siedzibe poza miastem,
w ktérym zlokalizowany jest oddziat okregowy NBP.
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8.2. Obstuga zobowiazan i naleznosci zagranicznych budzetu panstwa

Narodowy Bank Polski prowadzit - na podstawie uméw agencyjnych podpisanych z Ministrem

Finanséw w latach ubiegtych - obstuge zobowiazan i naleznosci budzetu panistwa z tytutu:

- 62 kredytéw udzielonych Rzadowi RP przez migdzynarodowe instytucje i organizacje
finansowe,

- 70 kredytow zagranicznych gwarantowanych przez Rzad RP udzielonych podmiotom
krajowym,

- jednej umowy o udostepnienie srodkéw kredytowych podmiotom krajowym.

Petniac funkcje depozytariusza Banku Swiatowego i jego agend, NBP obstugiwat 15 skryp-
tow dhuznych wystawionych przez Rzad RP w zwigzku z czitonkostwem Polski w tych
organizacjach.

8.3. Obstuga obrotu papierami wartosciowymi
8.3.1. Przetargi papieréw wartosciowych

Narodowy Bank Polski petni funkcje agenta emisji skarbowych papieréw wartosciowych.
W zwiazku z tym jest zobowiazany do organizowania przetargdw sprzedazy i odkupu bonéw
skarbowych oraz przetargéw sprzedazy, odkupu i zamiany obligacji skarbowych. W 2014 r.
przeprowadzono:

= 14 przetargéw sprzedazy obligacji skarbowych, w tym 4 przetargi uzupetniajace. Podaz
wyniosta tacznie 79,1 mld zt, popyt — 147,6 mld zt, sprzedaz — 84,3 mld zl. Wigkszos¢ obli-
gacji oferowanych przez MF stanowily obligacje o statym oprocentowaniu, a ich sprzedaz
wyniosta 60,0% ogoétu sprzedazy.

= 6 przetargdbw zamiany, na ktérych MF odkupito obligacje o wartosci 29,7 mld zt
i sprzedalo obligacje o wartosci 29,9 mld zl; warto$¢ zakupu gotéwkowego wyniosta
18,3 miIn zt. Wiekszo$¢ obligacji sprzedanych na przetargach (62,0%) to obligacje o statym
oprocentowaniu.

W 2014 r., podobnie jak w poprzednich latach, odbyt si¢ jeden przetarg odkupu obligacji
nominowanych w dolarach: podaz wyniosta 400 miln USD, popyt 446,46 mln USD, odkup
354,4 mIn USD.

W 2014 1. odbyt sie jeden przetarg sprzedazy obligacji emitowanych przez Bank Gospodarstwa

Krajowego poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa (popyt 2,68 mld zi, sprze-
daz 1,27 mld zt).
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8.3.2. System dealeréw skarbowych papieréw wartosciowych (DSPW)

W 2014 1., podobnie jak w latach poprzednich, NBP realizowat zadania zwigzane z systemem
dealeréw skarbowych papieréw wartosciowych (DSPW)3. Na podstawie umowy zawartej
z Ministerstwem Finansow bank:

- przekazywat MF miesi¢czne i kwartalne oceny aktywnosci bankéw bedacych DSPW oraz
kandydatéw do petienia tej funkcji na pierwotnych oraz wtérnych rynkach bonéw i obli-
gacji skarbowych,

- penit funkcje organizatora fixingu skarbowych papieréw wartosciowych?,

- uczestniczyt w cyklicznych spotkaniach Rady Uczestnikéw Rynku — zespotu opiniodawczo-
-doradczego przy Ministrze Finansow.

Ponadto w ramach wspoétpracy z Ministerstwem Finanséw NBP wykonywat czynnosci wery-
fikacyjno-kontrolne w bankach, ktérych rachunki i konta depozytowe skarbowych papieréw
wartosciowych prowadzone sa w Rejestrze Papieréw Wartosciowych.

8.4. Wspotpraca z MF w ramach Komitetu Zarzadzania Dtugiem Publicznym

W 2014 r. Narodowy Bank Polski wspdtpracowat z Ministerstwem Finanséw w ramach
Komitetu Zarzadzania Dtugiem Publicznym. Celem wspétpracy jest wymiana informacji
stuzacych do koordynowania polityki zarzadzania dtugiem publicznym prowadzonej przez
MF z polityka pieniezna i polityka kursowa prowadzonymi przez NBP.

Najwazniejsze dziatania w 2014 r.:
= prowadzenie 15 841 rachunkéw dla 3524 klientéw,

= zorganizowanie lacznie 21 przetargédw sprzedazy, odkupu i zamiany obligacji
skarbowych.

3 Gléwnym celem systemu jest wyodrebnienie grupy bankéw (primary dealers), ktore w zamian za przywilej
wylacznego sktadania ofert na przetargach skarbowych papieréw wartosciowych (SPW) oraz wytaczno-
$ci lub uprzywilejowania w zakresie przeprowadzania indywidualnych operacji z Ministrem Finanséw sa
zobowiazane do regularnego uczestniczenia w przetargach sprzedazy SPW i fixingach SPW, kwotowania
SPW (szczegOlnie emisji bazowych na rynku elektronicznym), podejmowania dziatan na rzecz rozszerzania
bazy inwestoréw SPW, rzetelnego wypetiania obowiazkéw wynikajacych z uczestniczenia w systemach
depozytowych oraz promowania rynku SPW. Dziatania te maja stuzy¢ realizacji strategii zarzadzania dtu-
giem sektora finanséw publicznych, w szczegdlnosci zwigkszeniu ptynnosci, efektywnosci i przejrzystosci
rynku SPW.

4 Jako organizator fixingu SPW NBP okresla jego zasady w porozumieniu z MF (emitentem) oraz BondSpot
SA (pelmomocnikiem), a takze sprawuje ogdlny nadzér nad funkcjonowaniem fixingu (§ 2 ust. 3 regula-
minu fixingu).
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Dzialalno$¢ analityczno-badawczal

W 2014 1. analizy i badania koncentrowaty si¢ na zagadnieniach polityki pienieznej i makro-
stabilnosciowej, procesach inflacyjnych, finansach publicznych, sytuacji ekonomicznej przed-
siebiorstw oraz gospodarstw domowych, rynku pracy i nieruchomosci. Prowadzono prace
analityczne i koncepcyjne zwigzane z procesami ekonomicznymi zachodzacymi w gospo-
darkach strefy euro. Przedmiotem zainteresowania byly takze zmiany w otoczeniu gospo-
darczym w kraju i na $wiecie. Prace prognostyczno-modelowe dotyczyly w szczegdlnosci:
znaczenia sektora ustug rynkowych dla rozwoju polskiej gospodarki, poziomu rezerw walu-
towych oraz wptywu struktury kredytéw hipotecznych na polityke monetarng i makrosta-
bilnosciowa. Kontynuowano rozbudowe modeli wykorzystywanych do przygotowywania
prognoz makroekonomicznych wspomagajacych prowadzenie przez NBP polityki pieni¢zne;j.
Wyniki prac badawczych stanowity miedzy innymi podstawe decyzji podejmowanych przez
RPP i Zarzad NBP.

W 2014 r. w uznanych periodykach krajowych i miedzynarodowych ukazato si¢ 75 publika-
¢ji naukowych pracownikéw NBP, w tym 31 publikacji po polsku i 44 publikacje po angiel-

sku. Pigtnascie publikacji ukazato si¢ w czasopismach naukowych z tzw. listy filadelfijskiej
(zatacznik 6).

9.1. Badania dotyczace polityki pieni¢znej, procesow i oczekiwan inflacyjnych

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

= Monitorowano polityke pieni¢zng bankéw centralnych oraz ich komunikacje z otoczeniem.

= Opublikowano opracowanie Ewolucjia strategii celu inflacyjnego w wybranych krajach.
Publikacja zawiera ogdlne informacje na temat strategii celu inflacyjnego i prezentuje
gléwne kierunki zmian tej strategii.

9.1.2. Analiza oczekiwan inflacyjnych w Polsce

Przeanalizowano zaleznos¢ pomigedzy projekcjami inflacji i PKB publikowanymi przez NBP

a prognozami ekspertéw zewnetrznych.

9.1.3. Prace analityczno-badawcze i modelowe dotyczace mechanizmu transmisji polityki

pieni¢znej i jego zmian

= Prowadzono badania mechanizmu transmisji polityki pienieznej z uwzglednieniem nieli-
niowosci wybranych interakcji.

1 Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 59 ustawy o NBP.
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= Dokonano przeszacowania liniowej wersji modelu mechanizmu transmisji polityki pie-
nieznej QMOTR i potwierdzono teze o znacznym zmniejszeniu wptywu zmian kursu
walutowego na ceny konsumpcyjne.

= Rozpoczeto prace nad nieliniowa wersja modelu transmisji polityki pieni¢zne;j.

9.1.4. Analizy modeli makroekonomicznych z sektorem finansowym

= Zbadano skutki wieloletnich kredytéw hipotecznych dla polityki monetarnej
i makrostabilnosciowe;j.

= Zbadano wptyw struktury walutowej kredytéw hipotecznych na transmisje polityki mone-
tarnej i makrostabilnosciowe;j.

9.1.5. Analizy i badania cen towaréw oraz ustug konsumpcyjnych

= Prowadzono analizy i badania proceséw inflacyjnych w gospodarce narodowej i przygoto-
wywano krétkookresowe prognozy wskaznika cen towardw i ustug konsumpcyjnych oraz
jego sktadowych.

= Prowadzono prace analityczne i badawcze nad miarami wskaznikéw inflacji bazowe;j.

= Prowadzono badania dotyczace czestotliwosci zmian cen w gospodarce polskiej, w tym
wielkosci tych zmian w zaleznosci od sektora gospodarki oraz roli promocji w procesie
ustalania cen.

= Analizowano znaczenie lepkosci cen dla ksztaltowania si¢ zmiennych makroekonomicz-
nych, w szczegdlnosci reakcje inflacji i PKB na zmiang parametrow polityki pienigzne;j.

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

9.2.1. Analiza Zrédet zr6znicowania sytuacji gospodarczej w krajach strefy euro

= Monitorowano oraz prognozowano sytuacje gospodarcza w strefie euro na potrzeby pro-
wadzenia krajowej polityki pieni¢znej.

= QOpracowano i opublikowano raport pt. Ekonomiczne wyzwania integracji Polski ze strefg
euro. Raport zawiera: analize przyczyn i stopnia zréznicowania struktur gospodarczych
w krajach strefy euro, opis Zrédet kryzysu w strefie euro ze szczegélnym uwzglednieniem
instytucjonalnych stabosci mechanizméw funkcjonowania europejskiej unii walutowej,
oceng wdrozonych rozwigzan instytucjonalnych majacych zwigkszy¢ efektywno$¢ dzia-
fania strefy euro oraz analize stopnia gotowosci polskiej gospodarki do funkcjonowania
w strefie euro.
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= Przeprowadzono analiz¢ przygotowania gospodarki totewskiej do cztonkostwa w stre-
fie euro i podsumowano pierwsze doswiadczenia tego kraju po wprowadzeniu wspdlnej
waluty.

9.3. Badania przedsi¢biorstw i gospodarstw domowych
9.3.1. Badania sytuacji ekonomicznej przedsi¢biorstw

= Przeprowadzono kwartalne analizy ksztattowania si¢ koniunktury w sektorze przedsie-
biorstw, uwzgledniajace w szczegdlnosci decyzje dotyczace: produkgeji, zatrudnienia, inwe-
stycji, finansowania i cen oraz relacje firm z systemem bankowym. Analizowano wybrane
aspekty proceséw cenotworczych i ich oddziatywanie na procesy realne, wptyw konfliktu
rosyjsko-ukrainiskiego na dziatalno$¢ przedsigbiorstw, jak réwniez przyjmowane strategie
ireakcje przedsiebiorstw na zmieniajace sie¢ warunki otoczenia oraz postrzeganie niepew-
nosci i jej wptyw na decyzje przedsigbiorstw.

= Przeprowadzono badanie Ankieta roczna NBP, koncentrujace si¢ na dlugookresowych ten-
dencjach rozwojowych sektora przedsigbiorstw, prognozach i ocenach sytuacji gospodar-
czej, skutkach konfliktu rosyjsko-ukrainiskiego, polityce innowacyjnej i korzystaniu ze srod-
kéw UE, znaczeniu technologii internetowych oraz czynnikach wptywajacych na decyzje
cenowe przedsiebiorstw.

= Prowadzono cykliczne analizy sytuacji finansowej przedsi¢biorstw. W analizach uwzgled-
niano wplyw konfliktu na Ukrainie na poziom eksportu przedsi¢biorstw.
9.3.2. Badania sytuacji gospodarstw domowych

= Przeprowadzono, we wspétpracy z GUS, pilotazowe badanie majatku i zadtuzenia gospo-
darstw domowych w Polsce.

= Prowadzono cykliczne analizy sytuacji finansowej sektora gospodarstw domowych w zakre-
sie zZrédet pozyskiwania dochodéw oraz decyzji ksztattujacych oszczednosci i konsumpcje,
jak réwniez akumulacji aktywow finansowych i zadtuzenia gospodarstw domowych.

= Przeprowadzono analize ekonometryczna zaleznosci dynamicznych pomiedzy dochodami
do dyspozycji, wydatkami konsumpcyjnymi a kredytami konsumpcyjnymi.

= Przeprowadzono analize wtasnosci korelacyjnych, prognostycznych i charakterystyk spek-

tralnych zmiennych pochodzacych z badari koniunktury gospodarstw domowych GUS
oraz sprzedazy detalicznej na tle spozycia indywidualnego.
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9.4. Inne badania makroekonomiczne
9.4.1. Badania rynku pracy

= Prowadzono cykliczne analizy ksztaltowania si¢ sytuacji na rynku pracy. Oszacowano
przeptywy na rynku pracy prowadzace do zmian zatrudnienia oraz bezrobocia. W anali-
zach koncentrowano si¢ na zagadnieniach dotyczacych migracji (znaczenie dla gospodarki
Polski, sektorowa intensywnos$¢ migracji) oraz wplywie zmian w uprawnieniach do urlo-
péw macierzyniskich na rynek pracy.

= Po raz kolejny przeprowadzono Badanie ankietowe rynku pracy, taczace informacje
od przedsigbiorcéw z informacjami od bezrobotnych. Przeanalizowano zagadnienie ptyn-
nosci kadr i tworzenia miejsc pracy, czynniki determinujace podaz pracy, proces poszuki-
warn i niedopasowanie na rynku pracy, determinanty presji ptacowej, oczekiwania ptacowe
bezrobotnych, jak réwniez instrumenty uelastyczniajace polski rynek pracy i Zrédta wzro-
stu produktywnosci pracy.

= We wspétpracy z EBC realizowano projekt badawczy dotyczacy réznego dostosowania
przez firmy zatrudnienia i ptac w reakcji na kryzys ekonomiczny, w zaleznosci od jego
charakteru oraz otoczenia instytucjonalnego.

9.4.2. Badania rynku nieruchomosci w Polsce

= Prowadzono analizy rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce
(w tym badano: ceny i czynsze; zachowania konsumentéw, deweloperéw i sektora ban-
kowego na rynku nieruchomosci, wptyw stép procentowych na sytuacj¢ na rynku nieru-
chomosci mieszkaniowych oraz wptyw sektora nieruchomosci mieszkaniowych i komercyj-
nych na stabilnos¢ sektora finansowego).

= Przeprowadzono hedoniczng analize cen na komercyjnym rynku nieruchomosci i wyli-
czono indeksy hedoniczne.

= Opracowano Raport o sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych
w Polsce w 2013 r. oraz publikowano kwartalne informacje na ten temat na stronie inter-
netowej NBP.

9.4.3. Analizy i badania sektora finanséw publicznych

= Prowadzono analizy oraz opracowywano prognozy sytuacji budzetu paristwa i jedno-
stek sektora finanséw publicznych (w tym wptywu niskiej inflacji na sektor finanséw

publicznych).

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

= Prowadzono badania nad wielkoscia krétko- i dlugookresowej elastycznosci dochodéw
podatkowych.
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= We wspétpracy z ekspertami z innych bankéw centralnych ESBC prowadzono badania nad
wielko$ciag mnoznikéw fiskalnych.

9.4.4. Analizy i badania sektora zewng¢trznego gospodarki Polski

= Sporzadzano regularne prognozy polskiego bilansu ptatniczego wraz z ocena stabilnosci
wskaznikéw réwnowagi zewngetrznej polskiej gospodarki.

= Monitorowano ksztattowanie si¢ realnych efektywnych kurséw ztotego.

= Badano elastyczno$¢ cenowa w polskim handlu zagranicznym.

9.4.5. Analizy i badania gospodarki swiatowej

= Prowadzono analizy ksztattowania si¢ koniunktury miedzynarodowej, obejmujace bie-
7aca i prognozowana sytuacje w gtdwnych gospodarkach swiata oraz tendencje na rynkach
surowcowych i finansowych.

= W zakresie badania handlu miedzynarodowego dokonano analizy uczestnictwa Polski
oraz krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej w miedzynarodowych sieciach dostaw.

= We wspdtpracy ze Swiatowym Forum Gospodarczym prowadzono analizy konkurencyjno-
$ci gospodarki polskiej, w tym na tle innych krajéw Europy Srodkowej i Wschodnie;j.

9.5. Dziatalnos$¢ prognostyczno-badawcza
= Prowadzono prace nad prognozami poziomu rezerw walutowych.

= Rozbudowano potencjat analityczno-prognostyczny dynamicznego stochastycznego
modelu réwnowagi ogdlnej (DSGE) SoePL, umozliwiajac bardziej kompleksowe uwzgled-
nienie wptywu aktywnosci sektora publicznego na koniunkture gospodarcza oraz procesy
inflacyjne.

= Zbadano wptyw czestotliwosci reestymacji modeli DSGE na jakos¢ otrzymywanych
na ich podstawie prognoz punktowych i przedziatowych dla podstawowych kategorii
makroekonomicznych.

= Wdrozono alternatywna metode szacowania luki popytowej, wykorzystujac wskazniki mie-
sieczne (w tym badania ankietowe dotyczace sytuacji przedsigbiorstw oraz dane z rynku

pracy).
= Przeprowadzono ponowna specyfikacje niektérych réwnan gléwnego modelu progno-

stycznego (NECMOD) oraz reestymacje jego parametréw w celu poprawy wtasnosci pro-
gnostycznych i symulacyjnych modelu.
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= Prowadzono prace nad reestymacja juz istniejacych modeli i opracowaniem nowych
na potrzeby krétkookresowego prognozowania inflacji.

9.6. Dzialalnos¢ Komitetu Badan Ekonomicznych NBP

W 2014 1. przyjeto raporty z siedmiu projektéw wykonanych w ramach konkurséw na pro-
jekty badawcze NBP. Projekty byty realizowane w nastepujacych obszarach: stabilnos¢
makroekonomiczna, stabilno$¢ finansowa oraz metody badan ilosciowych. Przeprowadzono
takze konkurs na kolejne badania, w wyniku ktérego wytoniono do realizacji 10 projektow.

9.7. Konferencje i warsztaty naukowe organizowane przez NBP
W 2014 r. NBP zorganizowat m.in. nastepujace naukowe konferencje miedzynarodowe:

= 15 kwietnia 2014 r.: A Decade of Mobility. Poles in Contemporary Migration Spaces (Dekada
mobilnosci. Polacy we wspdiczesnych przestrzeniach migracyjnych). Konferencje zorganizo-
wano wraz z Osrodkiem Badar nad Migracjami Uniwersytetu Warszawskiego. W ramach
konferencji zaprezentowane zostaty badania dotyczace oddziatywania na polska gospo-
darke silnego wzrostu przeptywdéw migracyjnych w ciggu dziesigciu lat po akcesji Polski
do UE.

= 30 czerwca — 4 lipca 2014 r.: 3rd Summer Workshop (I1II Warsztaty Letnie NBP). Podczas kon-
ferencji zaprezentowano najnowsze prace badawcze polskich ekonomistéw pracujacych
w kraju i za granica z zakresu makroekonomii i finanséw.

= 13-14 listopada 2014 r.: Workshop on short term forecasting (Warsztaty nt. prognozowania krot-
koterminowego). Warsztaty miaty na celu wymiane wiedzy i doswiadczen w zakresie metod
stosowanych w prognozowaniu gtéwnych zmiennych makroekonomicznych (np. inflacja,
produkcja, PKB) w bankach centralnych oraz innych instytucjach prognostycznych.

= 17-18 grudnia 2014 r.: Identification in Macroeconomics (Identyfikacja w modelowaniu makro-
ekonomicznym). Podczas konferencji oméwiono wyniki najnowszych badan dotyczacych
problemoéw identyfikacji w modelowaniu makroekonomicznym. W spotkaniu uczestni-
czyli czotowi naukowcy zajmujacy sie ta problematyka (Fabio Canova, Ivana Komunjer,
Daniel Waggoner, Tao Zha).

W 2014 r. NBP uruchomit program wizyt zewnetrznych ekonomistéw — Visiting Researcher
Program. W pierwszej edycji w NBP goscito czterech badaczy: Yannic Lucotte z ESG
Management School w Paryzu, Emanuel Gasteiger z ISCTE Business School w Lizbonie,
Margarita Rubio z Uniwersytetu w Nottingham oraz Matteo Iacoviello z Uniwersytetu
w Bostonie, ekonomista pracujacy dla Rady Gubernatoréw Systemu Rezerwy Federalne;j.
Podczas pobytu w NBP prowadzili prace badawcze, przedstawiali wyniki badan na semina-
riach i udzielali konsultacji pracownikom NBP.
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Ponadto zorganizowano 29 otwartych seminariéw naukowych, obejmujacych szerokie spek-
trum zagadnieni dotyczacych funkcjonowania gospodarki, systemu finansowego i prowadze-
nia polityki gospodarczej. Ich wykaz zawiera zalacznik 6.

Najwazniejsze dziatania w 2014 r.:
= rozwijanie narzedzi i proceséw prognostycznych,

= rozszerzenie zakresu prac modelowych oraz analityczno-badawczych nad procesami
zachodzacymi w polskiej i Swiatowej gospodarce,

= opublikowanie 15 artykutéw naukowych pracownikéw NBP w czasopismach nauko-
wych z tzw. listy filadelfijskiej,

= zorganizowanie czterech miedzynarodowych konferencji naukowych i 29 otwartych
seminariow naukowych.
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Badania statystyczne NBP koncentruja si¢ na danych dotyczacych sektora finansowego oraz
szeroko rozumianej statystyki relacji z zagranica. Dane te stuza do prowadzenia polityki pie-
ni¢znej, monitorowania ryzyka w sektorze finansowym, wykorzystywane sg3 w badaniach
stabilnosci finansowej i analizach makroostroznosciowych. NBP regularnie publikuje dane
o szerokim zakresie, a takze przekazuje informacje sprawozdawcze instytucjom migdzynaro-
dowym, przede wszystkim EBC.

10.1. Podstawowe zadania z zakresu statystyki

Podstawowe zadania statystyczne NBP obejmuja gromadzenie, przetwarzanie oraz biezaca
analize danych statystycznych, a takze prace nad metodyka ich opracowywania i prezentacji.

W 2014 r. NBP kontynuowat regularne opracowywanie zestawieni, materialéw analitycznych

i publikacji, przeznaczonych zaréwno dla odbiorcéw w banku, jak i odbiorcéw zewnetrznych.

Najwazniejsze z nich obejmowaty:

- kwartalne opracowania o bilansie ptatniczym oraz roczne opracowanie Miedzynarodowa
pozycja inwestycyjna Polski,

- kwartalne dane dotyczace zadtuzenia zagranicznego kraju oraz miedzynarodowej pozycji
inwestycyjnej,

- miesieczne dane bilansu ptatniczego,

- miesi¢czny bilans skonsolidowany monetarnych instytucji finansowych, zawierajacy podsta-
wowe agregaty monetarne (podaz pienigdza M3 i czynniki jego kreacji),

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

- miesi¢czne dane finansowe sektora bankowego (naleznosci, zobowigzania, rachunek zyskéw
istrat),

- kwartalne dane dotyczace rynku krajowych funduszy inwestycyjnych,

- kwartalne i roczne rachunki finansowe wedtug sektoréw instytucjonalnych.

Informacje statystyczne byty udostepniane w szczegdlnosci nastepujacym podmiotom krajo-
wym: Sejmowi RP, Radzie Ministrow, GUS, BFG, Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego,
Zwiazkowi Bankéw Polskich, instytucjom naukowym. Przekazywano je réwniez EBC i orga-
nizacjom miedzynarodowym: MEW, BS, OECD, BIS i Eurostatowi.

Prace statystyczne w 2014 r. byly skoncentrowane na dostosowaniu danych do zmienionych
standardéw metodycznych (ESA 2010; Balance of Payments Manual 6th ed. - standard MFW
oraz Benchmark Definition of FDI 4th ed. - standard OECD). Dane dotyczace rachunkéw
finansowych oraz bilansu ptatniczego i migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej zostaty opu-
blikowane wedtug nowych standardéw we wrzesniu 2014 r. wraz z przeliczonymi danymi
historycznymi. Wprowadzenie ESA 2010 do statystyki monetarnej zostato przygotowane
w 2014 1. od strony metodycznej i prawnej, a pierwsze dane opublikowano na poczatku 2015 1.

1" Zadania z tego obszaru sq realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 7, art. 17 ust. 4 pkt 13, art. 23 ustawy
0 NBP oraz Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o statystyce publicznej (Dz.U. z 2012 1., poz. 591 z péZn. zm.).
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W 2014 1. byty réwniez prowadzone prace zwigzane z wprowadzeniem ESA 2010 do statystyki
funduszy inwestycyjnych.

W 2014 r. wprowadzone zostaly takze przepisy rozporzadzenia Komisji Europejskiej?, doty-
czacego realizacji zadan z zakresu sprawozdawczosci nadzorczej w ramach nowych regulacji
europejskich.

Ponadto w 2014 1. NBP:

- kontynuowat prace przygotowawcze zwigzane z budowa systemu sprawozdawczego dla
monetarnych instytucji finansowych na potrzeby polityki pieni¢znej,

- prowadzit badania nad skutkami kryzysu finansowego dla sezonowej korekty danych oraz
rozpoczatl wyliczanie i przekazywanie EBC wyréwnanego sezonowo indeksu HICP i jego
gtéwnych sktadowych,

- uczestniczyt w pracach Komitetu Sterujacego ds. Sezonowej Korekty Danych Statystycznych
(Seasonal Adjustment Stearing Group) oraz Grupy Roboczej ds. Sezonowej Korekty Danych
Statystycznych (Seasonal Adjustment User Group), dziatajacych pod patronatem EBC
i Eurostatu,

- we wspOtpracy z Uniwersytetem we Fryburgu w Niemczech prowadzit badania dotyczace
dhugookresowej stabilnosci powszechnego systemu emerytalnego w Polsce,

- kontynuowat prace nad wskaznikiem predykcji bankructwa przedsigbiorstw niefinansowych
oraz identyfikacja Zrédet ich zewnetrznego i wewngtrznego finansowania,

- prowadzit prace nad opracowaniem metodyki wskaznika niewyptacalnosci przedsigbiorstw
niefinansowych, a takze prace analityczne dotyczace wewnetrznych i zewnetrznych Zrédet
finansowania oraz proceséw inwestycyjnych w przedsigbiorstwach.

10.2. Zadania statystyczne wynikajace z uczestnictwa NBP w ESBC i innych
instytucjach miedzynarodowych

W 2014 r. NBP kontynuowat wspdtprace w obszarze statystyki z instytucjami miedzynarodo-
wymi, przede wszystkim z EBC, Eurostatem, Komitetem ds. Statystyki Monetarnej, Finansowej
i Bilansu Ptatniczego (CMFB), Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego (EBA), Europejska
Rada ds. Ryzyka Systemowego (ESRB) i Komisja Europejska.

10.2.1. Statystyka monetarna i finansowa
W 2014 1. NBP przekazywat EBC zharmonizowane dane z zakresu bilansu skonsolidowanego

monetarnych instytucji finansowych (MIF), statystyki stép procentowych i statystyki funduszy
inwestycyjnych. Ponadto w 2014 r. NBP:

2 Rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) nr 680/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. ustanawiajace wykonaw-
cze standardy techniczne dotyczace sprawozdawczosci nadzorczej instytucji zgodnie z rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013.
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- przygotowal wdrozenie zasad ESA 2010 oraz rozszerzonych wymogdéw sprawozdawczych
EBC w statystyce monetarnej i statystyce stop procentowych?,

—uczestniczyl w pracach dziatajacej w EBC Grupy Roboczej ds. Statystyki Monetarnej
i Finansowej (Working Group on Monetary and Financial Statistics), w tym w pracach nad
projektem budowy zharmonizowanej bazy danych o pojedynczych kredytach (AnaCredit)
i projektem rozporzadzenia EBC w sprawie statystyki instytucji ubezpieczeniowych,

- prowadzit prace majace na celu przygotowanie nowych, rozszerzonych zestawienri danych
funduszy inwestycyjnych na potrzeby odbiorcéw wewnetrznych i zewnetrznych (w szcze-
gblnosci EBC) w zwiazku z wejsciem w zycie metodyki ESA 2010,

—-rozpoczat przekazywanie Europejskiemu Bankowi Centralnemu danych o funduszach
inwestycyjnych na potrzeby nowej, rozszerzonej wersji Rejestru Instytucji i Jednostek
Powiazanych (Register of Institutions and Affiliates Database, RIAD).

10.2.2. Statystyka ostroznosciowa

W 2014 1. w obszarze statystyki ostroznosciowej NBP:

- wdrozyt w ramach systemu informacji sprawozdawczej (SIS) nowe wymogi sprawozdawcze
okreslone w rozporzadzeniu Komisji (UE) nr 680/2014, obejmujace dane z zakresu adekwat-
nosci kapitatowej, informacji finansowej, duzych zaangazowar, ptynnosci, wskaznikéw sta-
bilnego finansowania oraz dZwigni finansowej,

- rozpoczal prace nad przygotowaniem taksonomii i infrastruktury sprawozdawczej kolejnych
pakietéw sprawozdawczych zdefiniowanych przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego
(EBA), tj. aktywow obcigzonych i planéw finansowania?,

—uczestniczyt w pracach dziatajacej w ramach EBA Grupy Roboczej ds. Ksiegowosci,
Raportowania i Audytu (Standing Committee on Accounting, Reporting and Auditing,
SCARA), utworzonych w jej ramach podgrup: Podgrupy ds. Sprawozdawczo$ci oraz Podgrupy
ds. XBRL (Subgroup on Reporting, Subgroup on XBRL) oraz w Grupie Roboczej ds. Statystyki
Nadzorczej (Working Group on Supervisory Statistics) dziatajacej w ramach EBC,

- przekazywal EBC dane sektora bankowego z zakresu sprawozdawczosci finansowej oraz
adekwatnosci kapitatowej (consolidated banking data).

10.2.3. Statystyka bilansu ptatniczego i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej

Narodowy Bank Polski wprowadzit w 2014 r. nowe standardy metodyczne BPM6 i Benchmark
Definition of FDI 4th ed. Dane opracowane wedtug nowych standardéw zostaty opubliko-
wane oraz przekazane EBC, Eurostatowi, OECD i MFW. Dane te obejmowaty bilans ptatniczy,
migdzynarodowa pozycje inwestycyjna, zadtuzenie zagraniczne, zagraniczne inwestycje bez-
posrednie i miedzynarodowy handel ustugami. Dodatkowo, w celu zapewnienia poréwnywal-
nosci przeliczono odpowiednie dane historyczne.

3 Uchwata nr 40/2014 Zarzadu NBP z dnia 17 lipca 2014 r. zmieniajaca uchwale w sprawie trybu i szczegéto-
wych zasad przekazywania przez banki do Narodowego Banku Polskiego danych niezbednych do ustalania
polityki pienieznej i okresowych ocen sytuacji pienieznej paristwa oraz oceny sytuacji finansowej bankéw
iryzyka sektora bankowego (Dz. Urz. NBP z 2014 1., poz. 9).

4 Nowa sprawozdawczo$¢ zostala zdefiniowana w Wykonawczym standardzie technicznym (ITS).
Wprowadzenie ITS wynika z przyjecia przez Parlament Europejski rozporzadzenia nr 575/2013 (znanego
jako CRR).
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10.2.4. Pozostale rodzaje statystyki

Pozostale najwazniejsze dziatania statystyczne dotyczyty:

- statystyki rachunkéw finansowych: NBP uczestniczyt w pracach dziatajacej w EBC Grupy
Roboczej ds. Statystyki Rachunkdw Strefy Euro (Working Group on Euro Area Accounts),

— statystyki sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych: NBP brat udziat w pracach Zespotu
ds. Statystyki Sektora Instytucji Rzadowych i Samorzadowych powotanego przez Prezesa
GUS, a takze w pracach Grupy Roboczej ds. Statystyki Sektora Rzadowego i Samorzadowego
w EBC (Working Group on Government Finance Statistics), statystyki sektora realnego:
w ramach grupy roboczej BACH® zakoriczono prace metodyczne i techniczne nad nowa
wersja bazy danych BACH3.

Najwazniejsze dziatania w 2014 r.:

= wprowadzenie nowych standardéw metodycznych: ESA 2010 w statystyce mone-
tarnej, statystyce funduszy inwestycyjnych i rachunkéw finansowych oraz BPM6
i Benchmark Definition of FDI 4th ed. w bilansie ptatniczym i miedzynarodowe;j
pozycji inwestycyjnej,

= wprowadzenie nowych wymogdéw sprawozdawczych dla bankéw, zawartych w rozpo-
rzadzeniu Komisji (UE) nr 680/2014.

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

Zgodnie z art. 59 ustawy o Narodowym Banku Polskim bank centralny prowadzi dzia-
talnos¢ wydawnicza i promocyjna. W jej ramach realizuje réwniez projekty edukacyjne
i informacyjne, majace na celu zapewnienie przejrzystosci dzialania NBP i podnoszenie
poziomu wiedzy spoteczeristwa o zasadach funkcjonowania banku centralnego, systemu
bankowego i gospodarki rynkowej oraz upowszechnienie w spoteczeristwie wiedzy nt.
UGW i waluty euro.

11.1. Dzialalnos¢ edukacyjna
11.1.1. Program edukacji ekonomicznej

Edukacja ekonomiczna jest waznym instrumentem wspierajacym realizacje podstawowych
zadani banku centralnego. Przyczynia sie do budowania stabilnosci zachowan na rynku
finansowym i rozwaznego korzystania z jego instrumentéw, wptywa na rozwdj syste-
méw finansowych oraz pobudza kapitat spoteczny, majacy wptyw na rozwdj gospodar-
czy. W 2014 r. projekty edukacyjne byty poswigcone gtéwnym zadaniom banku central-
nego - realizacji polityki pienieznej i wspieraniu stabilnosci systemu finansowego, Unii
Gospodarczej i Walutowej, a takze przeciwdziataniu wykluczeniu finansowemu oraz
upowszechnianiu obrotu bezgotdwkowego. Istotnym obszarem dziatarn NBP byta eduka-
cja w zakresie bezpiecznego korzystania z ustug finansowych (transakcji i instrumentdéw
finansowych) oraz ryzyka zwigzanego z korzystaniem z ustug oferowanych przez instytucje
finansowe niepodlegajace szczegdlnemu nadzorowi paristwa. Planowanie dziatani eduka-
cyjnych opierato sie¢ na wynikach badan stanu wiedzy i Swiadomosci ekonomicznej poszcze-
gblnych grup spotecznych.

W 2014 r. NBP dofinansowat tacznie 214 projektow edukacyjnych o réznej skali, w tym 61
ogdllnopolskich oraz 153 lokalne i regionalne. Przedsiewzigcia te byty adresowane do réz-
nych grup spotecznych i zawodowych (w tym sedziéw, urzednikéw administracji publicz-
nej, samorzadowcéw, pracownikéw organizacji pozarzadowych), do srodowisk szkolnych,
studenckich oraz oséb ze wsi i niewielkich miejscowosci. We wspétpracy z podmiotami
zewnetrznymi zrealizowano takie projekty, jak: Moje finanse (okoto 100 tys. uczniéw szkét
ponadgimnazjalnych i 1,6 tys. nauczycieli), Ekonomia na co dzieri (okoto 96 tys. gimna-
zjalistow i 3 tys. nauczycieli), Na wiasne konto (ponad 2,4 tys. gimnazjalistow z terenéw
wiejskich), Ekonomiczny Uniwersytet Dzieciecy (okoto 1,4 tys. uczniow szkét podstawowych),
Olimpiada Przedsiebiorczosci (ponad 12 tys. uczniéw) i Olimpiada Wiedzy Ekonomicznej (bli-
sko 11 tys. uczniéw), studia podyplomowe Mechanizmy Funkcjonowania Strefy Euro oraz stu-
dia podyplomowe z zakresu finanséw i ekonomii skierowane do sedziéw, studium edukacji
ekonomicznej dla urzednikéw administracji publicznej, Samorzgdowa Akademia Finansow
dla urzednikéw i dziataczy samorzadowych, cykl warsztatow dotyczacych racjonalnego
zarzadzania finansami w organizacjach pozarzadowych, program stypendiéw pomosto-
wych dla miodziezy z matych miejscowosci (szczegllnie ze wsi), podejmujacych nauke
na kierunkach zwiazanych z bankowoscia, finansami lub ekonomia.
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Projekty edukacyjne realizowane byty rowniez we wspétpracy z mediami. W 2014 r. dofi-
nansowano 20 tego typu przedsiewzi¢é. Jednym z nich byt przeprowadzony we wspdétpracy
z TVP SA Wielki Test Wiedzy Ekonomicznej, ktoéry obejrzato ponad 1,6 min oséb. Podobna
ogladalnos$¢ miat kazdy z 20 odcinkéw emitowanego w tym samym czasie miniserialu
Spokojnie, to tylko ekonomia.

Wszystkie realizowane w 2014 r. projekty edukacyjne byty poddane ewaluacji, w tym w for-
mie wtasnych badan spotecznych. Przy realizacji dziatalnosci edukacyjnej korzystano takze
z opinii ekspertéw Rady ds. Edukacji Ekonomicznej.

Ponadto:

= W ramach Klubu Przedsigbiorczych Nauczycieli IMPULS, zrzeszajacego nauczycieli
ze szkot gimnazjalnych i ponadgimnazjalnych z catej Polski, zrealizowano 14 projektéw
i konkurséw edukacyjnych oraz 10 szkolen.

= Narodowy Bank Polski przeprowadzit kolejne edycje Konkursu o Nagrode Prezesa
NBP na najlepsza prace magisterska, doktorska i habilitacyjna oraz Konkursu na prace
pisemna dla mtodziezy ze szkét ponadpodstawowych.

11.2. Portal Edukacji Ekonomicznej — NBPortal

W 2014 r. rozpoczeto prace nad bardziej zaawansowana technologicznie zawartoscia
NBPortal.pl. W ub.r. NBPortal.pl odwiedzito okoto 517,5 tys. uzytkownikéw.

11.2.1. Centrum Pienigdza NBP im. Stawomira S. Skrzypka

W 2014 r. kontynuowano prace nad utworzeniem Centrum Pienigdza NBP im. Stawomira
S. Skrzypka, w tym: wytoniono wykonawce ekspozycji, kontynuowano pozyskiwanie eks-
ponatéw i przygotowanie materiatéw informacyjnych, jak réwniez przystapiono do opraco-
wania zasad funkcjonowania Centrum, w tym dotyczacych organizacji dziatania i udostep-
niania ekspozycji. Przygotowano ponadto dwie wystawy czasowe: Wtadystaw Grabski, Bank
Polski SA i stabilizacja ekonomiczna kraju oraz Wojenne losy polskiego ztota.

11.3. Dziatalnos¢ informacyjna i promocyjna
11.3.1. Kampanie informacyjno-promocyjne

W 2014 r. NBP kontynuowat nast¢pujace kampanie o charakterze informacyjno-promocyj-
nym:

= Bezpieczne pienigdze. NBP przeprowadzil ogélnopolska kampanie¢ informacyjna, majaca

na celu poinformowanie spoteczeristwa o wprowadzeniu do obiegu od kwietnia 2014 r.
banknotéw ze zmodernizowanymi zabezpieczeniami. Kampania byta skierowana do sze-
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rokiego grona odbiorcéw, w tym 0s6b niepetnosprawnych. Eacznie ukazato si¢ kilkaset
informacji dotyczacych modernizacji zabezpieczen. Z przeprowadzonych badan opinii
publicznej wynika, ze przekaz kampanii dotart do okoto 80% dorostych Polakéw.

= Nie daj sie nabraé. SprawdZ, zanim podpiszesz. WspOlnie z partnerami - Bankowym
Funduszem Gwarancyjnym, Komisja Nadzoru Finansowego, Ministerstwem Finansow,
Ministerstwem Sprawiedliwosci, Policja oraz Urzedem Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw - NBP kontynuowat kampani¢ zwracajaca uwage spoteczeristwa
na ryzyko zwigzane z zawieraniem umoéw finansowych, przede wszystkim zacigganiem
wysoko oprocentowanych, krétkoterminowych pozyczek (tzw. chwiléwek) oraz korzysta-
niem z ustug finansowych, ktére nie podlegaja szczegélnemu nadzorowi paristwa.

= NBP nie wyklucza. W 2014 r. NBP kontynuowat dziatania majace na celu zwrdcenie uwagi
spoteczenistwa na kwesti¢ wykluczenia finansowego spowodowanego niepetnosprawno-
$cia, w tym niepelnosprawnoscia intelektualna.

11.3.2. Prezentacja dzialarn NBP w Internecie

W 2014 r. za posrednictwem Internetu:

- transmitowano na zywo (streaming z ttumaczeniem symultanicznym) konferencje pra-
sowe RPP i miedzynarodowe konferencje organizowane przez NBP,

—rozwijano strone dotyczaca projektu NBP nie wyklucza, na ktérej zamieszczano infor-
macje w jezyku migowym, filmy z audiodeskrypcja dla oséb z dysfunkcja wzroku oraz
informacje dla 0séb z uposledzeniem intelektualnym w przystepnym dla nich formacie,

- prowadzono portal internetowy ObserwatorFinansowy.pl., w tym Kkontynuowano
wspotprace ze srodowiskiem akademickim (konkurs dla studentéw ekonomii pt.: Gdyby
to zalezato ode mnie...) i Srodowiskiem ekspertéw ekonomicznych.

W 2014 r. stron¢ internetowa NBP.pl odwiedzito ponad 6,3 mIn uzytkownikdéw.

11.3.3. Kontakty z mediami i analitykami rynkowymi

W 2014 r. w ramach kontaktéw z mediami i analitykami rynkowymi NBP:

- promowat wsréd dziennikarzy raporty i analizy opracowywane w NBP, w szczegdlnosci
dotyczace polityki pieni¢znej, systemu finansowego, systemu ptatniczego i rozwoju sytu-
acji makroekonomicznej ze szczegdlnym uwzglednieniem rynku pracy,

- przeprowadzit dwunasta edycje Konkursu o Nagrode im. Wiadystawa Grabskiego oraz
sz0sta edycje Konkursu na Najlepszego Analityka Makroekonomicznego,

- udzielit pisemnych odpowiedzi na okoto 450 zapytan prasowych,

- organizowat spotkania z dziennikarzami i konferencje prasowe, w tym po posiedzeniach
RPP i po publikacji wazniejszych raportéw i opracowari NBP.

11.3.4. Pozostate dziatania informacyjno-promocyjne

Pozostate dziatania NBP o charakterze informacyjno-promocyjnym objety w 2014 r.:
- promowanie monet i banknotéw kolekcjonerskich;
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- zorganizowanie Dni Otwartych w Centrali NBP oraz w osmiu oddziatach okregowych
NBP; podczas jedenastej edycji Dni Otwartych NBP odwiedzito tacznie okoto 30 tys.
zwiedzajacych;

- kontynuowanie wprowadzania w NBP kompleksowego systemu identyfikacji wizualnej
NBP, w szczegdlnosci w zakresie jednolitej identyfikacji i oznakowania oddziatéw okre-
gowych NBP.

11.4. Dzialalnos¢ wydawnicza i biblioteczna

W 2014 r. wydano nastepujace publikacje periodyczne: Raport Roczny 2013, Sprawozdanie
z dziatalnosci NBP w 2013 r., Zatozenia polityki pienieznej na rok 2015, Sprawozdanie z wyko-
nania zatozen polityki pienieznej na rok 2013, Plan dziatalnosci NBP na lata 2015-2017, Rozwdj
systemu finansowego w Polsce w 2013 r., Raport o stabilnosci systemu finansowego — grudzien
2012, Raport o stabilnosci systemu finansowego — lipiec 2013, Raport Roczny 2013 — ptynnos¢
sektora bankowego, instrumenty polityki pienieznej, Raporty o inflacji — marzec, lipiec, listo-
pad 2014, Bilans ptatniczy Rzeczypospolitej Polskiej — 1111 IV kwartat 2013 r. oraz i IT kwartat
2014 1., Miedzynarodowq pozycje inwestycyjng Polski w 2013 roku, Bank i Kredyt. Biuletyny
Informacyjne i Informacje Wstepne sa przygotowywane tylko w wersji elektroniczne;j.
W ramach wspétpracy z Europejskim Bankiem Centralnym NBP umieszczat co kwartat
na stronie internetowej streszczenia Biuletynu Miesiecznego EBC. Ukazywaty sie réwniez
(w wersji elektronicznej) opracowania z serii Materiaty i Studia oraz NBP Working Paper
(szczegOtowy wykaz za 2014 r. zawiera zatacznik 6).

W zwiazku z dziesiata rocznica uzyskania przez NBP cztonkostwa w ESBC w 2014 1. przy-
gotowano publikacje pt. Europejska dekada NBP. 10 lat cztonkostwa w ESBC. Opublikowano
takze opracowanie podsumowujace proces wprowadzania euro na kotwie: Przygotowania
Eotwy do czlonkostwa w strefie euro 1 pierwsze doswiadczenia zwigzane z wprowadzaniem
wspdlnej waluty.

Centralna Biblioteka NBP, majaca status biblioteki naukowej, gromadzi publikacje z zakresu
nauk ekonomicznych, ze szczegdlnym uwzglednieniem zagadnieri bankowosci i pieniadza.
W 2014 r. ze zbioréw skorzystato 11,5 tys. czytelnikéw, ktérym udostepniono 21 788 ksigzek.

11.5. Rozpatrywanie petycji, skarg, wnioskow i listow

W 2014 1. rozpatrzono 4466 spraw skierowanych do NBP (w 2013 r. — 4974), w tym 4331
listébw (w 2013 r. — 4820) oraz 135 skarg i wnioskéw (w 2013 r. — 154); 16 wnioskdw rozpa-
trzono w trybie ustawy o dostepie do informacji publicznej. Sposrdd nadestanych spraw
4198 zatatwiono w NBP, a 268 przekazano do bankéw i innych instytucji. Sprawy rozpa-
trzone w NBP dotyczyty w szczegdlnosci: dostepnosci monet kolekcjonerskich, informacji
na temat dziatani edukacyjnych i wydawniczych NBP, ofert pracy i ofert praktyk studenc-
kich lub zawodowych, informacji na temat decyzji RPP, udzielenia wsparcia finansowego,
objecia patronatem NBP, informacji o dzialalnosci bankéw (w tym dotyczacych sptaty kre-
dytéw zaciggnietych w bankach komercyjnych) i prawie bankowym, spraw dewizowych,
papierédw wartosciowych emitowanych przez Skarb Paristwa oraz kurséw walut.
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Najwazniejsze dziatania w 2014 r.:

= realizacja 214 projektéw edukacyjnych, w tym Wielkiego Testu Wiedzy Ekonomicznej
i miniserialu edukacyjnego,

= przeprowadzenie trzech ogdélnopolskich kampanii informacyjnych.

100 Narodowy Bank Polski



Rozdziat 12

Y4y 4

Dzialalnosc legislacyjna




Rozdzial 12

102

Dzialalnos¢ legislacyjna’

12.1. Dziatalnos¢ legislacyjna organow NBP

W 2014 1. organy NBP wydatly 136 aktéw prawnych, z ktérych 32 wydat Prezes NBP, 11 RPP,
a 93 Zarzad Narodowego Banku Polskiego. W Monitorze Polskim ogloszono 25 aktéw praw-
nych wydanych przez organy NBP, a w Dzienniku Urzedowym NBP 15 aktéw prawnych.

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

Zgodnie z ustawa o Narodowym Banku Polskim NBP wspétdziatat z organami paristwa,
opiniujac projekty aktéw normatywnych i nienormatywnych z zakresu polityki gospodarczej
oraz majacych znaczenie dla systemu bankowego. W tej dziatalnosci dazyt do zapewnienia
stabilnosci systemu finansowego oraz bezpieczeristwa i rozwoju systemu bankowego.

W 2014 r. NBP otrzymat:

- 178 dokumentéw nadestanych w ramach uzgodniert miedzyresortowych,

- 1171 dokumentéw nadestanych w ramach prac Komitetu Rady Ministréw (KRM),

- okoto 1500 dokumentéw w ramach prac Komitetu do Spraw Europejskich (KSE),

- 56 projektow ustaw nadestanych z Kancelarii Sejmu, Kancelarii Senatu i Kancelarii
Prezydenta.

W 2014 r. pracownicy NBP wzieli udziat w 17 konferencjach uzgodnieniowych i 7 komisjach
prawniczych, a takze w 53 posiedzeniach komisji i podkomisji sejmowych i senackich.

Do najwazniejszych projektéw aktéw prawnych zaopiniowanych przez NBP w 2014 r.,
niedotyczacych bezposrednio sektora bankowego (najwazniejsze akty dotyczace sektora ban-
kowego zostaty wskazane w pkt 12.3), nalezaty:

= Projekty uchwalonych ustaw:

— Ustawa z dnia 24 kwietnia 2014 r. 0 zmianie ustawy o nadzorze uzupekiajacym nad
instytucjami kredytowymi, zaktadami ubezpieczen, zaktadami reasekuracji i firmami
inwestycyjnymi wchodzacymi w sklad konglomeratu finansowego oraz niektérych
innych ustaw (Dz.U. z dnia 8 maja 2014 r. poz. 586),

— Ustawa z dnia 5 grudnia 2014 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
oraz o zmianie niektdrych innych ustaw (Dz.U. z dnia 15 stycznia 2015 r. poz. 73),

— Ustawa z dnia 28 listopada 2014 r. o obligacjach (Dz.U. z dnia 20 stycznia 2015 1. poz. 238).

1 Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 7, art. 12, art. 16 ust. 3, art. 17 ust. 3 pkt 2
iust. 4iart. 21 pkt 3 ustawy o NBP oraz na podstawie przepiséw innych ustaw zgodnie z zawartymi w nich
upowaznieniami dla organéw NBP do wydania aktéw prawnych.
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= Projekty ustaw:

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

- poselski projekt ustawy o zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym i niekté-
rych innych ustaw,

- poselski projekt ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

- poselski projekt ustawy o Radzie Fiskalnej,

- rzadowy projekt ustawy Prawo restrukturyzacyjne,

- rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o rachunkowosci.

Narodowy Bank Polski opiniowat takze, na potrzeby przygotowania stanowiska Rzadu RP,
projekty regulacji Parlamentu Europejskiego i Rady UE dotyczace systemu finansowego.
Do najwazniejszych nalezaty: projekt rozporzadzenia w sprawie jednolitego mechanizmu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw (SRM) oraz projekt rozporzadzenia
w sprawie indekséw stosowanych jako wskazniki w instrumentach finansowych i umowach
finansowych. NBP uczestniczyt réwniez w przygotowaniu stanowiska RP w postgpowaniu
w bezprecedensowej sprawie prejudycjalnej przed Trybunatem Sprawiedliwosci UE dotycza-
cej polityki pienieznej EBC.

Ponadto NBP przedstawit stanowiska do dokumentéw rzadowych rozpatrywanych w ramach
prac Komitetu do Spraw Europejskich, w tym: uwagi do Wieloletniego planu finansowania pan-
stwa na lata 2014-2017, uwagi do projektu ustawy o nadzorze makroostroznosciowym nad
systemem finansowym? oraz uwagi do projektu ustawy o zmianie ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi oraz niektdrych innych ustaw.

Narodowy Bank Polski wspéttworzyt takze rozwiazania dotyczace gtéwnych obszaréw funk-
cjonowania panistwa — w szczegdlnosci przez udziat w pracach nastepujacych gremiow:

- Bankowego Funduszu Gwarancyjnego,

- Komisji Nadzoru Finansowego,

— Komitetu Stabilnosci Finansowej,

— Komitetu Standardéw Rachunkowosci,

- Komitetu Polityki Ubezpieczert Eksportowych,

- Rady Rozwoju Rynku Finansowego,

- Tréjstronnej Komisji ds. Spoteczno-Gospodarczych.

12.3. Projekty ustaw dotyczacych funkcjonowania systemu bankowego
Narodowy Bank Polski zaopiniowat:

= Projekty uchwalonych ustaw:
— Ustawa z dnia 23 paZdziernika 2014 r. o odwrdéconym kredycie hipotecznym (Dz.U. z dnia
14 listopada 2014 r., poz. 1585),
- Ustawa z dnia 28 listopada 2014 r. 0 zmianie ustawy o ustugach ptatniczych (Dz.U. z dnia
29 grudnia 2014 r., poz. 1916),

2 Tytul projektu ustawy zmieniat sie w trakcie prac rzadowych i obecnie brzmi: projekt ustawy o nadzorze
makroostroznosciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym.
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— Ustawa z dnia 26 wrzes$nia 2014 r. 0 zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niekté-
rych innych ustaw (Dz.U. z dnia 21 listopada 2014 1., poz. 1626).

= Projekty ustaw:

- dwa poselskie projekty ustawy o zmianie ustawy Prawo bankowe,

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

- rzadowy projekt ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, uporzadkowanej likwi-
dacji bankéw oraz o zmianie niektérych innych ustaw,

- rzadowy projekt ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, ustawy — Prawo bankowe
oraz niektdérych innych ustaw,

- rzadowy projekt ustawy o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym?,

- rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o Narodowym Banku Polskim oraz ustawy —
Prawo o szkolnictwie wyzszym.

12.3. Udzial NBP w konsultowaniu projektow opinii EBC do projektow
wspolnotowych aktow prawnych oraz projektow krajowych aktow
prawnych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej

W 2014 1. NBP uczestniczyt w opiniowaniu 92 projektéw aktéw prawnych, do ktérych EBC

wydat opinie*. Najwazniejsze opinie dotyczyly:

- projektu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie optat interchange
w odniesieniu do transakcji ptatniczych realizowanych za pomoca karty;

- projektu dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie ustug ptatniczych w ramach
rynku wewnetrznego oraz zmieniajacej i uchylajacej niektére dyrektywy;

- projektu dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie srodkéw majacych na celu
zapewnienie wspdlnego wysokiego poziomu bezpieczeristwa sieci i informacji w obrebie
Unii;

- projektu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie zglaszania transakcji
finansowania papieréw wartosciowych oraz przejrzystosci tych transakgcji.

Przedmiotem konsultacji byly takze liczne projekty przepiséw prawa krajowego paristw UE,
w tym austriackiego, estoriskiego, portugalskiego, rumuriskiego, stoweriskiego i wegierskiego.
Reguluja one kwestie nadzoru nad instytucjami kredytowymi, ptatnosci gotowkowych oraz
maja na celu wzmocnienie stabilnosci finansowej w tych paristwach. Ponadto NBP opiniowat
projekty przepisow prawa litewskiego przygotowane w zwigzku z wprowadzeniem wspdlnej
waluty euro. Sposréd regulacji krajowych opiniowane byty réwniez projekty polskich ustaw,
ktdre zostaly wymienione w pkt 12.2 i 12.3°.

3 Por. poprzedni przypis.

4 Zgodnie z postanowieniami Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz Statutu ESBC i EBC
do zadani EBC nalezy opiniowanie krajowych i unijnych projektéw aktéw prawnych, dotyczacych dziatalno-
$ci emisyjnej, Srodkéw ptatniczych, statusu i funkcjonowania narodowych bankéw centralnych, statystyki
pienieznej, systemow ptatniczych oraz instytucji finansowych.

> Tytuly dostepnych na stronie internetowej EBC opinii do poszczegdlnych projektéw aktéw prawa polskiego
odnosza sie do merytorycznej zawartosci danego projektu i nie brzmia identycznie jak tytuty projektow
Zrédtowych.
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12.4. Udzial w przygotowaniach do przyjecia euro przez Polske

Narodowy Bank Polski kontynuowat dziatalno$¢ w ramach miedzyinstytucjonalnej struk-
tury organizacyjnej ds. wprowadzenia euro w Polsce. Petnomocnik Zarzadu NBP ds. wpro-
wadzenia euro wspoiprzewodniczyt Narodowemu Komitetowi Koordynacyjnemu ds. Euro
i Radzie Koordynacyjnej, a przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremidw realizu-
jacych zadania powierzone im przez Rade¢ Koordynacyjna, petniac funkcje przewodnicza-
cego Zespotu Roboczego ds. Strategii Komunikacyjnej, zastepcy przewodniczacego Zespotu
Roboczego ds. Makroekonomicznych, przewodniczacego Grupy Zadaniowej ds. Stabilnosci
Finansowej oraz cztonka Zespotu Roboczego ds. Dostosowari Prawnych®.

W 2014 r. koncentrowano si¢ na analizowaniu ekonomicznych wyzwan integracji Polski
ze strefa euro, w tym zmian instytucjonalnych.

Najwazniejsze dziatania NBP w 2014 r.:

= udziat w pracach organéw paristwa nad projektami aktéw prawnych z zakresu poli-
tyki gospodarczej oraz majacych znaczenie dla systemu bankowego,

= udziat w konsultacjach projektéw aktéw prawnych w ramach UE, w tym dotyczacych
ustug ptatniczych, bezpieczeristwa informacji i transakeji finansowych,

= uczestnictwo w pracach miedzyinstytucjonalnej struktury organizacyjnej ds. wpro-
wadzenia euro w Polsce.

6 Ze wzgledu na zrealizowanie dotychczas wyznaczonych zadani pozostate zespoly robocze, w ktérych
uczestnicza przedstawiciele NBP, tj. Zesp6t Roboczy ds. Wprowadzenia Banknotéw i Monet Euro, Zespot
Roboczy ds. Sektora Finansowego, Zespdt Roboczy ds. Przedsiebiorstw Niefinansowych i Zesp6t Roboczy
ds. Ochrony Konsumentdw, nie prowadzity prac w 2014 r.
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13.1. Realizacja zadan wynikajacych z czionkostwa Polski w Unii Europejskiej

W 2014 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiéw europejskich, w tym: Rady
Ogdlnej EBC, Rady Generalnej ESRB, komitetéw i grup roboczych ESBC oraz ESRB, Rady
ECOFIN (w ramach nieformalnych posiedzeni), komitetéw i grup roboczych Rady UE oraz
Komisji Europejskiej. Koncentrowano si¢ na zagadnieniach dotyczacych unii bankowej,
w tym wdrozenia jednolitego mechanizmu nadzorczego (SSM) oraz jednolitego mechanizmu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw (SRM).

13.1.1. Wspoétpraca w ramach Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych

Przedstawiciele NBP brali udziat w pracach ESBC w zakresie wynikajgcym ze statusu banku
centralnego paristwa cztonkowskiego UE pozostajacego poza strefa euro.

W 2014 1. Prezes NBP uczestniczyt w kwartalnych posiedzeniach Rady Ogdlnej EBC (organu
decyzyjnego EBC). Do jej zadani nalezy w szczegdlnosci opiniowanie aktéw prawnych wyda-
wanych przez Rade Prezeséw EBC, wspdtdziatanie przy wykonywaniu zadan zwigzanych
ze sprawozdawczoscia statystyczna oraz udziat w ustalaniu nieodwotalnych kurséw walu-
towych panstw przystepujacych do strefy euro. Przedmiotem obrad Rady Ogdlnej EBC byty
kwestie dotyczace gtéwnie: sytuacji makroekonomicznej paristw cztonkowskich UE, stabil-
nosci finansowej, raportéw o konwergencji oraz monitorowania dziatalnosci bankéw central-
nych w zwigzku z tzw. zakazem finansowania monetarnego sektora publicznego ze srodkéw
banku centralnego i zakazem uprzywilejowanego dostepu.

Przedstawiciele NBP byli cztonkami 12 komitetdw ESBC oraz licznych grup roboczych i zespo-

téw zadaniowych ESBC. W trakcie spotkan tych gremiéw omawiano zagadnienia dotyczace:

- stabilnosci finansowej, w tym jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bankdéw,

- wprowadzania jednolitego mechanizmu nadzorczego,

- wspétpracy miedzy Europejskim Urzedem Nadzoru Rynkéw i Papieréw Wartosciowych
(European Securities and Market Authority, ESMA) a odpowiednimi wiadzami w zakresie
nadzoru nad repozytoriami transakcji,

- krajowych przepiséw w sprawie zachowania dyscypliny budzetowej,

- nowelizacji rozporzadzen dotyczacych statystyki monetarnej i finansowej oraz statystyki
platnosci,

- rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowej bankéw centralnych ESBC,

- falszerstw banknotéw euro,

- przystapienia Litwy do strefy euro,

- funkcjonowania systeméw ptatnosci i infrastruktury potransakcyjnej rynku finansowego.

1 Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 5, art. 11 ust. 2 i 3, art. 23 ust. 7 ustawy
0 NBP oraz na podstawie przepisow Statutu ESBC i EBC.
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13.1.2. Udzial w pracach innych organéw wspélnotowych

W 2014 1. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach zwigzanych z funkcjonowaniem

nastepujacych gremiéw UE:

- Rady ECOFIN (w ramach nieformalnych posiedzen),

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

- komitetéw i grup roboczych Komisji Europejskiej,

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

13.2. Wspoélpraca z miedzynarodowymi instytucjami gospodarczymi
i finansowymi

13.2.1. Wspélpraca z Organizacja Wspolpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD)

W 2014 r. w ramach wspétpracy z OECD eksperci NBP uczestniczyli w:

- posiedzeniach komitetéw tematycznych i grup roboczych OECD,

- konferencjach w ramach inicjatywy OECD International Network on Financial Education
(Miedzynarodowa grupa ds. edukacji finansowej),

- posiedzeniach Migedzyresortowego Zespotu ds. OECD organizowanych przez Ministerstwo
Gospodarki.

W lutym 2014 r. odbyto si¢ podsumowanie XIII Przegladu Gospodarczego Polski, w ktérym
uczestniczyli przedstawiciele NBP. Przeglad poswiecono przede wszystkim zagadnieniom
rynku pracy i konkurencji.

13.2.2. Wspétpraca z Grupa Banku Swiatowego
W ramach wsp6tpracy z Grupa Banku Swiatowego przedstawiciele NBP uczestniczyli w:

= Spotkaniach Rad Gubernatoréw Banku Swiatowego (BS) i Migedzynarodowego Funduszu
Walutowego (MFW) w Waszyngtonie (wiosennych w kwietniu oraz dorocznych w paz-
dzierniku). Podczas spotkant omawiano w szczegdlnosci: tworzenie bardziej dynamicznej
i zréwnowazonej gospodarki globalnej oraz dziatania na rzecz podtrzymania ozywienia
ekonomicznego. Analizowano takze postep w realizacji dwéch strategicznych celéw BS:
radykalnego zmniejszenia poziomu ubdstwa na swiecie do 2030 r. oraz zmniejszania réznic
miedzy poziomem dochodéw ubozszych i bogatszych grup spotecznych w poszczegdlnych
krajach.

= Posiedzeniach Komitetu Rozwoju, ktére towarzyszyty spotkaniom BS i MFW w Waszyng-
tonie. Obradom tego gremium przewodniczyt Prezes NBP.

= Spotkaniu Konstytuanty zorganizowanym w lipcu przez wtadze Azerbejdzanu.
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Ponadto w 2014 r. NBP uczestniczyt w procesie opiniowania dokumentéw Grupy BS (w tym
jego strategii wspoétpracy z poszczegllnymi krajami oraz projektéw pozyczkowych), ktére
byty omawiane na posiedzeniach Rady Dyrektorow Wykonawczych w Waszyngtonie.

13.2.3. Wspdlpraca z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym (MFW)

W ramach wspétpracy z Migdzynarodowym Funduszem Walutowym przedstawiciele NBP

uczestniczyli w:

- spotkaniach z przedstawicielami MFW, w tym podczas misji Funduszu w Polsce, odbywaja-
cej sie na podstawie art. IV umowy o MFW;

- opiniowaniu dokumentéw rozpatrywanych przez Rade Dyrektoréw Wykonawczych MFW,

- w tym w ramach okresowego przegladu instrumentéw ostroznosciowych MFW, do ktérych
nalezy Elastyczna Linia Kredytowa (Flexible Credit Line, FCL).

Narodowy Bank Polski uczestniczy réwniez w dziataniach majacych na celu czasowe zwigk-
szenie zasobow finansowych MFW. W ramach tych dziatari NBP przystapit do Nowych
Porozumieri Pozyczkowych (New Arrangements to Borrow, NAB)? w listopadzie 2011 r.,
a w marcu 2013 r. zawart z MFW umowe pozyczki dwustronnej? do kwoty 6,27 mld euro.

Zaréwno $rodki udostepnione MFW przez NBP w ramach NAB, jak i na podstawie umowy
pozyczki dwustronnej zachowuja status rezerw walutowych. Do korica 2014 r. MFW nie korzy-
stat ze §rodkéw z pozyczki dwustronnej. Srodki zostaly natomiast wyplacone Funduszowi
w ramach NAB: na koniec 2014 r. MFW wykorzystal kwote odpowiadajaca 304,5 mln SDR?.

W 2014 r. NBP wraz z Ministerstwem Finanséw prowadzit prace nad przyznaniem Polsce
dostepu do Elastycznej Linii Kredytowej na kolejny okres>.

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

W dniach 14-15 maja 2014 r. w Warszawie odbyto si¢ XXIII Doroczne Spotkanie Rady

Gubernatoréw Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju, ktérego wspdtorganizatorem

ze strony polskiej byt Narodowy Bank Polski (Prezes NBP pehi funkcje Gubernatora Polski

w EBOR). Najwazniejsze ustalenia spotkania to:

- przyjecie rezolucji w sprawie tymczasowego (maksymalnie do 2020 r.) przyznania Cyprowi
statusu kraju operacji oraz rezolucji w sprawie przyjecia Libii do EBOR;

- oméwienie kierunkéw srednioterminowej dziatalnosci banku oraz przygotowan do zmian
w zakresie sktadu i sposobu wyboru Rady Dyrektoréw EBOR.

2 W ramach NAB Narodowy Bank Polski pozostaje w gotowosci do wyptacenia MFW oprocentowanej
pozyczki do wysokosci kwoty odpowiadajacej 2,53 mld SDR.

3 Umowy pozyczek dwustronnych zawierane byly na dwa lata z mozliwoscia przedtuzenia o dwa jedno-
roczne okresy.

4 W latach 2011-2014 NBP udzielit MFW pozyczek w ramach NAB na taczng kwote 407 min SDR oraz otrzy-
mat sptate pozyczki w tacznej wysokosci 102,5 min SDR.

5> W dniu 14 stycznia 2015 r. Rada Dyrektoréw Wykonawczych MFW podjeta decyzje o przyznaniu Polsce
dostepu do FCL na kolejne dwa lata. Zgodnie z wnioskiem polskich wtadz wysokos¢ srodkéw udostepnio-
nych w ramach linii zostata zmniejszona i wynosi obecnie 15,5 mld SDR (okoto 22,1 mld USD wedtug kursu
$redniego NBP z 14 stycznia 2015 r.). Podobnie jak w poprzednim okresie NBP obstuguje FCL jako agent
finansowy Rzadu RP na podstawie art. 52 ust. 3 ustawy o Narodowym Banku Polskim.
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Wspdlpraca miedzynarodowa

13.2.5. Wspdlpraca z Bankiem Rozrachunkéw Migedzynarodowych (BIS)

W 2014 r. odbylo sie szes¢ posiedzert Gubernatoréw Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych
z udziatem przedstawicieli NBP. W czasie dorocznego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
BIS przyjeto 84. Raport Roczny oraz zatwierdzono bilans banku na dzieri 31 marca 2014 r.
Rachunek wynikéw wykazat zysk netto w wysokosci 419,3 mln SDR, z czego 120,0 mIn SDR
przeznaczono na wyptate dywidendy. Narodowy Bank Polski otrzymat dywidende w wyso-
kosci 1 mIn 720 tys. SDR.

13.2.6. Miedzynarodowy Bank Wspotpracy Gospodarczej (MBWG)

Przedstawiciele NBP wraz z przedstawicielami Ministerstwa FinansOw uczestniczyli w posie-
dzeniach Rady MBWG, spotkaniach grup roboczych oraz brali udziat w wypracowywaniu
rozwigzan zwiazanych z przysztoscia banku. W Warszawie odbyto si¢ jesienne posiedzenie
Rady MBWG.

13.2.7. Wspotpraca w ramach Inicjatywy Wiederniskiej

W 2014 r. Prezes NBP przewodniczyt pracom Komitetu Sterujacego Inicjatywy Wiederiskiej 2,
ktdrej celem jest wspieranie stabilnej bankowosci transgranicznej w krajach Europy Srodkowej,
Wschodniej i Potudniowowschodniej (CESEE). W 2014 r. oméwiono: zagadnienie delewarowa-
nia w regionie, wptyw unii bankowej na kraje UE spoza strefy euro i kraje spoza UE, wspiera-
nie rozwoju akeji kredytowej z wykorzystaniem gwarancji kredytowych dla matych i srednich
przedsigbiorstw oraz sposoby redukcji wysokiego poziomu kredytéw nieregularnych w wybra-
nych krajach. Jednoczes$nie Inicjatywa Wiederiska 2 aktywnie wspierata wysitki Ukrainy nakie-
rowane na reformowanie i utrzymanie stabilnosci sektora finansowego.

13.2.8. Inne dziatania na forum miedzynarodowym

W ramach dziatari na forum miedzynarodowym NBP bierze udziat w organizowaniu konfe-
rencji miedzynarodowych i $wiadczy pomoc techniczng bankom centralnym krajéw przecho-
dzacych transformacje gospodarcza.

W 2014 r. NBP zorganizowal lub wspétorganizowat z migedzynarodowymi i krajowymi
instytucjami 13 konferencji miedzynarodowych, z ktérych najwazniejsze dotyczyty: zarza-
dzania ryzykiem finansowym w bankach centralnych (Tenth Central Bank Risk Managers
Conference, 16-17 wrze$nia 2014 r.), przysztosci gospodarki europejskiej (The Future of the
European Economy. Building Market Economies in Europe: Lessons and Challenges after 25
Years of Transition, czwarta edycja dorocznej konferencji NBP, 24 pazdziernika 2014 r.) oraz
wyzwan stojacych przed paristwami cztonkowskimi spoza strefy euro (New Member States
Policy Forum, we wspOtpracy z MFW i MF, 11-12 grudnia 2014 r.). NBP kontynuowat ponadto
rozpoczety w 2013 1. cykl konferencji miedzynarodowych pt. NBP Biannual EU Presidency
Lecture. W czasie wykladéw prezesi bankéw centralnych panstw sprawujacych przewod-
nictwo w Radzie Unii Europejskiej przedstawiaja priorytety danej prezydencji w obszarze
gospodarczo-finansowym. W 2014 r. odbyty si¢ wyktady Prezesa Banku Grecji i Prezesa
Banku Wtoch.
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W 2014 r. w ramach programu pomocy technicznej NBP zorganizowat 1acznie 51 przed-
siewzie¢ pomocowych (wizyty studyjne, wyjazdy eksperckie, staze, seminaria i warsztaty),
w ktérych wziety udziat 303 osoby z 27 bankéw centralnych (wytaczajac wyjazdy ekspertéw
NBP do panistw beneficjentéw).

Najwazniejsze dziatania w 2014 r.:

= udziat w pracach zwigzanych z wprowadzeniem jednolitego mechanizmu nadzor-
czego oraz jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
bankdw,

= wspéldziatanie z EBOR przy organizacji w Polsce Dorocznego Spotkania Rady
Gubernatoréw EBOR.
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14.1. Zarzadzanie kadrami
14.1.1. Zatrudnienie w NBP

W 2014 1. przecietne zatrudnienie w Narodowym Banku Polskim byto nizsze o 20 etatéw
od przecietnego zatrudnienia w 2013 r. i wyniosto 3622 etaty.

Zmniejszenie zatrudnienia w skali catego NBP wynikato przede wszystkim z redukcji etatéw
w obszarze kasowo-skarbcowym oraz w niewielkim zakresie z optymalizacji ustug poligrafii
i transportowych.

Zwigkszenie liczby 0séb zatrudnionych w Centrali NBP byto wynikiem wewngtrznych zmian
organizacyjnych: likwidacji ZUG i przejscia jego pracownikéw do Departamentu Admini-
stracji oraz przejscia pracownikéw wydziatéw i zespotéw informatycznych oddziatéw okre-
gowych do Departamentu Informatyki i Telekomunikacji.

Zmiany przecigtnego zatrudnienia w NBP w latach 2011-2014 przedstawia tabela 14.1.

Tabela 14.1. Zmiana przeci¢tnego zatrudnienia w NBP w latach 2011-2014

Wyszczegélnienie 2011 2012 2012- 2011 2013 2014 2014-2013 | 2014- 2011
Ogoétem 3642 3642 0 3642 3622 -20 -20
Centrala 1702 1700 2 1728 1871 143 169
Oddziaty okregowe 1716 1715 -1 1709 1639 -70 -7
ZUG 224 227 3 205 12 -93 -112

Zrédlo: dane NBP.

Koszty wynagrodzenl pracownikéw NBP wraz z narzutami na wynagrodzenia w 2014 r. byty
wyzsze 0 1,7% niz w 2013 r., natomiast 1acznie z kosztami rezerw na przyszle zobowigzania
wobec pracownikéw wzrosty o 1,1%.

W sierpniu 2014 r. Zarzad Narodowego Banku Polskiego przyjal Program optymalizacji
zatrudnienia w NBP i podjat decyzje o realizacji Programu dobrowolnych odejs¢ i Programu
wsparcia. Efekty realizacji programu w NBP beda widoczne w latach 2015-2016.

14.1.2. Podnoszenie kwalifikacji pracownikéw NBP

Celem dziatalnosci szkoleniowej NBP jest zapewnienie kompetentnej i rzetelnej kadry.

W 2014 1. na jednego pracownika przypadaty srednio 3 szkolenia (3,1 w 2013 r.). Wyniki oceny
efektywnosci szkoleni pozostaty na wysokim poziomie i wyniosty 4,8 w pieciostopniowe;j skali.
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Ponadto w 2014 1.:

= Przeprowadzono pilotazowy program Staze Prezesa NBP dla absolwentow szkét wyzszych.
Wzigto w nim udziat 14 oséb. Po zakoriczeniu programu 10 absolwentéw zostato zatrud-
nionych w NBP.

= Przeprowadzono szkolenia w ramach Programu rozwoju kadry kierowniczej NBP.

= Zorganizowano pi¢¢ szkoleniowych seminariow mi¢dzynarodowych w ramach programu
ESBC oraz jedne warsztaty we wspdtpracy z Deutsche Bundesbankiem.

= Zorganizowano praktyki dla 56 studentéw z uczelni krajowych i 20 studentéw z uczelni
zagranicznych.

14.2. Zmiany organizacyjne
= W 2014 r. w Narodowym Banku Polskim wprowadzono nastepujace zmiany organizacyjne:

= Z dniem 1 stycznia 2014 r. rozpoczety dziatalnos¢ nowe departamenty: Departament Rozli-
czeni Gospodarki Wtasnej, Departament Rozliczeni Transakeji Finansowych, Departament
Oddziatéw Okregowych oraz Departament Rachunkowosci i Finanséw (w wyniku prze-
ksztatcenia Departamentu Operacyjno-Rachunkowego).

= Z dniem 1 marca 2014 r. zostat utworzony Departament Controllingu.

= Z dniem 20 maja 2014 r. Departament Systemu Finansowego zostal przeksztalcony
w Departament Stabilnosci Finansowe;j.

= Z dniem 1 czerwca 2014 r. zostat zlikwidowany Departament Zamoéwieri Publicznych
i utworzony Departament Koordynacji i Realizacji Zakupodw.

= Z dniem 15 lipca 2014 r. zostaty zlikwidowane wydziaty i zespoty informatyki w oddziatach
okregowych, a ich pracownicy zostali przejeci przez Departament Informatyki i Telekomu-
nikacji (centralizacja zadan).

= Z dniem 31 grudnia 2014 r. zostat zlikwidowany Zaktad Ustug Gospodarczych w Warszawie.

14.3. Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym

Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym w NBP w 2014 1. polegato na kontynuacji dziatan stuza-
cych minimalizowaniu ryzyka operacyjnego. Ich celem bylo ograniczanie mozliwosci wysta-
pienia zdarzen wynikajacych z niewtasciwego zarzadzania zasobami, zawodnoscia dziatania
tych zasobow lub spowodowanych zdarzeniami zewngtrznymi. Przeprowadzano cykliczne
analizy ryzyka operacyjnego obejmujace gléwne obszary dziatalnosci NBP.
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W 2014 r. opracowano nowe Zasady etyki pracownikdéw Narodowego Banku Polskiego.

14.4. Dzialalnos¢ inwestycyjna i remontowa
W 2014 r. naklady inwestycyjne NBP wyniosty 63,3 mln zt (w 2013 1. — 124,4 min z}).

Spadek naktadéw w 2014 r. wynikat gtéwnie z nizszych wydatkéw na:

- zakupy gotowych $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych - spadek
043,9 mIn z1, zwiazany gtéwnie z faktem, ze w 2013 r. poniesiono znaczne wydatki na zakup
sorteréw (35,7 min z?);

- inwestycje teleinformatyczne i telekomunikacyjne — spadek o 9,8 min zt, gtéwnie w wyniku
mniejszych naktadéw na pamieci masowe i sie¢ SAN;

- inwestycje budowlane - spadek o 7,4 mln zt, bedacy wynikiem nizszych niz w roku poprzed-
nim inwestycji w przebudowe i modernizacj¢ budynku Centrali.

W 2014 1. na inwestycje teleinformatyczne i telekomunikacyjne wydano 46,3 min zt (73,1%
naktadéw ogétem). Dokonane zakupy dotyczyty gtdwnie:

- oprogramowania aplikacyjnego i narzedziowego — 13,7 min zi,

- serweréw — 6,5 min zt,

- modernizacji infrastruktury sieciowej — 5,6 mln zi,

- modernizacji sieci strukturalnej i serwerowni - 4,0 min zt,

- budowy systemu Nowej Bankowosci Elektronicznej - 3,9 min zt,

- oprogramowania uzytkowego i specjalistycznego (w tym licencje Microsoft) — 2,0 min zi.

Na inwestycje budowlane wydano 10,6 min zt (16,8% poniesionych naktadéw). Najwigksze
wydatki poniesiono na modernizacje sali operacyjnej w Oddziale Okregowym NBP w Olsz-
tynie (2,4 min zt).

Kolejna grupe inwestycji stanowity zakupy gotowych srodkéw trwatych oraz wartosci niema-
terialnych i prawnych, na ktére wydano 6,4 min zt (10,1% poniesionych naktadéw). Najwigk-
sze srodki przeznaczono na zakup oprogramowania adaptacyjnego i uzytkowego, wykorzy-
stywanego w pracy sorterow do banknotéw (1,2 min zt).

W 2014 r. na remonty i konserwacje majatku NBP wydano 33,9 miIn zt w poréwnaniu
z 41,6 mIn zt w 2013 1., tj. mniej 0 7,7 min zt. Ograniczenie tych kosztéw byto mozliwe gtéwnie
dzieki optymalizacji wydatkéw na ustugi konserwacji sprzetu teleinformatycznego. Koszty
poniesione w 2014 1. obejmowaty:

- remonty budynkéw - 8,6 min zi,

- konserwacje — 25,3 min zt (w tym: konserwacje budynkdéw i instalacji — 8,9 min zi, kon-
serwacje sprzetu telekomunikacyjnego i teleinformatycznego - 8,3 min zl, konserwacje
maszyn i urzadzen kasowo-skarbcowych oraz samochodéw do transportu i ochrony war-
tosci - 4,3 min zi, konserwacje systemdéw zabezpieczeniowych - 1,9 min zi, konserwacje
pozostatych maszyn i urzadzen - 1,9 min zt).
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14.5. Obshuga informatyczna systemu bankowego i NBP

W 2014 r. przeprowadzono w NBP nastepujace prace w zakresie informatyki:

- wdrozono modut Elektronicznego Obiegu Dokumentéw (EOD), stuzacy do obstugi doku-
mentoéw ksiegowych, co umozliwito automatyzacje obiegu i akceptacji dokumentéw ksiego-
wych w NBP i wyeliminowanie obiegu wersji papierowych,

- wdrozono nowa wersj¢ systemu kontroli rezerw obowiazkowych,

- uruchomiono nowe moduty systemu informacji statystycznej, umozliwiajace spetnienie
przez Polske nowych wymogdéw sprawozdawczych (por. rozdziat Dziatalnosc¢ statystyczna),

- zmodernizowano system wykorzystywany do tworzenia i dystrybucji tabel kurséw walut,

- w ramach wspétpracy z Europejskim Bankiem Centralnym wprowadzono zmiany informa-
tyczne zwigkszajace bezpieczeristwo dostepu do systeméw EBC,

- zakoriczono migracje funkgji i zadant Osrodka Obliczeniowego NBP do Centrum Przetwa-
rzania Danych MF w Radomiu.

14.6. Audyt wewnetrzny

W 2014 r. przeprowadzono 40 zadan audytowych, w tym dwa zadania zlecone przez Komitet
ds. Audytu Wewnetrznego ESBC i jedno zadanie doradcze (w 2013 r. — 41 zadan audyto-
wych). Badania obejmowaty realizacj¢ przez departamenty polityki pieni¢znej oraz dziatal-
no$¢ emisyjno-skarbcowa, system ptatniczy, zarzadzanie ryzykiem, rachunkowos¢, dziatania
na rzecz systemu finansowego, a takze dziatalnos¢ edukacyjng, administracje i organizacje
wewnetrzna. Kompleksowymi badaniami objeto takze dziatalnos¢ informatycznag i problemy
szeroko rozumianego bezpieczeristwa funkcjonowania NBP. Skontrolowano prace 19 depar-
tamentow Centrali i 9 oddzialéw okregowych NBP.

W wyniku przeprowadzonych audytéw sformutowano zalecenia i rekomendacje majace
na celu poprawe stosowanych rozwigzan organizacyjnych.

14.7. Dziatalnos¢ oddziatow okregowych NBP

Narodowy Bank Polski prowadzi dziatalnos¢ terenowa za posrednictwem 16 oddziatéw okre-

gowych zlokalizowanych w kazdym miescie wojewddzkim. W 2014 r. dokonano przegladu

obszaréw dziatalnosci oddziatéw okregowych w zakresie:

- centralizacji wybranych funkcji wsparcia (m.in. sprawy kadrowe, rozliczenia, informatyka,
zakupy),

- zmian przepiséw wewnetrznych w obszarze kasowo-skarbcowym (potaczono kasy ztotowo-
-walutowe z kasami wartosci kolekcjonerskich).

W wyniku dokonanego przegladu poszczegdlnych obszaréw dziatalnosci oddziatéw okrego-
wych podjeto prace nad nowa struktura i modelem ich funkcjonowania.
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14.8. Zapewnienie bezpieczenstwa

W 2014 1. prowadzono dziatania na rzecz utrzymania odpowiedniego poziomu bezpieczen-

stwa w NBP, a w szczegdlnosci:

- wprowadzono nowe standardy bezpieczeristwa w zakresie ochrony fizycznej i technicznej
oraz transportow wartosci,

- rozpoczeto realizacje wieloletniego programu modernizacji zabezpieczen technicznych,

- zaktualizowano regulacje i wprowadzono nowe narzedzia w zarzadzaniu bezpieczeristwem
informacji w systemach teleinformatycznych,

- opracowano plan ochrony infrastruktury krytycznej NBP wkomponowany w Narodowy
program ochrony infrastruktury krytyczne;j.

14.9. Dzialalnos¢ obstugowa

W zwiazku z likwidacja z dniem 31 grudnia 2014 r. Zaktadu Ustug Gospodarczych zadania
z zakresu dziatalnosci obstugowej od 1 stycznia 2015 1. s3 realizowane przez Departament
Administracji.

Najwazniejsze dziatania w 2014 r.:
= wprowadzenie zmian organizacyjnych dotyczacych gospodarki wtasnej, zarzadzania
rezerwami dewizowymi, controllingu, stabilnosci finansowej i koordynacji dziatari

oddziatéw okregowych,

= stworzenie systemu ochrony infrastruktury krytycznej NBP.
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Otoczenie polskiej gospodarki

W 2014 . wzrost gospodarczy na swiecie pozostat umiarkowany, przy dalszym zréznicowaniu
koniunktury pomiedzy poszczegdlnymi gospodarkami (wykres Z1.1, wykres Z1.2). W Stanach
Zjednoczonych, po przejsciowym spowolnieniu na poczatku roku, zwigzanym z wyjatkowo
niekorzystnymi czynnikami pogodowymi, trwato ozywienie gospodarcze. Wzrost PKB
w Stanach Zjednoczonych byt wspierany przez wzrost popytu konsumpcyjnego zwiazany
z systematyczna poprawa na rynku pracy oraz wciaz ekspansywna polityke pieniezna.

Z kolei w strefie euro po dwdch latach recesji wzrost PKB uksztaltowat sie¢ powyzej zera,
jednak pozostat niski. Utrzymywanie si¢ niskiego wzrostu gospodarczego w tej gospodarce
wynikato przede wszystkim z probleméw strukturalnych czesci krajow tego obszaru waluto-
wego, w tym z wysokiego poziomu zadtuzenia prywatnego, przyczyniajacego si¢ do spadku
akeji kredytowej. W niektorych krajach strefy euro, zwlaszcza w Niemczech, dynamika PKB
byta ograniczana przez spadek eksportu, zwigzany z konfliktem rosyjsko-ukrairiskim, przy
braku wyraznego wzrostu popytu w innych krajach strefy euro.

W najwiekszych gospodarkach wschodzacych dynamika PKB w 2014 r. pozostata niska jak
na te kraje, spowalniajac w wiekszosci z nich. Wzrost gospodarczy spowalniat w Chinach
i szczegdlnie silnie w Rosji. W Chinach aktywnos$¢ gospodarcza ograniczato pogorszenie
koniunktury na rynku nieruchomosci. Natomiast w Rosji silne spowolnienie dynamiki PKB
wynikato z konsekwencji gospodarczych wojny z Ukraing, a takze — w drugiej potowie roku
- znacznego spadku cen ropy naftowej oraz kryzysu walutowego.

Wykres Z1.1. Wzrost PKB w najwigkszych Wykres Z1.2. Wzrost PKB w najwigkszych
gospodarkach rozwinietych (r/r) w latach gospodarkach wschodzacych (r/r) w latach
2004-2014 2004-2014

8 %’ 777777777777777777777 16 Zo 777777777777777777777

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
e Strefa euro e Stany Zjednoczone e Chiny — ess= |ndie Brazylia === Rosja

Niemcy e JapoONia

Zrédlo: Bloomberg, Eurostat. Zrédlo: Bloomberg, Ecowin.

Umiarkowany wzrost gospodarczy na $wiecie przyczyniat si¢ do niskiej inflacji, a nawet defla-
¢ji w niektérych gospodarkach (wykres Z1.3). Dodatkowo, ceny surowcow rolnych i energe-
tycznych, zwlaszcza ropy naftowej, po stabilizacji na poczatku 2014 r. w potowie roku zaczety
sie silnie obnizac (wykres Z1.4). W grudniu 2014 r. ceny ropy naftowej byty o 48,3% nizsze niz
w grudniu 2013 ., ceny gazu ziemnego - 0 4,9%, ceny wegla kamiennego — 0 26,2%, a zywnosci
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Otoczenie polskiej gospodarki

Wykres Z1.3. Inflacja na swiecie* w latach Wykres Z1.4. Ceny surowcow na rynkach
2004-2014 Swiatowych w latach 2004-2014

% indeks: 2004 = 100
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T T T T T T T 1 0 T T T T T T T T T T 0

T T T
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
e Gospodarki wschodzace — === Gospodarki rozwinigte e ROpa naftowa e \Wegiel kamienny
Gazziemny e Surowce rolne (prawa o$)

* Srednia inflacja dla gospodarek rozwinietych
i najwiekszych gospodarek wschodzacych (80% PKB
w tej grupie krajow), wazona PKB.

Zrédto: dane Bloomberg, obliczenia NBP. Zrédto: dane Bloomberg.

- 0 15,3%. Spadek cen surowcéw rolnych byt spowodowany korzystnymi warunkami agro-
meteorologicznymi, natomiast spadek cen ropy naftowej wynikat gtéwnie ze zwigkszenia
podazy tego surowca, przy utrzymujacym si¢ niskim wzroscie gospodarczym w krajach roz-
wijajacych sie. W konsekwencji w II potowie 2014 r. inflacja w wielu gospodarkach znacznie
si¢ obnizyla, a w strefie euro oraz w niektdérych pozostatych krajach europejskich dynamika
cen towardw i ustug konsumpcyjnych pod koniec roku spadta ponizej zera.

Ze wzgledu na umiarkowang dynamike aktywnosci gospodarczej oraz towarzyszaca temu
niska presje inflacyjna, w 2014 r. gléwne banki centralne nadal prowadzity silnie ekspan-
sywna polityke pieniezng (wykres Z1.5, wykres Z1.6). Jednak z uwagi na rdzne perspektywy
wzrostu gospodarczego i inflacji, stopniowo nastepowata dywergencja polityki pieni¢znej
prowadzonej przez gtéwne banki centralne. System Rezerwy Federalnej (Fed) sukcesywnie
ograniczat program zakupu aktywdéw, a w pazdzierniku zakornczyta go, pozostawiajac jed-
nak stopy procentowe na poziomie zblizonym do zera. Z kolei Europejski Bank Centralny
(EBC) zwigkszat skale ekspansywnosci polityki pienieznej poprzez dalsze obnizanie stop
procentowych, wprowadzenie warunkowych dlugoterminowych operacji refinansujacych
(targeted LTRO), nowego programu zakupu aktywow sektora prywatnego, a takze zapowia-
dajac mozliwo$¢ uruchomienia programu zakupu obligacji sektora publicznego!. Dziatania
EBC skionity wiele bankéw centralnych gospodarek powigzanych gospodarczo ze strefa euro
(w tym Szwajcarii, Szwecji, Rumunii, Czech, Wegier i Izraela) do poluzowania swojej polityki
pieniezne;j.

Silnie ekspansywna polityka pieniezna gtéwnych bankéw centralnych sprzyjata wzrostowi
cen akgji i obligacji w czgsci gospodarek rozwinigtych. Réwnoczesnie zakoriczenie programu

1 Qstatecznie program zakupu papieréw skarbowych aktywéw rzadowych zostal ogloszony w styczniu
2015 r. Réwniez Bank Japonii prowadzit silnie ekspansywna polityke pieniezng, zwigkszajac skale zakupu
aktywodw, gtéwnie obligacji rzadowych, pozostawiajac stopy procentowe na poziomie bliskim zera.
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Zalacznik 1

Wykres Z1.5. Stopy procentowe gtéwnych
bankéw centralnych w latach 2008-2014

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
e Stopa Fed e Stopa EBC

Stopa BOE ~ e Stopa BoJ

Zrédlo: Bloomberg.

Wykres Z1.6. Sumy bilansowe gtéwnych
bankéw centralnych w latach 2008-2014

indeks: styczen 2008 = 100
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Bank Anglii e Bank Japonii

Zrédlo: Bloomberg, obliczenia NBP.

skupu aktywow finansowych i oczekiwania co do rozpoczecia podwyzek stép procentowych
przez Fed doprowadzilty do aprecjacji dolara wzgledem wielu gospodarek rozwinietych
i wschodzacych. W szczegdlnosci, silna aprecjacja dolara wzgledem euro i walut krajéw istot-
nie powigzanych ze strefa euro byta wzmacniana przez tagodzenie polityki pienieznej EBC.
Kursy walutowe czesci gospodarek ostabiaty sie rowniez ze wzgledu na wzrost ryzyka geo-
politycznego (kryzys rosyjsko-ukrairiski i eskalacja napie¢ na Bliskim Wschodzie), a takze —
w przypadku krajow eksportujacych rope naftowa, w tym zwiaszcza Rosji — z uwagi na silny
spadek cen ropy naftowej. Deprecjacja kurséw walutowych sktonita banki centralne niekté-
rych gospodarek krajéw rozwijajacych sie do podniesienia stdp procentowych lub interwencji

na rynku walutowym.
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PKB i popyt krajowy

Roczna dynamika PKB w 2014 r. wyniosta 3,4% (wobec 1,7% w 2013 r.)'. Wzrost dynamiki
PKB w 2014 1. byt nizszy niz wzrost popytu krajowego. W efekcie eksport netto miat ujemny
wktad do wzrostu PKB, do czego przyczynit si¢ wzrost dynamiki importu zwigzany z ozywie-
niem popytu krajowego, przy utrzymujacej si¢ umiarkowanej dynamice eksportu w warun-
kach niekorzystnej koniunktury w otoczeniu polskiej gospodarki.

Wzrost gospodarczy po przyspieszeniu w I potowie 2014 r. (z 3,0% r/r w IV kwartale 2013 r.
do 3,6% r/r w IT kwartale 2014 r.) w IT potowie roku nieznacznie spowolnit, jednak utrzy-
mat sie powyzej 3%. Ponizej omdéwiono ksztaltowanie sie gtdwnych sktadnikéw popytu
zagregowanego.

W 2014 r. nastapito przyspieszenie wzrostu spozycia indywidualnego. Do ozywienia kon-
sumpcji przyczynit sie wzrost realnych dochodéw gospodarstw domowych bedacy efektem
zaréwno poprawy sytuacji na rynku pracy, jak i obnizajacej si¢, a nastepnie ujemnej dyna-
miki cen. Wzrostowi dynamiki spozycia indywidualnego sprzyjat takze stabilny wzrost kre-
dytéw konsumpcyjnych, postepujacy w warunkach wyraznego tagodzenia polityki kredyto-
wej przez banki, a takze poprawa nastrojéw konsumentéw w ciggu tego roku. Spadek inflacji
- w warunkach zamrozenia nominalnego poziomu ptac w sferze budzetowej — przyczynit sie
takze do niewielkiego wzrostu dynamiki spozycia zbiorowego.

Wzrost nakladéw brutto na $rodki trwate w2014 r. znacznie przyspieszyl wobec 2013 r.
Na ozywienie popytu inwestycyjnego ztozyt si¢ wzrost dynamiki inwestycji we wszystkich

Wykres Z2.1. Udziatly sktadnikéw popytu Wykres Z2.2. Udziaty sktadnikéw popytu
finalnego we wzroscie PKB w latach 2004-2014 finalnego we wzroscie PKB w latach 2010-2014
(dane roczne) (dane kwartalne)

B S
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2010 201 2012 2013 2014
Il Spozycie ogdtem I Nakfady na $rodki trwate I Spozycie indywidualne
I Przyrost zapasow Eksportnetto s PKB I Naktady brutto na $rodki trwate Eksport netto

I Spozycie publiczne I Przyrost zapasow
e PKB
Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP. Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP.

1 Prezentowane w zalaczniku dane o rachunkach narodowych sa zgodne z metodyka ESA 2010.
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sektorach gospodarki: w sektorze przedsigbiorstw, finanséw publicznych oraz gospodarstw
domowych. Do wzrostu dynamiki naktadéw inwestycyjnych przedsiebiorstw przyczynita
si¢ rosngca sktonnos¢ firm do inwestowania zwiazana z utrzymujacym si¢ umiarkowanym
wzrostem gospodarczym oraz wysokim stopniem wykorzystania zdolnosci produkcyjnych.
Ozywieniu inwestycji przedsigbiorstw sprzyjata réwniez dobra sytuacja finansowa firm,
a takze wysoka dostepnos¢ finansowania wynikajaca zaréwno ze ztagodzenia kryteriow kre-
dytowych przez banki, jak i nizszego niz w poprzednich latach oprocentowania kredytow?.
Ograniczajaco na wzrost inwestycji przedsigbiorstw oddzialywata natomiast utrzymujaca si¢
niepewnos$¢ co do popytu, zwigzana w szczegdlnosci z sytuacja w otoczeniu polskiej gospo-
darki. Z kolei przyspieszenie wzrostu inwestycji publicznych wigzato sie gtéwnie z silnym
wzrostem wydatkdw inwestycyjnych samorzadéw, w tym wydatkéw wspétfinansowanych
z srodkéw UE z perspektywy 2007-2013. Do wzrostu dynamiki inwestycji mieszkaniowych
przyczynita si¢ natomiast poprawa sytuacji na rynku pracy oraz nizsze niz w poprzednich
latach oprocentowanie kredytéw hipotecznych.

W 2014 r. — w przeciwienistwie do 2013 r. — eksport netto miat ujemny wktad do wzrostu
PKB, co wynikato z wyraznego przyspieszenia importu przy stabilizacji dynamiki eksportu.
Do wzrostu dynamiki importu przyczyniato si¢ ozywienie popytu krajowego. Z kolei wzrost
eksportu byt ograniczany przez utrzymujaca si¢ niekorzystna koniunkture w otoczeniu pol-
skiej gospodarki, w tym niski wzrost PKB w strefie euro, istotne spowolnienie aktywnosci
gospodarczej w Rosji i recesje na Ukrainie.

Dynamika wartosci dodanej brutto zwiekszyta sie z 1,8 % r/r w2013 r. do 3,2% r/r w 2014 1.
Na wzrost dynamiki wartosci dodanej brutto ztozylto sie przyspieszenie wzrostu wartosci
dodanej we wszystkich sektorach, w tym w najwigkszym stopniu w przemysle.

Wykres Z2.3. Wktady do wzrostu wartosci Wykres Z22.4. Wktady do wzrostu wartosci
dodanej brutto w latach 2004-2014 dodanej brutto w latach 2010-2014

(dane roczne) (dane kwartalne)

10 " o ____. 10 " __.

2010 2011 2012 2013 2014
I Przemyst I Budownictwo
Ustugi rynkowe i rolnictwo I Ustugi nierynkowe

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
I Przemyst I Budownictwo
Ustugi rynkowe i rolnictwo I Ustugi nierynkowe

” X e \Narto$¢ dodana ogétem
e \Narto$¢ dodana ogétem

Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP. Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP.

2 Do przyspieszenia wzrostu naktadéw brutto na srodki trwale przedsiebiorstw w I kwartale 2014 r. przyczy-
nity sie takze czynniki jednorazowe — przejsciowe przywrdcenie mozliwosci petnego odliczenia podatku
VAT od zakupu aut z homologacja ciezarowa oraz korzystne warunki pogodowe.
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Tabela Z2.1. PKB i popyt krajowy w latach 2008-2014

Roczna dynamika PKB i jego sktadowych w cenach statych (w %)

PKB 3,9 2,6 37 48 1,8 1,7 34 35 3,6 33 33
Popyt krajowy 50 -0,3 4,2 3,8 -0,4 0,4 49 3,6 6,1 51 50
Spozycie 59 35 2,8 17 0,7 14 34 2,5 3,7 3,6 3,8
Spozycie indywidualne 6,1 33 2,5 3,0 1,0 1,2 31 30 3,0 3,2 3,0
Akumulacja 2,2 12,7 9,7 12,2 -43 -3,5 14 10,9 18,1 114 8,0
Naktady brutto na rodki
trwate 8,3 -1,9 -0,4 9,3 -1,5 11 9,2 114 8,7 9,2 8,6
Eksport 7,0 -6,3 12,9 79 43 48 57 7,6 6,0 3,6 5,6
Import 9,4 12,4 14,0 55 -0,6 1,8 91 8,0 1,7 74 9,5

Udziat eksportu netto
we wzroscie PKB w pktproc. = -1

2 2,9 -0,5 0,9 21 1,3 14 0,0 2,3 -1,6 -1,5
Struktura PKB w cenach biezacych (w %)

PKB 100,0 = 100,0 = 100,0 = 100,0 =~ 100,0 = 100,0 = 100,0 - - - -
Popyt krajowy 104,9 = 100,8 = 101,8 101,8 | 100,2 98,1 98,5 - - - -
Spozycie 80,6 80,5 80,8 79,5 79,6 79,0 78,3 - - - -
Spozycie indywidualne 61,1 60,8 60,6 60,5 60,6 60,0 59,2 - - - -
Akumulacja 243 20,2 21,0 222 20,6 19,1 20,2 - - - -
Naktady brutto na $rodki
trwate 22,6 211 19,8 20,3 19,4 18,8 19,5 - - - -
Eksport 38,3 37,6 40,5 431 451 46,1 46,9 - - - -
Import 43,2 38,3 42,3 44,9 453 44,2 454 - - - -
Eksport netto -4,9 -0,8 -1,8 -1,8 -0,2 1,9 1,5 - - - -

Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP.
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Ceny towarow 1 ustug konsumpcyjnych

W 2014 1. srednioroczna dynamika wskaznika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych (CPI)
wyniosta 0,0% i ksztattowata si¢ ponizej celu inflacyjnego NBP okreslonego na poziomie
2,5% +/— 1 pkt proc. (wykres Z3.1, wykres Z3.2). Dynamika cen byta nizsza niz w poprzednim
roku, a takze wyraZnie nizsza od prognoz formutowanych w poprzednim roku. Za obnize-
nie si¢ inflacji w2014 r. — w tym za jej spadek ponizej zera w II potowie ub.r. — w najwigk-
szym stopniu odpowiadaty czynniki o charakterze zewnetrznym, w szczegdlnosci spadek cen
surowcéw na rynkach swiatowych. Niskiej dynamice cen sprzyjata takze niska inflacja w oto-
czeniu polskiej gospodarki oraz wciaz ograniczona presja popytowa w krajowej gospodarce
(wykres 73.2).

Wykres Z3.1. Roczne tempo zmian cen Wykres Z3.2. Wskazniki inflacji bazowej
towardw i ustug konsumpcyjnych na tle celu w latach 2004-2014 (r/r)
inflacyjnego w latach 2004-2014

T T e

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
e CP| e Cel inflacyjny = CP| po Wytaczeniu cen administrowanych
e CP| po Wytgczeniu cen najbardziej zmiennych
15% $rednia obcigta
== CP| po wylgczeniu cen zywnosci i energii

Zrédlo: dane GUS. Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP.

W 2014 r. w kierunku spadku dynamiki cen oddziatywat przede wszystkim spadek cen zyw-
nosci. Do obnizenia cen produktéw zywnosciowych przyczynita si¢ wysoka podaz gtéwnych
surowcOw rolnych zwigzana z korzystnymi uwarunkowaniami agrometeorologicznymi
w kraju i na swiecie oraz wprowadzenie ograniczeri w wymianie handlowej z Rosja w stycz-
niu i sierpniu 2014 r. Do spadku inflacji przyczynito si¢ takze w duzym stopniu dalsze obniza-
nie sie cen energii wynikajace ze spadku cen energii elektrycznej oraz cen paliw, ze wzgledu
na obnizenie cen surowcéw, w tym silny spadek cen ropy naftowej. Ograniczajaco na inflacje
oddziatywat takze spadek cen towardw oraz spowolnienie wzrostu cen ustug nastepujace
w warunkach niskiej inflacji za granica oraz utrzymywania si¢ umiarkowanego wzrostu
gospodarczego w kraju. Obnizeniu dynamiki cen towardw i ustug konsumpcyjnych sprzyjato
takze pogtebienie spadku cen produkcji sprzedanej przemystu, zwiazane ze spadkiem cen
surowcOw na rynkach swiatowych. W kierunku zmniejszenia skali spadku inflacji oddziaty-
walo natomiast istotne obnizenie stép procentowych NBP dokonane w poprzednich latach.
Spadek inflacji CPI hamowany byl réwniez przez wprowadzone w 2014 r. podwyzki sta-
wek podatku akcyzowego na wyroby tytoniowe i spirytusowe oraz wzrost niektdrych cen
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Ceny towardow i ustug konsumpcyjnych

administrowanych (wynikajacy z podwyzek taryf na gaz ziemny i energie cieplna). Ponadto
w II potowie roku wptyw spadkéw cen surowcéw na rynkach swiatowych na inflacje CPI byt
ograniczany przez istotne ostabienie ztotego wzgledem dolara amerykariskiego.

Wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych odzwierciedla ksztattowanie si¢ cen czte-
rech gléwnych kategorii dobr (tj. Zzywnosci i napojéw bezalkoholowych, energii, towaréw
oraz ustug; wykres Z3.3, wykres Z3.4). W szczegétowym ujeciu ceny poszczegdlnych kategorii
débr w 2014 1. ksztattowaty sie nastepujaco’:

= Ceny zywnosci i napojéow bezalkoholowych obnizyty sie 0 0,9% r/r, a ich wktad do zmian
dynamiki sredniorocznego wskaznika CPI wynidst -0,2 pkt proc. Do spadku cen tej katego-
rii przyczynity si¢ przede wszystkim:

- obnizenie cen cukru (zwiazane ze spadkiem cen cukru narynkach swiatowych oraz
wysoka podaza cukru krajowego),

- spadek cen owocéw i warzyw (zwigzany z ich wysokimi zbiorami w kraju i za granica,
wynikajacymi z korzystnych warunkéw agrometeorologicznych, oraz z wprowadzonym
w sierpniu 2014 r. rosyjskim embargiem na import towaréw rolno-spozywczych z krajéow
UE, w tym z Polski),

- obnizenie cen migsa (zwiazane z wprowadzonym pod koniec stycznia 2014 r. rosyjskim
embargiem na import wieprzowiny z Polski).

= Ceny energii obnizylty sie 01,0% 1/r, aich wktad do zmian dynamiki sredniorocznego

wskaznika CPI wynidst -0,2 pkt proc. Na spadek cen energii ztozyly sie:

- spadek cen paliw, szczegdllnie silny w II potowie roku (zwigzany ze spadkiem cen ropy
naftowej na swiatowych rynkach surowcowych),

- obnizki cen energii elektrycznej (zwigzane z obnizeniem taryf od stycznia 2014 r. w reak-
cji na obnizenie si¢ cen surowcéw energetycznych w poprzednich latach),

- nieznaczna obnizka cen opatu w Il potowie roku (zwigzana ze spadkiem cen wegla
na rynkach swiatowych przy niskim popycie na opat w warunkach tagodnej zimy).

= Ceny towardw spadty o 0,2% 1/r, przyczyniajac si¢ do obnizenia si¢ dynamiki sredniorocz-
nego wskaznika CPI o 0,1 pkt proc. Do obnizenia si¢ cen towaréw przyczynit sie¢ przede
wszystkim dalszy — utrzymujacy sie od 2002 r.2 — spadek cen odziezy i obuwia3.

= Ceny ustug wzrosty 01,6% 1/r, aich wktad do $redniorocznej inflacji CPI wynidst
0,4 pkt proc. Wzrost cen dotyczyt wigkszosci gtéwnych kategorii ustug i nastepowat
w warunkach utrzymujacego si¢ umiarkowanego tempa wzrostu gospodarczego przy
wzrodcie zatrudnienia i wynagrodzeri®.

1 Kategorie zostalty wymienione w kolejnosci odpowiadajacej ich wktadom do zmian wskaznika CPI ogélem
w 2014 1., od kategorii o najwiekszym ujemnym wktadzie, do kategorii o najwyzszym dodatnim wktadzie.

2 Dynamika cen kategorii odziez i obuwie jest ujemna od stycznia 2002 r., z wyjatkiem maja i czerwca 2011 r.

3 W kierunku spadku cen towaréw oddziatywat réwniez — chociaz w mniejszym stopniu - spadek cen arty-
kutéw medyczno-farmaceutycznych (wynikajacy w znacznym stopniu z promocji cenowych na leki OTC,
a takze zmian na liscie lekéw refundowanych) oraz spadek cen pojazddw, czesci i akcesoriéw do pojazddéw.

4 W 2014 1. wzrosly ceny ustug zwigzanych z uzytkowaniem mieszkania, ceny ustug w zakresie rekreacji
i kultury, restauracji i hoteli, ustug medycznych oraz ceny tacznosci.
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Wykres Z3.3. Roczne tempo zmian cen Wykres Z3.4. Roczne tempo zmian cen
zZywnosci i napojéw bezalkoholowych, energii*, konsumpcyjnych i wktad gtéwnych kategorii
towaréw i ustug w latach 2004-2014 cen do CPI w latach 2004-2014

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
e 7yWNOSC i Napoje bezalkoholowe e Energia I Zywnosé i napoje bezalkoholowe I Energia

Ustugi ~ emmm= Towary Towary I Ustugi s CP|

* Kategoria ,energia” obejmuje nosniki energii (ener-
gia elektryczna i cieplna, gaz oraz opal) oraz paliwa
silnikowe (do prywatnych srodkéw transportu); kate-
goria ,towary” nie obejmuje zywnosci i napojéw bez-
alkoholowych oraz energii.

Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP. Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP.

Tabela Z3.1. Roczne tempo zmian cen towardéw i ustug konsumpcyjnych oraz wktad gtéwnych
grup do CPI

Tempo zmian (r/r, w %)

S
wh [T L [ [ v v i [ EREN
0,7

Vi
03 02 03 -02 -03 -03 -06  -06 -0 0,0

CPI 100,0 05 @ 07
Inflacja bazowa 571 04 0,9 1,1 0,8 0,8 1,0 0,4 0,5 0,7 0,2 0,4 0,5 0,6
Towary 295 -01 -0/ 00  -00 -01 -01|-03 -04  -02 -03 -05 -06 -0,2
Ustugi 276 10 | 20 22 1,7 17 22 1,2 1,5 16 07 14 1,6 1,6
Zywno$é i napoje
bezalkoholowe 246 16 1,6 1,2 03 -08 -09 17| -21 -20 | -22 -25 -32 -0,9
Migso 65 05 08 | -056 -06 -02  -03 -07 -1 -28 -28 -28 -29 11
Warzywa 24 113 106 63 23 -86 -44 99 -128 -84 96 -90 -132 -3.8
Owoce 13 -0,3 0,1 56 34 -08 78  -94 102 -42 13 32  -35 2,6
Przetworzona 136 06 06 @ 07 0,1 04 02 00 -02 -06 -08 -2 -5 -0,1
Nieprzetworzona 10 28 29 18 06 -22 22 -37 -45 -39 -39 -40 52 -1,8
Energia 182 -08 | 41 13| 43 -01 -04 | 00 -02 | 41 10 14| -29 -1,0
Nosniki energii 128 -02 -02 -02 -02 -03 04 05 04 04 04 02 0,1 0,1
Paliwa 54 23  -31  -38 -38 04 -06 10 19  -47  -41  -53 -102 =34
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Ceny towardow i ustug konsumpcyjnych

Tempo zmian (r/r, w %)

Wedtug 12 grup COICOP

Zywno$é i napoje

bezalkoholowe 246 16 1,6 12/ 03 -08 | -09 -7 -21 | -20 -22 | -25 -32 -0,9
Napoje alkoholowe i wyroby

tytoniowe 66 34 36 37 39 | 39 40 40 38 36 36 36 35 37
Odziez i obuwie 50 -50  -47  -43  -44 46 47 | -49 51 | -47 | -46  -46 | -50 47
Uzytkowanie mieszkania

i no$niki energii 27| 23 | 23 | 22 | 21 2 19 07 07 07 06 06 05 2,4

Wyposazenie mieszkania
i prowadzenie gospodarstwa

domowego 46 | 03 00  -01 | -0,3 | -01 -0,1 -01 0,2  -0,2 00  -0,2 | -0,2 -01
Zdrowie 52 04 0,3 0,3 0,2 0,3 0,3 0,0 0,0 0,7 07 -07 -06 0,2
Transport 92 15 18  -27 | 21 -001 -06 10 15 -32 -30  -37 | -65 2,3
tacznose 54 -78 -32 -03 -7 -1 1,3 2,6 3,9 40 -04 3,0 3,0 0,3
Rekreacja i kultura 64 3,0 2,8 1,9 0,3 0,3 0,7 0,7 0,9 0,0 0,1 0,6 1,3 11
Edukacja 12 62 -62 -63  -63 -63  -60 -60 -60 1,2 1,3 1,3 1,3 -3,7
Restauracje i hotele 4,6 1,5 1,5 1,6 1,6 1,5 14 1,3 1,3 14 1,3 1,3 1,3 14
Inne towary i ustugi 55 -0 01 -01  -0,2 00 -02  -02 -02 -02 -05 -05 -04 -0,2
Wktad do CPI (w pkt proc.) .
LU R R R R R
CPI 100,0 -0,2 -0,3  -06 -1,0 0,0
Inflacja bazowa 571 0,2 0,5 0,6 0,4 0,4 0,6 0,2 0,3 0,4 01 0,2 0,3 0,4
Towary 295 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 -01 -0,1 01 -01  -0,2 -0,2 -01
Ustugi 276 03 0,5 0,6 0,5 0,5 0,6 0,3 0,4 0,4 0,2 0,4 0,4 0,4
Zywno$¢ i napoje
bezalkoholowe 246 04 0,4 0,3 o1 -02 -02 -04 -05 -05 -05 -06 -08 -0,2
Migso 65 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00  -01 -02 | -02 -02  -02 -0,1
Warzywa 24 03 0,3 0,2 o1 -02 -01 -02  -03 -02 -02 -02  -03 -0,1
Owoce 1,31 0,0 0,0 0,1 0,0 00  -01  -01  -01  -01 0,0 0,0 0,0 0,0
Przetworzona 13,6 | 01 0,1 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 00  -01  -01 -02 -02 0,0
Nieprzetworzona 11,0 03 0,3 0,2 o1 -03 -02  -04  -05 -04 -04  -04 | -06 -0,2
Energia 182 -02 -02 -02 -0,2 00 -01 0,0 00 -02 -02 -03 -05 -0,2
Nosniki energii 12,8 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 01 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Paliwa -01 | 0,2 -0,2 0,0 00 -00 -01 -03  -02 -0,3 -05 -0,2

Zywno$é i napoje

bezalkoholowe 246 04 04 03 01 -02  -02  -04 -05)-05 -05 -06 | -08 -0,2
Napoje alkoholowe i wyroby

tytoniowe 66 02 02 02 03 03 0303 02 02 02 02 02 0,2
Odziez i obuwie 50 -03 -02 -02 -02 -02 -02-02 -03  -02  -02 -02 | -03 -0,3
Uzytkowanie mieszkania

i no$niki energii 217/ 05 05 05 05 04 04 02 02 02 0,1 0,1 0,1 0,3

Wyposazenie mieszkania
i prowadzenie gospodarstwa

domowego 46/ 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 0,0
Zdrowie 52 00 00 00 00 00 00/ 00 00 00 00 00 00 0,0
Transport 92| -00 | -02-02|-02 00 -01|-01  -01|-03|-03-03]|-06 -0,2
tacznose 54 -04 -02 00  -01 -01 0,1 01 02 02 00 02/ 02 0,0
Rekreacja i kultura 64 02 02 01 00 00 | 00 00 0,1 00 00 00 0,1 0,1
Edukacja 12 -01  -00 -01  -01 | -00  -01  -01 | -01 00 00 00 00 0,0
Restauracje i hotele 46 01 0,1 01 0,1 0,1 01 01 0,1 0,1 01 0,1 0,1 01
Inne towary i ustugi 55 00 00 00 00 00 00/ 00 00/ 00/ 00 00 00 0,0

Zrédlo: dane GUS i obliczenia NBP na podstawie danych GUS.
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Bilans platniczy

W 2014 r. deficyt na rachunku obrotéw biezacych pozostat relatywnie niski i wynidst 1,4% PKB
(wobec deficytu 1,3% PKB w 2013 r., wykres Z4.1, wykres Z4.2). Przyczynit si¢ do tego gtéwnie
niski — w poréwnaniu z wieloletnia srednig — deficyt obrotéw towarowych i wysoka nadwyzka
na rachunku ustug (tfaczne saldo handlowe pozostato dodatnie). Podobnie jak w poprzednim
roku o utrzymaniu ujemnego salda na rachunku obrotéw biezacych zadecydowaty natomiast
dochody zagranicznych inwestoréw bezposrednich i portfelowych odzwierciedlone w deficy-
cie dochodéw pierwotnych!.

Wykres Z4.1. Saldo obrotow biezacych Wykres Z4.2. Saldo obrotéw biezacych
w latach 2004-2014 i kapitatowych w relacji do PKB w latach
2005-2014 (4 kwartaty kroczaco)

6 mid euro

9 T T T T T T T T T T 9
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 ‘2005Y2006 ‘2007‘2008 T2009 T2010 ‘ 2011 T2012 ‘2013‘2014‘
I Saldo dochodéw wtérnych Il Saldo dochodéw wtérnych
I Saldo obrotow towarowych I Saldo obrotéw towarowych
Saldo ustug Saldo ustug
Il Saldo dochodéw pierwotnych Il Saldo dochodéw pierwotnych
== Rachunek biezacy == Rachunek biezacy
Saldo obrotow biezacych i kapitatowych Rachunek biezacy i kapitatowy
Zrédlo: dane NBP. Zrédlo: dane NBP i GUS.

W 2014 r. na rachunku obrotéw towarowych wystapit niewielki deficyt, co bylo zwiazane
7 przyspieszeniem wzrostu importu w warunkach przyspieszenia wzrostu popytu krajowego.
W kierunku ograniczenia dynamiki importu oddziatywat spadek cen importu, czesciowo
zwiazany ze spadkiem cen surowcéw. Wzrost eksportu pozostat umiarkowany, do czego przy-
czynilo sie wyrazne pogorszenie koniunktury w Rosji i recesja na Ukrainie.

Deficyt na rachunku dochodéw pierwotnych w 2014 r. utrzymat si¢ na zblizonym do poprzed-
niego roku poziomie, co — podobnie jak w poprzednich latach — byto gléwnie zwigzane z dobra
sytuacja polskich przedsiebiorstw, ktora przektadata si¢ na wysokie dochody zagranicznych
inwestoréw bezposrednich.

1 Poczawszy od 30 wrzesnia 2014 r. NBP publikuje dane bilansu ptatniczego i miedzynarodowej pozycji inwe-
stycyjnej zestawione na podstawie wytycznych zawartych w podreczniku do bilansu ptatniczego BPMé6.
Wiegcej informacji na temat nowego sposobu prezentacji danych mozna znaleZ¢ na stronie NBP.

Narodowy Bank Polski



Bilans platniczy

Tabela Z4.1. Bilans ptatniczy w latach 2004-2014 (w mln euro)

e |z | s [un | wn | o | 2o a0 | v | o0 | 2o |

Rachunek biezacy -11017  -6276 -10857 -19616 -23760 -12244 -20263 -19398 -13697 -5148 -5762
Saldo obrotéw towarowych -6451  -4304 -7709 -16168 -22850 -7302 -10396 -12451 -7146 635 -1629
Saldo ustug 1388 1998 2046 5368 5097 5040 3324 5186 6209 7910 9063
Saldo dochodéw pierwotnych -6515 -4155 -5754 -9583 -6898 -9005 -13146 -12891 -12635 -13266 -12812
Saldo dochoddéw wtornych 561 185 551 767 891 -977 -45 758 -125 -427 -384

Rachunek kapitatowy 955 786 1666 3418 4067 5080 6446 7254 8549 9006 10036

Rachunek finansowy -5919 -5700 -8496 -18239 -28402 -14089 -22610 -19686 -8746 -5292 -2618

Inwestycje bezposrednie: aktywa 1711 3394 8444 5411 2958 4369 7051 3412 1055 -2502 3940
Inwestycje bezposrednie: pasywa | 11170 8930 17021 18253 9718 10110 13356 13274 5634 70 10479

Inwestycje portfelowe: aktywa 1053 2006 3682 4604 -1700 1035 616 -610 340 1650 4100
Inwestycje portfelowe: pasywa 8487 | 11797 1484 23 -3656 11302 21885 11730 15635 1688 2881
Pozostate inwestycje: aktywa 9629 2179 3194 1324 -4080 -3859 2281 2716 1716 262 1737
Pozostate inwestycje: pasywa -813 1129 7890 22182 17835 5936 9634 5014 -2812| 3146 -493
Pochodne instrumenty finansowe -154 -138 549 1456 744 1301 821 119 -2133 -552 16
Oficjalne aktywa rezerwowe 686 6457 2030 9378 -2427 10413 11496 4695 8733 754 456
Saldo btedow i opuszczen 4143 210 695 -2041 -8709 -6925 -8793 -7542 -3598 -9150 -6892

Uwaga: w przypadku rachunku finansowego prezentowane wielkosci powinny by¢ interpretowane naste-
pujaco: dodatnia (ujemna) wielkos¢ inwestycji rezydentéw za granica (pozycje: inwestycje bezposrednie:
aktywa, inwestycje portfelowe: aktywa, pozostate inwestycje: aktywa, oficjalne aktywa rezerwowe) oznacza
zwigkszenie (zmniejszenie) polskich aktywdw za granica. Z kolei dodatnia (ujemna) wartos$¢ inwestycji nie-
rezydentéw w Polsce (pozycje: inwestycje bezposrednie: pasywa, inwestycje portfelowe: pasywa, pozostale
inwestycje: pasywa) oznacza zwigkszenie (zmniejszenie) polskich zobowigzan wobec zagranicy.

Zrédlo: dane NBP.

W 2014 r. saldo na rachunku kapitalowym wzrosto (do 2,5% PKB wobec 2,3% w 2013 r.),
co wiazato si¢ ze zwigkszeniem naptywu srodkéw Unii Europejskiej przeznaczonych na inwe-
stycje infrastrukturalne. W efekcie taczna relacja salda na rachunku obrotéw biezacych
i kapitatowych do PKB pozostata dodatnia i najwyzsza w historii.

W 2014 r. nastepowat naptyw netto kapitatu zagranicznego do Polski, cho¢ jego skala zmniej-
szyta si¢ w poréwnaniu z 2013 r., co jest odzwierciedlone w zmniejszeniu deficytu na rachunku
finansowym. Z jednej strony zwigkszyt si¢ naptyw kapitatu zagranicznego do Polski, przede
wszystkim w postaci inwestycji bezposrednich, wsrod ktdrych najwigksza czes$¢ stanowity
reinwestowane zyski. Z drugiej strony zwigkszyt si¢ odptyw kapitatu z Polski ze wzgledu
na istotny wzrost polskich inwestycji bezposrednich za granicg, gléwnie w formie inwestycji
w akcje iinne formy udziatéw kapitalowych. Wzrést takze — cho¢ w mniejszym stopniu —
odptyw polskiego kapitatu portfelowego za granice, do czego przyczynit si¢ wzrost inwestycji
funduszy inwestycyjnych i emerytalnych w aktywa zagraniczne.

W 2014 1. cze$¢ wskaZznikdw obrazujacych nieréwnowage zewnetrzna polskiej gospodarki
poprawita sie¢ wobec 2013 r. (tabela Z4.2). W szczegdlnosci obnizyto si¢ zadtuzenie zagraniczne

oraz miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto w relacji do PKB.

Niski deficyt na rachunku obrotéw biezacych oraz zmniejszenie si¢ zadtuzenia zagranicznego
w 2014 1. sprzyjaty wzglednej stabilizacji kursu ztotego. W I potowie 2014 r. kontynuowana
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Zalacznik 4

Tabela Z4.2. Wybrane wskazniki nieréwnowagi zewnetrznej w latach 2004-2014

‘ 2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014

Saldo obrotéw biezacych/PKB (%) -54 26 -40 -62 65| -39 -56 -52 -36 13 14
Saldo obrotow biezacych i kapitatowych/PKB (%)  -49 -22 -34 -52 -54 23 -38 -33 -3 1,0 1,0
Saldo obrotéw towarowych/PKB (%) =31 18 28 51 63 23 29 -34 -1,9 02 -04
Saldo obrotéw towarowych i ustug/PKB (%) 25 -09 -21 34 49 -07 -20 20 -02 2,2 18
Oficjalne aktywa rezerwowe — w miesigcach

importu towardéw i ustug 43 49 40 41 34 55 55 54 57 53 53
Zadtuzenie zagraniczne/PKB (%) 46,4 = 459 472 | 505 479 617 662 675 728 713 708
Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto/

PKB (%) -454 | -439 @ -46,0 | -521 -473 -609  -658 -59,5 -677 -70,1 -667

Zrédlo: obliczenia NBP na podstawie danych GUS i NBP.

Wykres Z4.3. Nominalny kurs ztotego Wykres Z4.4. Realny i nominalny efektywny
wzgledem gtéwnych walut w latach 2012-2014  kurs walutowy w latach 2008-2014

[ [

90 T T 70 T T T T T T 1
2012 2013 2014 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
e CHF/PLN e REER deflowany CPI
e EUR/PLN e REER deflowany PPI
USD/PLN NEER
Uwaga: wzrost oznacza aprecjacje. Uwaga: wzrost oznacza aprecjacje.
Zrédlo: dane Bloomberg. Zrédto: dane Eurostat, OECD, Reuters, obliczenia NBP.

byta stopniowa aprecjacja efektywnego kursu ztotego, natomiast w II potowie 2014 r. ztoty
nieznacznie si¢ ostabit, cho¢ pozostat nieco mocniejszy niz w poprzednim roku (wykres Z4.3,
wykres Z4.4). Na zmiany nominalnego kursu ztotego wptywaty takze czynniki zewnetrzne —
dywergencja polityki pienieznej gtéwnych bankéw centralnych oraz zmiany percepcji ryzyka
na rynkach finansowych. W II potowie roku ztoty — podobnie jak euro i waluty gospodarek
rozwijajacych sie — ostabiat si¢ wobec dolara amerykariskiego, do czego przyczynito si¢ zakon-
czenie zakupu aktywéw finansowych przez Rezerwe Federalna oraz oczekiwania na rozpo-
czecie cyklu podnoszenia stép procentowych w Stanach Zjednoczonych w 2015 r. Dodatkowo,
wzrost awersji do ryzyka pod koniec 2014 r., zwigzany z konfliktem na Bliskim Wschodzie
i eskalacja kryzysu rosyjsko-ukrairiskiego oraz obawami o wptyw silnego spadku cen ropy
na perspektywy gospodarcze krajéw eksportujacych ten surowiec, spowodowat deprecjacje
walut wielu krajéow rozwijajacych sie.

Narodowy Bank Polski
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Zalacznik 5

Pieniadz i kredyt

W 2014 1. przyrost akcji kredytowej nieznacznie przyspieszyt wobec 2013 r., pozostajac jed-
nak na umiarkowanym poziomie. Roczny wzrost zadluzenia podmiotéw niemonetarnych
w 2014 r. wynidst 6,3%, wobec 4,0% w roku poprzednim!. Przyrost akcji kredytowej w 2014 1.
nastepowat w warunkach szybszego niz w poprzednim roku wzrostu gospodarczego, w tym
relatywnie szybkiego wzrostu popytu inwestycyjnego, ktéremu towarzyszyto ztagodzenie
polityki kredytowej bankéw w wigkszosci segmentéw rynku kredytowego oraz obnizenie
oprocentowania kredytow.

W 2014 1. przyspieszyt wzrost akcji kredytowej w sektorze przedsiebiorstw. Stopniowemu
wzrostowi dynamiki kredytéw inwestycyjnych towarzyszylo istotne przyspieszenie wzrostu
kredytéw biezacych (wykres Z5.1, wykres Z5.2)2. Akcja kredytowa dla przedsiebiorstw byla
wspierana przez istotne ztagodzenie polityki kredytowej bankéw - szczegdlnie silne w seg-
mencie kredytéw biezacych - oraz nizsze niz w poprzednim roku oprocentowanie kredytow?.
Wzrostowi akeji kredytowej dla przedsiebiorstw sprzyjat rowniez szybki wzrost popytu inwe-
stycyjnego firm.

Wykres Z5.1. Dynamika kredytéw Wykres Z5.2. Dynamika kredytow
inwestycyjnych i biezacych dla przedsiebiorstw  konsumpcyjnych i mieszkaniowych dla
w latach 2008-2014 gospodarstw domowych w latach 2008-2014
0, 0,
W 0 .
% 60
50
2 40
10 30+
201
0 4
10+
-10 0
20 - 10
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
e Roczna dynamika kredytéw o charakterze inwestycyjnym e Roczna dynamika kredytéw mieszkaniowych
e Roczna dynamika kredytow o charakterze biezacym === Roczna dynamika kredytow konsumpcyjnych
Zrédlo: dane NBP. Zrédlo: dane NBP.

I Omawiane w tym rozdziale dynamiki odnosza sie do zmian transakcyjnych. Zadtuzenie podmiotéw niemo-
netarnych obejmuje zadtuzenie gospodarstw domowych, niemonetarnych instytucji finansowych, przed-
siebiorstw, instytucji niekomercyjnych dziatajacych na rzecz gospodarstw domowych, instytucji samorza-
dowych i funduszy ubezpieczen spotecznych. Podane dynamiki to roczne dynamiki kredytéw dla sektora
prywatnego z grudnia 2013 i1 2014 1.

2 Sredniomiesieczna dynamika kredytéw biezacych dla przedsigbiorstw w 2014 r. wyniosta 3% r/r wobec sred-
niomiesiecznego spadku w roku 2013 o 1,64%, natomiast kredytéw inwestycyjnych wyniosta 5,4% r/r wobec
2,4%.

3 Oprocentowanie kredytéw dla przedsiebiorstw bylo nizsze o 0,9 pkt proc. w grudniu 2014 r. wzgledem
poziomu z grudnia 2013 1.

Narodowy Bank Polski



Pieniadz i kredyt

W segmencie kredytéw dla gospodarstw domowych w 2014 r. utrzymywat si¢ stabilny wzrost
akcji kredytowej — zaréwno w odniesieniu do kredytéw na cele mieszkaniowe, jak i kredytow
konsumpcyjnych (wykres Z5.2)%.

W kierunku wzrostu dynamiki kredytu konsumpcyjnego oddziatywato dalsze wyraZzne tago-
dzenie kryteridow udzielania tych kredytéw, a takze spadek ich oprocentowania, wynikajacy
z redukcji marz przez banki oraz obnizenia stép procentowych NBP, w tym silnego obnizenia
stopy lombardowej w paZdzierniku ub.r.> Ograniczajaco na dynamike kredytéw konsump-
cyjnych mégt natomiast oddziatywaé¢ deklarowany przez banki relatywnie stabszy wzrost
popytu na kredyt®.

Z kolei w segmencie kredytow mieszkaniowych wzrost akcji kredytowej byt wspierany
przez korzystna sytuacje na rynku pracy oraz nizsze niz w poprzednim roku oprocentowa-
nie kredytu. W kierunku spadku dynamiki kredytéw mieszkaniowych oddziatywato nato-
miast zaostrzenie przez banki zaréwno kryteridw, jak i warunkéw kredytowych wynikajace
z wdrozenia zaleceri Rekomendacji S w zakresie zwigkszenia wysokosci wktadu wtasnego
przy zacigganiu takich kredytéw.

Wykres Z5.3. Dynamika M1 i M3 w latach Wykres Z5.4. Dynamika depozytéw

2008-2014 przedsiebiorstw i gospodarstw domowych
zaliczanych do M3 w latach 2008-2014

0P . W

5
30

20

R e -10
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014
s RocCzna dynamika M1 == Roczna dynamika depozytéw gospodarstw domowych
e Roczna dynamika M3 e Roczna dynamika depozytow przedsiebiorstw
Zrédlo: dane NBP. Zrédlo: dane NBP.

W 2014 1. wzrosta dynamika podazy szerokiego pieniadza M3 (wykres Z5.3)’. Wzrost M3
przyspieszyt w szczegdlnosci w drugiej potowie roku, do czego przyczynit sie gtéwnie szyb-
szy przyrost depozytéow gospodarstw domowych. Wzrost depozytéow dla przedsigbiorstw

4 Sredniomiesigeczne tempo wzrostu kredytéw konsumpcyjnych w 2014 r. wyniosto 5,8% r/r wobec 1,3%
w roku poprzednim, natomiast kredytéw mieszkaniowych 4,1% r/r wobec 3,9%.

5 Obnizenie marz przez banki spowodowato redukcje oprocentowania kredytéw konsumpcyjnych dla gospo-
darstw domowych z 13,6% w czerwcu do 12,5% we wrzesniu ub.r. Oprocentowanie kredytéw konsumpcyj-
nych nie moze przekroczy¢ czterokrotnosci stopy lombardowej NBP.

6 Sytuacja na rynku kredytowym — wyniki ankiety do przewodniczgcych komitetéw kredytowych. II kwartat 2014 r.,
NBP.

7 Wzrost agregatu M3 w ujeciu transakcyjnym wynidst 7,9% (grudzieni 2014 r. wobec grudnia 2013 r.).
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w 2014 1. ustabilizowat si¢ na umiarkowanym poziomie, co byto zwigzane z utrzymywaniem
si¢ dobrej sytuacji finansowej przedsigbiorstw. Z kolei przyspieszeniu wzrostu depozytéw
gospodarstw domowych sprzyjata poprawa sytuacji na rynku pracy (wykres Z5.4). Wzrostowi
depozytéw gospodarstw domowych w drugiej potowie roku towarzyszylo spowolnienie
wzrostu bardziej ryzykownych sktadnikow aktywéw gospodarstw domowych, co mogto by¢
zwigzane ze zwigkszong zmiennoscia cen na rynkach finansowych.

Dynamika agregatu M1 w 2014 r. obnizyta sie (wykres Z5.3)8. Spadek dynamiki tego agre-
gatu wynikat przede wszystkim ze zmiany struktury terminowej depozytéw przedsi¢biorstw
i gospodarstw domowych w pierwszej potowie roku — wolniejszego przyrostu srodkéw loko-
wanych na depozytach biezacych przy silniejszym wzroscie depozytow terminowych

8 Sredniomiesieczna dynamika agregatu M1 wyniosta 10% r/r wobec 12,4% w 2013 .
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Lista otwartych seminariow naukowych
1 wybranych publikacji NBP

W 2014 r. zorganizowano 29 otwartych seminariéw naukowych:

= Metody badania aktywnosci ekonomicznej imigrantéw w Polsce. Szanse i ograniczenia
= Ryzyko ptynnosciowe i kredytowe w obligacjach rzadowych

= The puzzling change in the transmission of US macroeconomic policy shocks

= The impact of financial institutions on property rights — and the impact of institutions on
financial volatility - in transition economies

= Lender of last resort

= Credibility for sale

= Financial shocks and labour market fluctuations

= Capital flows and monetary policy: Turkish experience with unconventional policy tools

= What drives the German current account? And how does it affect other EU member states?
= Understanding global liquidity

= Modelowanie ryzyka kredytowego wybranych krajow strefy euro i Polski

= Determinanty zréznicowania procyklicznosci rezerw na ryzyko kredytowe bankéw w Unii
Europejskiej

= Post-keynesowska teoria pieniadza i polityka pieniezna

= Qutput gap, monetary policy trade-offs and financial frictions

= Testing the asset pricing model of exchange rates with survey forecasts
= Taxation and intra/intergenerational equity

= Schumpeterian Development Agencies: a working model for innovation-based growth
policy

= Policy distortions and aggregate productivity with endogenous establishment-level
productivity

= The I theory of money
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Lista otwartych seminariow naukowych i wybranych publikacji NBP

= Do we understand what drives house prices?

= Ropa naftowa na rynku futures

= Endogenous labor share cycles: theory and evidence

= Inequality, credit expansion and financial crises

= Does wealth inequality matter for growth?

= Financial stability, monetary policy, banking supervision and central banking

= Polityka makroostroznosciowa - zagadnienia instytucjonalne. Teoria i dotychczasowe
doswiadczenia w Unii Europejskiej

= Endogenous money and macroeconomics: the next leg of the Keynesian revolution

= Collateral constraints and macroeconomic asymmetries

= Finland in trouble. Whom to blame?

W 2014 1. nastepujace publikacje pracownikéw NBP znalazty si¢ na tzw. liscie filadelfijskie;j:

= Pawet Borys, Andrzej Rzorica, Piotr Cizkowicz, Panel data evidence on the effects of fiscal
policy shocks in the EU new member states, Fiscal Studies, Institute for Fiscal Studies, vol.

35(2), 189-224.

= Michal Brzoza-Brzezina, Financial frictions and macroprudential policy, International
Journal of Central Banking, vol. 10(2), 249-261.

= Michat Brzoza-Brzezina, Marcin Kolasa, Pascal Jacquinot, Can we prevent boom-bust cycles
during euro area accession?, Open Economies Review, vol. 25(1), 35-69.

= Michal Brzoza-Brzezina, Jacek Kotlowski, Measuring the natural yield curve, Applied
Economics, vol. 46(17), 2052-2065.

= Michat Brzoza-Brzezina, Krzysztof Makarski, Grzegorz Wesotowski, Would it have paid
to be in the Eurozone?, Economic Modelling, vol. 41(C), 66-79.

= Jakub Growiec, Katarzyna Growiec, Social capital, trust, and multiple equilibria in
economic performance, Macroeconomic Dynamics, vol. 18, 282-315.

= Jakub Growiec, Katarzyna Growiec, Trusting only whom you know, knowing only whom
you trust: the joint impact of social capital and trust on happiness in CEE countries, Journal

of Happiness Studies, vol. 15(5), 1015-1040.

= Aleksandra Hatka, Jacek Kottowski, Does the domestic output gap matter for inflation in
a small open economy, Eastern European Economics, vol. 52(3), 5-32.
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= Marcin Kolasa, Real convergence and its illusions, Economic Modelling, vol. 37(C), 79-88.

= Marcin Kolasa, Giovanni Lombardo, Financial frictions and optimal monetary policy in
an open economy, International Journal of Central Banking, vol. 10(1), 43-94.

= Tomasz kyziak, Formation of inflation expectations by different economic agents. The case
of Poland, Eastern European Economics, vol. 51(6), 5-33.

= Tomasz kyziak, Joanna Mackiewicz-kyziak, Do consumers in Europe anticipate future
inflation? Has it changed since the beginning of the financial crisis?, Eastern European
Economics, vol. 52(3), 5-32.

= Malgorzata Olszak, Mateusz Pipieni, Cross country linkages as determinants of
procyclicality of loan loss provisions, European Journal of Finance, dostepny na stronie

internetowej EJF.

= Michat Rubaszek, Dobromit Serwa, Determinants of credit to households: an approach
using the life-cycle model, Economic Systems, vol. 38(4), 572-587.

= Anna Sznajderska, Asymmetric effects in the Polish monetary policy rule, Economic
Modelling, vol. 36, 547-556.

W serii wydawniczej Materiaty i Studia w 2014 1. ukazaty sie:

= Katarzyna Saczuk, Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci w Polsce w latach 1995-2010.
Korekta danych.

= Sylwia Roszkowska, Aleksandra Majchrowska, Premia z wyksztatcenia i doswiadczenia zawo-
dowego wedtug ptci w Polsce.

= Anna Matysek-Jedrych, Odpowiedzialnos¢ i przejrzystos¢ banku centralnego w dziataniach
na rzecz stabilnosci finansowej.

= Anna Bialek-Jaworska, Aneta Dzik, Natalia Nehrebecka, Wptyw polityki monetarnej
na Zrédta finansowania przedsiebiorstw w Polsce w latach 1995-2012.

= Monika Marcinkowska, Piotr Wdowiriski, Stanistaw Flejterski, Stawomir Bukowski, Mariusz
Zygierewicz, Wpltyw regulacji sektora bankowego na wzrost gospodarczy — wnioski dla Polski.

= Mariusz Kapusciniski, Tomasz Eyziak, Jan Przystupa, Ewa Stanistawska, Anna Sznajderska,
Ewa Wrdbel, Mechanizm transmisji polityki pienieznej w Polsce. Co wiemy w 2013 roku?

= Anna Dobrzanska, Polityka makroostroznosciowa - zagadnienia instytucjonalne. Teoria
i dotychczasowe doswiadczenia w Unii Europejskiej.

= Jakub Growiec, Michat Gradzewicz, Jan Hagemejer, Zofia Jankiewicz, Piotr Popowski,

Katarzyna Puchalska, Pawet Strzelecki, Joanna Tyrowicz, Rola ustug rynkowych w procesach
rozwojowych gospodarki Polski.
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Lista otwartych seminariow naukowych i wybranych publikacji NBP

= Michatl Brzozowski, Pawet Sliwiriski, Grzegorz Tchorek, Wptyw zmiennosci kursu walutowego
na strukture naptywu kapitatu. Implikacje dla Polski.

= Agnieszka Sawicka, Izabela D. Tymoczko, Dlaczego polskie przedsiebiorstwa nie korzystajg
z kredytu? Zjawisko zniecheconego kredyto(nie)biorcy.

W serii wydawniczej NBP Working Paper w 2014 r. ukazaty sie:

= Aurélien Leroy, Yannick Lucotte, Heterogeneous monetary transmission process in the
Eurozone: Does banking competition matter?

= Malgorzata Pawtowska, Dobromit Serwa, Stawomir Zajaczkowski, International transmission
of liquidity shocks between parent banks and their affiliates: the host country perspective.

= Andrzej Cieslik, Jan Jakub Michatek, The propensity to exports and the membership in
the Economic and Monetary Union of Central and Eastern European Countries: the micro-
-econometric firm level analysis.

= Grazyna Baldowska, Robert Leszczyniski, Barbara Myszkowska, Convergence and
differentiation processes in local markets and structural changes (comparison of 16 markets in

Poland).

= Katarzyna Growiec, Jakub Growiec, The impact of bridging and bonding social capital on
individual earnings: evidence for an inverted U.

= Taneli Makinen, Bjorn Ohl, Information acquisition and learning from prices over the business
cycle.

= Christopher F Baum, Margarita Karpava, Dorothea Schéfer, Andreas Stephan, Credit rating
agency downgrades and the Eurozone sovereign debt crises.

= Tomasz kyziak, Inflation expectations in Poland, 2001-2013. Measurement and macroeconomic
testing.

= Ewa Stanistawska, Interest rate pass-through in Poland. Evidence from individual bank data.

= Mariusz Kapusciriski, Tomasz kyziak, Jan Przystupa, Ewa Stanistawska, Anna Sznajderska,
Ewa Wrdébel, Monetary policy transmission mechanism in Poland. What do we know in 20137

= Dariusz Gatarek, Juliusz Jabtecki, Estimating the risk of joint defaults: an application to central
bank collateralized lending operations.

= Papers presented during the Narodowy Bank Polski Workshop: Recent trends in the real
estate market and its analysis

= Michatl Brzoza-Brzezina, Jacek Kottowski, Kamil Wierus, Can interest rate spreads stabilize
the euro area?
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Michat Brzoza-Brzezina, Marcin Kolasa, Krzysztof Makarski, Monetary and macroprudential
policy with foreign currency loans.

Gonzalo Camba-Méndez, Dobromit Serwa, Market perception of sovereign credit risk in the
euro area during the financial crisis.

Michat Gradzewicz, Jakub Growiec, Marcin Kolasa, kukasz Postek, Pawetl Strzelecki,
Poland’s exceptional performance during the world economic crisis: new growth accounting
evidence.

Janusz Jabtonowski, Christoph Mtiller, A fiscal outlook for Poland: update 2014.

Piotr Cizkowicz, Michat Kowalczuk, Andrzej Rzorica, Heterogeneous determinants of local
unemployment in Poland.

Gonzalo Camba-Méndez, Konrad Kostrzewa, Anna Mospan, Dobromit Serwa, Pricing
sovereign credit risk of an emerging market.

Margarita Rubio, Rented vs. owner-occupied housing and monetary policy.
Piotr Biatowolski, Tomasz Kuszewski, Bartosz Witkowski, Dynamic factor models & Bayesian
averaging of classical estimates in forecasting macroeconomic indicators with application of

survey data.

Michat Brzoza-Brzezina, Paolo Gelain, Marcin Kolasa, Monetary and macroprudential policy
with multiperiod loans.

Grzegorz Wesotowski, To believe or not to believe: monetary policy and the trend in house
prices.

Marcin Kolasa, Michat Rubaszek, How frequently should we re-estime DSGE models?
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Zalacznik 7

Wyniki glosowania cztonkow Rady
Polityki Pieni¢znej nad wnioskami
1 uchwalami

Ponizej zamieszczono wyniki gtosowania cztonkéw Rady Polityki Pieni¢znej nad wnioskami
i uchwatami podjetymi w 2014 1.

Wyniki gtosowania cztonkéw RPP

Przedmiot wniosku lub uchwaty Decyzja RPP
Przeciw
8 stycznia 2014 . Uchwata nr 1/GP/2014 w sprawie udzie- M. Belka
lenia zgody cztonkowi Rady Polityki A. Bratkowski
Pienieznej Jerzemu Osiatyfiskiemu E. Chojna-Duch
na dziatalno$¢ w organizacji A. Glapiniski
miedzynarodowej J. Hausner
A. Kazmierczak
A. Rzofca
J. Winiecki
A. Zielinska-Gtebocka
21 stycznia 2014 r. Uchwata nr 2/GP/2014 w sprawie udzie- M. Belka
lenia zgody cztonkowi Rady Polityki E. Chojna-Duch
Pienigznej Adamowi Glapinskiemu J. Hausner
na dziatalno$¢ w organizacjach A. Kazmierczak
migdzynarodowych E.J. Osiatynski
A. Rzonca
J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka

A. Bratkowski byt nieobecny na posiedzeniu

18 lutego 2014 . Uchwata nr 3/GP/2014 w sprawie M. Belka
udzielenia zgody cztonkowi Rady A. Bratkowski
Polityki Pienieznej Jerzemu Hausnerowi E. Chojna-Duch
na dziatalno$¢ w organizacji A. Glapinski
migdzynarodowej A. Kazmierczak
E.J. Osiatynski
A. Rzonca
J. Winiecki
A. Zielinska-Gtebocka
8 kwietnia 2014 . Uchwata nr 1/2014 w sprawie przyjecia M. Belka
rocznego sprawozdania finansowego A. Bratkowski
Narodowego Banku Polskiego sporza- E. Chojna-Duch
dzonego na dzien 31 grudnia 2013 . A. Glapinski
J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatynski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka

6 maja 2014 r. Uchwata nr 2/2014 w sprawie przyjecia M. Belka
sprawozdania z wykonania zatozen A. Bratkowski

polityki pienieznej na rok 2013 E. Chojna-Duch

A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatynski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka

148 Narodowy Bank Polski



Wyniki glosowania czlonkéw Rady Polityki Pienigznej

6 maja 2014 .

20 maja 2014 .

3 wrzesnia 2014 r.

3 wrzesnia 2014 r.

16 wrzesnia 2014 r.

8 pazdziernika 2014 .

8 pazdziernika 2014 .

Przedmiot wniosku lub uchwaty

Uchwata nr 3/2014 w sprawie oceny
dziatalno$ci Zarzadu Narodowego
Banku Polskiego w zakresie realizacji
zatozen polityki pienigznej na rok 2013

Uchwata nr 4/2014 w sprawie zatwier-
dzenia sprawozdania z dziatalno$ci
Narodowego Banku Polskiego w 2013 1.

Whiosek o obnizenie wysokosci stop
procentowych NBP o0 0,5 pkt proc.

Whiosek o obnizenie wysokosci stop
procentowych NBP o 0,25 pkt proc.

Uchwata nr 5/2014 w sprawie ustalenia
zatozen polityki pienieznej na rok 2015

Whiosek o obnizenie wysokosci stopy
referencyjnej i stopy redyskontowej
weksli 0 0,5 pkt proc.

Whiosek o obnizenie wysokosci stopy
lombardowej o 1,0 pkt proc.

Decyzja RPP

Whiosek nie uzyskat
wiekszosci gtosow

Whiosek nie uzyskat
wigkszosci glosow

Whiosek uzyskat
wiekszo$¢ gtosow

Whiosek uzyskat
wiekszo$¢ glosow

Wyniki glosowania cztonkéw RPP

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatyniski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatyniski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka

E. Chojna-Duch
E.J. Osiatyniski

Przeciw

M. Belka

A. Bratkowski

A. Glapiniski

J. Hausner

A. Kazmierczak

A. Rzonca

A. Zielinska-Gtebocka

J. Winiecki byt nieobecny na posiedzeniu

E. Chojna-Duch
E.J. Osiatyniski
A. Zielinska-Gtebocka

M. Belka

A. Bratkowski
A. Glapifiski

J. Hausner

A. Kazmierczak
A. Rzonca

J. Winiecki byt nieobecny na posiedzeniu

M. Belka

A. Bratkowski
E. Chojna-Duch
A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak
E.J. Osiatyriski
A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka byta nieobecna

na posiedzeniu

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

E.J. Osiatyfiski

A. Zielinska-Gtebocka

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

A. Glapinski

J. Hausner

E.J. Osiatynski

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka

A. Glapiniski

J. Hausner

A. Kazmierczak
A. Rzonca

J. Winiecki

A. Kazmierczak
A. Rzonca
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8 pazdziernika 2014 r.

8 pazdziernika 2014 r.

5 listopada 2014 r.

5 listopada 2014 r.

5 listopada 2014 r.

3 grudnia 2014 r.

3 grudnia 2014 .

Przedmiot wniosku lub uchwaty

Uchwata nr 6/2014 w sprawie stopy
referencyjnej, oprocentowania kredytow
refinansowych, oprocentowania lokaty
terminowej oraz stopy redyskontowej
weksli w Narodowym Banku Polskim

Uchwata nr 7/2014 zmieniajaca uchwate
w sprawie stop rezerwy obowigzkowej,
spotdzielczych kas oszczedno$ciowo-
-kredytowych i Krajowej Spotdzielczej
Kasy Oszczgdnos$ciowo-Kredytowej
oraz wysokosci oprocentowania
rezerwy obowigzkowej

Whiosek o obnizenie wysokosci stop
procentowych NBP o 1,0 pkt proc.

Whniosek o obnizenie wysokosci stop
procentowych NBP o0 0,5 pkt proc.

Whiosek o obnizenie wysokosci stop
procentowych NBP o 0,25 pkt proc.

Whiosek o obnizenie wysokosci stop
procentowych NBP o 1,0 pkt proc.

Uchwata nr 8/2014 w sprawie zatwier-
dzenia planu finansowego Narodowego
Banku Polskiego na rok 2015

Decyzja RPP

RPP obnizyta stope
referencyjna i stope
redyskontowa weksli
00,5 pkt proc. oraz
stope lombardowa NBP
01,0 pkt proc.

RPP zmienita opro-
centowanie $rodkow
rezerwy obowigz-
kowej na 0,9 stopy
referencyjnej

Whiosek nie uzyskat
wiekszosci glosow

Whiosek nie uzyskat
wiekszosci gtosow

Whiosek nie uzyskat
wiekszosci glosow

Whiosek nie uzyskat
wigkszosci glosow

Wyniki glosowania cztonkéw RPP

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

E.J. Osiatynski

A. Zielinska-Gtebocka

M. Belka

A. Bratkowski

A. Glapiniski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatyniski

A. Zielinska-Gtebocka
A. Rzonca

Przeciw

A. Glapifiski

J. Hausner

A. Kazmierczak
A. Rzonca

J. Winiecki

E. Chojna-Duch i J. Winiecki byli nieobecni

na gtosowaniu

A. Bratkowski

M. Belka

A. Bratkowski

E.J. Osiatyniski

A. Zielinska-Gtebocka

M. Belka

A. Bratkowski

E.J. Osiatyniski

A. Zielinska-Gtebocka

A. Bratkowski

M. Belka

A. Bratkowski

E. Chojna-Duch

A. Glapiniski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatyniski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka

M. Belka

E. Chojna-Duch

A. Glapiriski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatynski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka

E. Chojna-Duch
A. Glapiniski

J. Hausner

A. Kazmierczak
A. Rzonca

J. Winiecki

E. Chojna-Duch
A. Glapinski

J. Hausner

A. Kazmierczak
A.Rzonca

J. Winiecki

M. Belka

E. Chojna-Duch

A. Glapiniski

J. Hausner

A. Kazmierczak

E.J. Osiatynski

A. Rzonca

J. Winiecki

A. Zielinska-Gtebocka
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Zalacznik 8

Bilans NBP

na dzien 31 grudnia 2014 roku

1. Zioto i nalezno$ci w ztocie odpowiadajacym miedzynarodowym 1 11974 687,8 13918 505,3
standardom czysto$ci
2. Naleznosci od nierezydentéw w walutach obcych 307 978 156,0 338 369 553,3
2.1.  Naleznosci od MFW 2 8757 032,0 8437 237,1
2.2.  Rachunki w instytucjach zagranicznych, dfuzne papiery 3 299 221 124,0 329 932 316,2
wartosciowe, udzielone kredyty, inne aktywa zagraniczne
3. Naleznosci od rezydentéw w walutach obcych 0,0 0,0
4. Naleznosci od nierezydentéw w walucie krajowej 0,0 0,0
5. Naleznosci od krajowych pozostatych monetamych instytucji 0,0 0,0
finansowych w walucie krajowej z tytutu operacii polityki pienigznej
5.1.  Podstawowe operacje refinansujgce 0,0 0,0
5.2.  Dhugoterminowe operacje refinansujgce 0,0 0,0
5.3.  Operacje dostrajajace 0,0 0,0
54. Operacje strukturalne 0,0 0,0
5.5.  Kredyty lombardowe 0,0 0,0
6. Pozostate naleznosci od krajowych pozostatych monetarnych instytucji 4 1,6 2713
finansowych w walucie krajowej
7. Diuzne papiery wartosciowe rezydentéw w walucie krajowe; 0,0 0,0
8. Naleznosci od sektora rzadowego w walucie krajowej 0,0 0,0
9. Pozycje w trakcie rozliczenia 0,0 0,0
10. Pozostate aktywa 1302 579,2 1316 827,2
10.1.  Srodki trwate i warto$ci niematerialne i prawne 5 915 051,9 894 666,0
10.2.  Pozostafe aktywa finansowe 6 182 202,7 193 493,4
10.3.  Réznice z wyceny instrumentdw pozabilansowych 7 460,4 38 829,6
10.4.  Rozliczenia migdzyokresowe kosztow 8 31990,2 16 217,7
10.5.  Inne 9 172 874,0 173 620,5
Aktywa ogotem 321 255 424,6 353 605 157,1
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1. Pienigdz w obiegu 10 126 142 763,3 142 928 806,0
2. Zobowigzania wobec krajowych pozostatych monetarnych instytucji 11 155 466 510,1 133 620 004,4
finansowych w walucie krajowe;j z tytutu operaciji polityki pienieznej
2.1, Rachunki biezace (w tym rachunki rezerw obowigzkowych) 381257101 47 218 516,7
2.2.  Depozyty na koniec dnia 0,0 1740 047,7
2.3.  Depozyty o statym oprocentowaniu 0,0 0,0
2.4.  Inne operacje polityki pienigznej 117 340 800,0 84 661 440,0
3. Pozostate zobowigzania wobec krajowych pozostatych monetarnych 12 1577219 166 764,2
instytucji finansowych w walucie krajowej
4. Zobowigzania wobec innych rezydentéw w walucie krajowe; 13 3553 663,8 4397 053,4
4.1, Zobowigzania wobec sektora rzadowego 3484 639,9 4 380 658,1
4.2.  Pozostate zobowigzania 69 023,9 16 395,3
5. Zobowigzania wobec nierezydentow w walucie krajowej 14 517 006,3 334 379,3
6. Zobowigzania wobec rezydentéw w walutach obcych 15 5928 209,0 17 077 974,6
7. Zobowigzania wobec nierezydentéw w walutach obcych 16 16 341 845,1 13 373 829,9
8. Zobowigzania wobec MFW 17 6046 345,7 6623 949,5
9. Pozycje w trakcie rozliczenia 0,0 0,0
10. Pozostate pasywa 256 533,4 318 729,5
10.1.  Réznice z wyceny instrumentéw pozabilansowych 18 4208,5 2331
10.2.  Rozliczenia miedzyokresowe 19 199 558,3 195 261,9
10.3.  Inne 20 52766,6 123 234,5
11.  Rezerwy na przyszte zobowigzania 21 123 579,7 163 958,6
12. Réznice z wyceny 22 10739224,9 34 573 585,7
13. Fundusze i rezerwy 23 74399331 11484 033,7
13.1.  Fundusz statutowy 1500 000,0 1500 000,0
13.2.  Fundusz rezerwowy 1243645,5 12436455
13.3.  Rezerwy 4696 287,6 8740 388,2
14. Wynik finansowy 24 -11457 9117 -11 457 911,7
14.1.  Wynik finansowy roku biezacego 0,0 0,0
14.2.  Strata z lat ubiegtych -11457 91,7 -11457911,7
Pasywa ogétem 321 255 424,6 353 605 157,1

Dyrektor Departamentu
Rachunkowosdci i Finanséw
Narodowego Banku Polskiego:
/-/ Grazyna Gieleciniska

Warszawa, dnia 25 marca 2015
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Rachunek zyskow i strat NBP

za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku

1. Wynik z tytulu odsetek, dyskonta, premii -1926 7429 -355097,3
1.1. Przychody z tytutu odsetek, dyskonta, premii 29 6 112 240,2 5965 143,5
1.2.  Koszty z tytutu odsetek, dyskonta, premii 30 8038 983,1 6 320 240,8
2. Wynik z operacii finansowych 28516484 1354 585,1
2.1. Przychody z operacji finansowych Ky 6 889 069,6 6897 433,2
2.2.  Koszty operacji finansowych 32 2525194,1 628 051,5
2.3, Koszty niezrealizowane 33 82738512 870 696,0
2.4, Przychody z tytutu rozwigzania rezerw na ryzyko 34 6761 624,1 0,0
i odpisow aktualizujgcych wartosc aktywow
finansowych
2.5, Koszty z tytutu utworzenia rezerw na ryzyko i oapisow 34 0,0 4044 100,6
aktualizujgcych warto$¢ aktywow finansowych
3. Wynik z tytutu optat i prowizji -3 840,9 145,6
3.1. Przychody z tytutu opfat i prowizji 35 33736,1 34 919,0
3.2.  Koszty z tytutu opfat i prowizji 36 37 577,0 347734
4. Przychody z tytutu akcji i udziatow 37 177429 9688,4
5. Pozostate przychody 38 176 782,0 175 323,4
A. Przychody netto ogotem [1+2+3+4+5] 1115 589,5 1184 645,2
6. Koszty wynagrodzen pracownikéw wraz z narzutami na 39 477 628,0 483 021,5
wynagrodzenia
7. Koszty administracyjne 40 260 282,6 303 723,4
8. Koszty amortyzacji 4 79520,8 80 897,3
9. Koszty emisji znakow pienigznych 42 268 792,1 290 786,9
10. Pozostate koszty 43 29 366,0 26 216,1
B. Wynik finansowy roku biezacego [A-6-7-8-9-10] 44 0,0 0,0
Dyrektor Departamentu Zarzad

Rachunkowosci i Finanséw
Narodowego Banku Polskiego:
/-/ Grazyna Gielecinska

Warszawa, dnia 25 marca 2015
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Informacja dodatkowa — dane ogolne

1. Wprowadzenie

1.1. Podstawa prawna, przedmiot dzialania i organy NBP

Zgodnie z art. 227 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej Narodowy Bank Polski, zwany dalej
+NBP”, jest centralnym bankiem panstwa. Przystuguje mu wyltaczne prawo emisji pienigdza
oraz ustalania i realizowania polityki pienieznej. NBP odpowiada za wartos¢ polskiego
pieniadza.

NBP posiada osobowos$¢ prawna i nie podlega wpisowi do rejestru przedsiebiorstw
panstwowych. NBP prowadzi dziatalno$¢ na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, a jego siedzibg

jest Warszawa.

Rolg, funkcje oraz zadania NBP okre$laja:

= ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (tekst jednolity
Dz. U. 22013 r. poz. 908, z pdzniejszymi zmianami), zwana dalej , ustawa o NBP”,

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

= Traktat o Unii Europejskiej (Dz. U. z 2004 r. Nr 90, poz. 864/30, z pozniejszymi zmianami)
oraz Traktat o funkconowaniu Unii Europejskiej (Dz. U. z 2004 r. Nr 90, poz. 864/2,

z pdzniejszymi zmianami).

Podstawowym celem dziatalnosci NBP jest utrzymanie stabilnego poziomu cen

przy jednoczesnym wspieraniu  polityki gospodarczej Rzadu, o ile nie ogranicza

to podstawowego celu NBP. Do zadant NBP nalezy takze:

= organizowanie rozliczen pienieznych,

= prowadzenie gospodarki rezerwami dewizowymi,

= prowadzenie dzialalnosci dewizowej w granicach okreslonych ustawami,

= prowadzenie bankowej obstugi budzetu panistwa,

= regulowanie ptynnosci bankéw oraz ich refinansowanie,

= ksztatltowanie warunkéw niezbednych dla rozwoju systemu bankowego,

= dzialanie na rzecz stabilnosci krajowego systemu finansowego,

= opracowywanie statystyki pienieznej i bankowej, bilansu ptatniczego oraz miedzynarodowej
pozydji inwestycyjnej,

= wykonywanie innych zadan okreslonych ustawami.
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Zgodnie z Konstytucjg RP oraz ustawa o NBP, organami NBP sa:

1. Prezes Narodowego Banku Polskiego (powotywany na szescioletnig kadengje),
2. Rada Polityki Pienieznej (czlonkowie powotywani na sze$cioletnia, nieodnawialna kadengje),

3. Zarzad Narodowego Banku Polskiego (cztonkowie powotywani na okres szesciu lat).

Sktad osobowy organéw NBP na dzien 31 grudnia 2014 r.:

Prezes NBP Marek Belka

Rada Polityki Pienieznej

Przewodniczacy Marek Belka

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

Anna Zielinska-Glebocka
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Zarzad NBP

Przewodniczacy

Wiceprezes NBP -
Pierwszy Zastepca Prezesa NBP

Wiceprezes NBP

Czlonkowie

Marek Belka

Piotr Wiesiotek

Anna Trzecinska

Jacek Bartkiewicz

Eugeniusz Gatnar

Andrzej Raczko

Pawet Samecki

Katarzyna Zajdel — Kurowska

Malgorzata Zaleska

W 2014 r. Prezydent RP Bronistaw Komorowski powotat:

= Pawtla Sameckiego na cztonka Zarzadu NBP — z dniem 17 lutego;

= Piotra Wiesiotka, po zakoniczeniu poprzedniej kadencji w dniu 6 marca, na kolejna kadencje

cztonka Zarzadu NBP i stanowisko Wiceprezesa NBP — Pierwszego Zastepcy Prezesa NBP —

z dniem 7 marca;

* Anne Trzecinska na cztonka Zarzadu NBP i stanowisko Wiceprezesa NBP - z dniem

3 listopada.

Z dniem 24 pazdziernika 2014 r. zakonczyta sie kadencja Witolda Kozinskiego — cztonka Zarzadu

NBP i Wiceprezesa NBP.

1.2. Podstawa prawna sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2014 r. zostato sporzadzone na podstawie

przepisow:

= ustawy o NBP,

= uchwaty nr 16/2003 Rady Polityki Pieni¢eznej z dnia 16 grudnia 2003 r. w sprawie zasad

rachunkowosci, ukiadu aktywéw i pasywow bilansu oraz rachunku zyskéw i strat

Narodowego Banku Polskiego (Dz. Urz. NBP z 2003 r. Nr 22, poz. 38, z pozniejszymi

zmianami),

= uchwaly nr 12/2010 Rady Polityki Pienieznej z dnia 14 grudnia 2010 r. w sprawie zasad

tworzenia i rozwiazywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych
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w Narodowym Banku Polskim (Dz. Urz. NBP z 2010 r. Nr 17, poz. 19), zwanej dalej ,,uchwatg
nr 12/20107,

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

Polskim, z p6zniejszymi zmianami.
1.3. Okres objety sprawozdaniem finansowym
Sprawozdanie finansowe obejmuje rok kalendarzowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.
1.4. Biegly rewident i sposdb jego wyboru

Roczne sprawozdanie finansowe NBP sporzadzone na 31 grudnia 2014 r. podlega badaniu
i ocenie przez bieglego rewidenta - firme PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. z siedziba
w Warszawie. Biegly rewident zostat wybrany w 2013 r. przez Rade Polityki Pienieznej, zwang
dalej ,RPP”, zgodnie z art. 69 ust. 1 ustawy o NBP. Wyboru dokonano w trybie przetargu
nieograniczonego, na podstawie ustawy z dnia 29 stycznia 2004 r. - Prawo zamowien
publicznych (tekst jednolity Dz. U. z 2010 r. Nr 113, poz. 759, z pdzniejszymi zmianami)

na okres dwoch lat (badanie sprawozdania finansowego za lata 2013 i 2014).

1.5. Informacje o przyjeciu i zatwierdzeniu sprawozdania finansowego NBP
za 2013 rok

Roczne sprawozdanie finansowe NBP sporzadzone na 31 grudnia 2013 r. zostalo przyjete
przez RPP uchwata nr 1/2014 w dniu 8 kwietnia 2014 r. oraz zatwierdzone przez Rade Ministrow
uchwata nr 136/2014 w dniu 15 lipca 2014 r. Biegly rewident, badajacy to sprawozdanie

finansowe - firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., wydat o nim opinie bez zastrzezen.

W sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na 31 grudnia 2013 r. NBP wykazal zerowy wynik
finansowy. W zwigzku z tym, w 2014 r. NBP nie dokonal wptaty z zysku do budzetu panstwa.

2. Opis istotnych zasad rachunkowosci

2.1. Podstawowe zasady rachunkowosci

Zasady rachunkowosci NBP odpowiadajg standardom stosowanym w Europejskim Systemie
Bankow Centralnych, ktorych podstawe stanowia Wytyczne Europejskiego Banku Centralnego
z dnia 11 listopada 2010 r. w sprawie ram prawnych rachunkowosci i sprawozdawczosci
finansowej w Europejskim Systemie Bankow Centralnych (EBC/2010/20, z poZniejszymi

zmianami), zwane dalej , Wytycznymi EBC”.
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Sporzadzajac sprawozdanie finansowe, NBP stosuje nastepujace zasady rachunkowosci:
= wiernego i rzetelnego obrazu,

= kontynuagji dziatania,

= ostroznosci,

= jstotnosdi,

= poréwnywalnosci,

= memoriatu.
2.2. Kontynuacja dzialania

Sprawozdanie finansowe NBP zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci

—zgodnie z art. 58 ustawy o NBP nie mozna oglosi¢ upadtosci NBP.
2.3. Ujmowanie transakcji w ksiegach rachunkowych

W ksiegach rachunkowych roku obrotowego ujmuje si¢ wszystkie zdarzenia gospodarcze, ktére

wystapity w danym roku obrotowym.

Aktywa i zobowiazania, przychody i koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych, gdy:

= jest prawdopodobne, ze wszelkie przyszte korzysci ekonomiczne wptyna albo zobowigzania
zostana uregulowane,

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

= wartosc¢ skladnika aktywow lub zobowiazania oraz przychodu lub kosztu moze by¢ okreslona

w sposob wiarygodny.

Ujmujac transakcje w ksiegach rachunkowych, NBP kieruje si¢ przewidzianym w Wytycznych

EBC tzw. podej$ciem ekonomicznym i w zwigzku z tym stosuje nastepujace reguty:

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

= odsetki, dyskonto i premie od aktywow i zobowiazan oraz instrumentéw finansowych

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

1 Z wyjatkiem:
= odsetek od $rodkéw pienieznych utrzymywanych na rachunkach nostro, ktére sa ujmowane na dzien
zaptaty,

= odsetek do zaptaty z tytulu rezerwy obowiazkowej oraz odsetek od aktywdéw i zobowiazan zwiazanych
z gospodarka wlasna, ktére sg ujmowane na koniec miesigca,

= odsetek od depozytéw zabezpieczajacych wykonanie gwarantowanych transakcji gietdowych (futures),
ktére zalicza sie do wyniku finansowego w dniu zaplaty.
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Dtuzne papiery wartosciowe zakupione lub sprzedane w transakcji biezacej ujmuje sie

w ksiegach rachunkowych NBP zgodnie z tzw. podejsciem kasowym, to jest w dniu rozliczenia.
2.4. Wycena na dzien bilansowy

W sprawozdaniu finansowym stosuje si¢ zasade wyceny bilansowej wedlug cen/kursow
rynkowych dla zlota, walut obcych, papieréw wartosciowych zakupionych przez NBP
(za wyjatkiem dluznych papieréw wartosciowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci
oraz papierdw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku) oraz instrumentow
finansowych pozabilansowych. Efekty wyceny aktywow i zobowiazanni do cen/kurséw
rynkowych obowiazujacych na dzien bilansowy ujmuje si¢ kierujac sie regutami:

= zaliczania do wyniku finansowego kosztow niezrealizowanych (ujemnych réznic z wyceny),

= niezaliczania do wyniku finansowego przychoddéw niezrealizowanych (dodatnich réznic

Z wyceny) — s3 one ujmowane w pasywach bilansu jako Réznice z wyceny.

Pozostate sktadniki aktywow i zobowiazan sa wyceniane na bazie kosztu historycznego.

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

do wyniku finansowego
2.5.1. Zloto odpowiadajace miedzynarodowym standardom czystosci

Zakupione zloto ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug ceny zakupu, natomiast
naleznosci i zobowiazania w ztocie — wedtug sredniej ceny rynkowej zlota ustalonej na dzien
ujecia zdarzenia gospodarczego w ksiegach rachunkowych. Ceny zlota wyrazone w dolarze
amerykanskim przelicza si¢ na walute krajowa wedlug kursu s$redniego NBP dolara
amerykanskiego, obowigzujacego na dzienn ujecia zdarzenia gospodarczego w ksiegach

rachunkowych.

Aktywa i zobowigzania w zlocie, z uwzglednieniem transakcji biezacych ujetych na kontach
pozabilansowych oraz instrumentdéw finansowych pozabilansowych w zlocie tworza zasob zlota,
dla ktérego ustala sig $redni koszt zasobu. Sredni koszt zasobu zlota bedacy usrednionym
kosztem pozyskania uncji zlota przez NBP, stuzy do wyliczania przychodéw i kosztow
wynikajacych ze sprzedazy zlota (zrealizowanych roznic kursowych) oraz ustalania efektow
wyceny bilansowej. Na koniec dnia operacyjnego wartos¢ w walucie krajowej pozycji w ztocie

koryguje si¢ do wartosci obliczonej wedtug sredniego kosztu zasobu zlota.

Na dzienn bilansowy zloto wycenia si¢ wedlug $redniej ceny rynkowej ztota, przeliczonej

na walute krajowa wedlug kursu sredniego NBP dolara amerykanskiego obowiazujacego
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na dzienl bilansowy. Nie rozrdznia si¢ efektow wyceny kursowej i cenowej ztota, lecz traktuje sie
jelacznie jako rdéznice z wyceny kursowej. Koszty niezrealizowane, zaliczone w dniu

bilansowym do wyniku finansowego, zmieniaja sredni koszt zasobu ztota.
2.5.2. Waluty obce

Walute obca zakupiong lub sprzedang przez NBP za:

= walute krajowa - ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedlug kursu uzgodnionego
w umowie lub okreslonego odrebnym przepisem,

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

na dzien ujecia zdarzenia gospodarczego w ksiegach rachunkowych.

W pozostalych przypadkach walute obca przelicza si¢ na walute krajowa wedlug kursu
sredniego NBP, obowiazujacego na dzien wystapienia zdarzenia gospodarczego, albo wedlug
kursu $redniego NBP, obowiazujacego na dzien ujecia zdarzenia gospodarczego w ksiegach

rachunkowych.

Aktywa i zobowiazania w danej walucie obcej, z uwzglednieniem transakgji biezacych ujetych
na kontach pozabilansowych oraz instrumentéw finansowych pozabilansowych w tej walucie
tworza zasdb waluty obcej, dla ktérego ustala sie sredni koszt zasobu. Zasdb waluty obcej jest
wyznaczany odrebnie dla kazdej waluty obcej. Sredni koszt zasobu waluty obcej, bedacy
usrednionym kosztem pozyskania jednostki waluty obcej przez NBP, stluzy do wyliczania
przychodow i kosztow wynikajacych ze sprzedazy waluty obcej (zrealizowanych réznic
kursowych) oraz ustalania efektéw wyceny bilansowej. Na koniec dnia operacyjnego wartos¢
w walucie krajowej pozycji w walutach obcych koryguje sie do wartosci obliczonej wedtug

$redniego kosztu zasobu waluty obce;j.

Na dzien bilansowy waluty obce wycenia sie wedtug kurséw srednich NBP obowigzujacych
na dzien bilansowy. Nie kompensuje sie kosztow niezrealizowanych poniesionych na danym
zasobie waluty obcej (zlota) z przychodami niezrealizowanymi osiggnietymi na innym zasobie
waluty obcej (zlota). Koszty niezrealizowane, zaliczone w dniu bilansowym do wyniku

finansowego, zmieniajq $redni koszt zasobu waluty obce;j.

Specjalne Prawo Ciagnienia (SDR) jest traktowane jako odrebna waluta obca. Transakcjami
powodujacymi zmiang stanu SDR sa transakcje denominowane w SDR lub transakge
w walutach obcych replikujace sktad koszyka SDR (zgodnie z odpowiednia definicja i wagami
koszyka). Przy ujmowaniu przychodoéw i kosztéw niezrealizowanych na dzienn bilansowy
przyjmuje sie zasade, ze zaséb SDR obejmuje desygnowane pojedyncze zasoby walut obcych,
tworzace koszyk SDR.
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2.5.3. Dluzne papiery wartosciowe zakupione przez NBP

Zakupione w transakcji biezacej dluzne papiery wartosciowe ujmuje sie¢ w ksiegach

rachunkowych NBP wedtug ceny zakupu.

Dyskonto i premie od zakupionych dituznych papieréw wartosciowych zalicza sie do wyniku
finansowego na koniec kazdego dnia operacyjnego, w kwotach naliczonych wedtug wewnetrznej
stopy zwrotu. Odsetki od zakupionych dtuznych papieréw wartosciowych zalicza sie do wyniku
finansowego na koniec kazdego dnia operacyjnego, w kwotach naliczonych proporcjonalnie

do uplywu czasu miedzy dniem zakupu, a koricem kazdego dnia.

Dluzne papiery wartosciowe o tym samym kodzie (ISIN), wzgledem ktérych NBP realizuje

okreslony zamiar zarzadczy tworza zasob dtuznych papierow warto$ciowych.

Dla zasobu dluznych papieréw wartosciowych notowanych na aktywnym rynku,
niezakwalifikowanych jako diuzne papiery wartosciowe utrzymywane do terminu
wymagalnoéci ustala sie $éredni koszt zasobu. Sredni koszt zasobu dluznych papieréw
wartosciowych bedacy usrednionym kosztem pozyskania przez NBP papieru wartosciowego
odanym kodzie (uwzgledniajgcym rozliczone dyskonto i premig), stluzy do wyliczania
przychodow i kosztéw wynikajacych ze sprzedazy dluznych papieréw wartosciowych

(zrealizowanych réznic cenowych) oraz ustalania efektéw wyceny bilansowej.

Na dzienn bilansowy dluzne papiery wartosciowe, notowane na aktywnym rynku,
niezakwalifikowane jako dluzne papiery wartosciowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
wycenia si¢ wedlug sredniej ceny rynkowej obowigzujacej na dzien bilansowy. Nie kompensuje
sie kosztow niezrealizowanych poniesionych na danym zasobie dtuznych papieréw
warto$ciowych z przychodami niezrealizowanymi osiggnietymi na innym zasobie dtuznych
papierow wartosciowych. Koszty niezrealizowane, zaliczone w dniu bilansowym do wyniku

finansowego, zmieniajq $redni koszt zasobu dtuznych papieréw wartosciowych.

Dtuzne papiery wartosciowe utrzymywane do terminu wymagalnosci, notowane na aktywnym
rynku, oraz dtuzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wycenia si¢ na dzien
bilansowy wedtug ceny zakupu skorygowanej o rozliczone dyskonto/premie, z pomniejszeniem

o odpis z tytutu utraty wartosci.

2.5.4. Akcjeiudzialy

Akcje i udzialy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych NBP wedlug ceny zakupu. Na dzien
bilansowy wycenia sie:

= akcje nienotowane na aktywnym rynku i udzialy — wedtug ceny zakupu, z pomniejszeniem

o odpis z tytutu utraty wartosci,
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= akcje notowane na aktywnym rynku — wedtug $redniej ceny rynkowe;j.

2.5.5. Transakcje z wudzielonym/otrzymanym przyrzeczeniem odkupu dluznych

papierow wartosciowych

Transakcja z udzielonym przyrzeczeniem odkupu polega na sprzedazy papieréw wartosciowych
z jednoczesnym zobowiazaniem do odkupu tych papieréw od kontrahenta w okreslonym
terminie, po uzgodnionej cenie. Transakcje te ujmuje sie w pasywach bilansu NBP jako lokate
otrzymana, zabezpieczona papierami wartoSciowymi, ktérych stan nie zmniejsza sie

W momencie zawarcia umowy.

Transakcja z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu polega na kupnie papierow wartosciowych
z jednoczesnym zobowigzaniem do ich odsprzedazy kontrahentowi w okreslonym terminie,
po uzgodnionej cenie. Transakcje te ujmuje sie w aktywach bilansu NBP jako pozyczke
udzielong, zabezpieczong papierami wartosciowymi, ktorych stan nie zwigksza si¢ w momencie
zawarcia umowy. Papiery wartoSciowe zakupione w transakcjach z otrzymanym
przyrzeczeniem odkupu nie podlegaja wycenie i nie zalicza si¢ do wyniku finansowego

przychodow i kosztéw, wynikajacych z tych papierow.

Réznice pomiedzy uzgodniona cena sprzedazy i odkupu (zakupu i odsprzedazy) papieréw
warto$ciowych, stanowigcych zabezpieczenie transakgcji z przyrzeczeniem odkupu, zalicza sie
do wyniku finansowego na koniec kazdego dnia operacyjnego, w kwotach naliczonych
proporcjonalnie do uptywu czasu miedzy dniem powstania sktadnika aktywow

lub zobowigzania a koricem kazdego dnia.
2.5.6. Pieniadz w obiegu

Pieniadz w obiegu ujmuje si¢ w pasywach bilansu NBP wedlug wartosci nominalnej
wyemitowanych banknotéw i monet, pomniejszonej o wartos¢ nominalng banknotéw i monet:

= znajdujacych sie w kasach i skarbcach NBP,

= zlozonych do depozytu w skarbcach innych bankow,

= wycofanych z obiegu z uwagi na stopien ich zuzycia.

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

niezaleznie od momentu wprowadzenia banknotéw i monet do obiegu.
2.5.7. Dtluzne papiery wartoSciowe wyemitowane przez NBP

Dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane przez NBP ujmuje si¢ w pasywach bilansu NBP

w wartosci nominalnej.
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Dyskonto i premie od wyemitowanych przez NBP dtuznych papierow wartosciowych ujmuje sie
jako rozliczenia miedzyokresowe i zalicza do wyniku finansowego na koniec kazdego dnia
operacyjnego w kwotach obliczonych dla okresu, na jaki wyemitowano dluzny papier
warto$ciowy, proporcjonalnie do uplywu czasu miedzy dniem powstania zobowigzania,

a koncem kazdego dnia.

Odsetki od wyemitowanych przez NBP dluznych papierow wartosciowych zalicza sie
do wyniku finansowego na koniec kazdego dnia operacyjnego w kwotach obliczonych
dla okresu, na jaki wyemitowano dtuzny papier warto$ciowy, proporcjonalnie do uptywu czasu

miedzy dniem powstania zobowigzania, a koricem kazdego dnia.
2.5.8. Srodki trwale oraz warto$ci niematerialne i prawne

Srodki trwate oraz wartoéci niematerialne i prawne ujmuje si¢ w aktywach bilansu NBP wedtug:
= ceny zakupu, powigkszonej o koszty bezposrednio zwiazane z zakupem, a takze
przystosowaniem sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania, lub

= kosztu wytworzenia.

Odpisow amortyzacyjnych od $rodkéw trwalych oraz wartosci niematerialnych i prawnych
dokonuje si¢ metoda liniowa, poczawszy od miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym
te sktadniki majatku przyjeto do uzywania. Ponizsza tabela przedstawia przewidywany okres
uzywania poszczegélnych grup srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych

obowiazujacy na dzien 31 grudnia 2014 r.

Grunty nieograniczony

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

w tym Dziela sztuki, eksponaty muzealne, przedmioty kolekcjonerskie nieograniczony

Prawa autorskie, w tym prawa do wynalazkéw, patentéw

. . . . 120
znakéw towarowych, wzoréw uzytkowych i zdobniczych
Licengje na oprogramowania informatyczne 72 lub 144
Oprogramowania informatyczne wytworzone przez NBP 120

we wlasnym zakresie
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W okreslonych przypadkach dla srodkow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych

przyjmuje si¢ indywidualne okresy uzywania.

Odpiséw amortyzacyjnych od $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych
o niskiej jednostkowej wartosci poczatkowej, to jest ponizej 3,5 tys. zI, mozna dokonywac

jednorazowo na koniec miesigca, w ktérym te sktadniki majatku oddano do uzywania.

Na dzien bilansowy $rodki trwate oraz wartosci niematerialne i prawne wycenia si¢ wedlug

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

Srodki obrotowe ujmuje sie w aktywach bilansu NBP wedtug;

= ceny zakupu - materialy i towary oraz zloto nieodpowiadajace miedzynarodowym
standardom czystosci i inne metale szlachetne,

= kosztu wytworzenia — produkty,

= wartosci nominalnej — wartosci kolekcjonerskie nieobiegowe.

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

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

Utrata wartosci aktywdow jest ustalana na dzien bilansowy, przez pordéwnanie ich wartosci
ksiegowej z wartoscia uzytkowa lub rynkows, lub jezeli istnieje duze prawdopodobieristwo,

ze sktadnik aktywdw nie przyniesie w przysztosci oczekiwanych korzysci ekonomicznych.
2.5.11. Rezerwy na przyszle zobowiazania

Rezerwy na przyszte zobowiazania ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych NBP wowczas, gdy
na NBP ciagzy obowiazek wynikajacy ze zdarzen przeszlych lub zidentyfikowanego ryzyka i gdy
jest prawdopodobne, ze wypelnienie obowiazku lub wystapienie zidentyfikowanego ryzyka,
spowoduje w NBP zmniejszenie korzysci ekonomicznych, a kwote tego obowiazku i kwote
odpowiednia by pokry¢ zidentyfikowane ryzyko, mozna wiarygodnie oszacowac. Rezerwy
tworzy sie¢ w ciezar kosztow w kwocie jaka musiataby by¢ zaptacona nie pdzniej niz na dzien
bilansowy, w zwiazku z wypelieniem powyzszego obowiazku lub bylaby odpowiednia

by pokry¢ powyzsze zidentyfikowane ryzyko.
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Na dzien bilansowy rezerwy na przyszlte zobowiazania podlegaja aktualizacji. Rezerwy
na przyszte zobowigzania, niewykorzystane z powodu ustania w catosci lub czesci obowiazku

lub ryzyka uzasadniajacego ich utworzenie, rozwiazuje si¢ na dobro przychodow.
2.5.12. Rezerwa na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych

Rezerwe na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych szacuje si¢ w oparciu
o ogdlnie akceptowane i stosowane konsekwentnie przez NBP metody szacowania ryzyka

finansowego (por. Rozdziat 4).
Rezerwe tworzy sie, wykorzystuje i rozwigzuje na dzien bilansowy.

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

finansowego roku biezacego.

Rezerwe wykorzystuje sie — zaliczajac ja do przychodéw — wylacznie na pokrycie kosztow
niezrealizowanych, wynikajacych ze zmian kursu zlotego do walut obcych w kwocie, ktora

mogtaby spowodowac strate.
Nadwyzke rezerwy rozwiazuje si¢ na dobro przychodow.

2.5.13. Rachunek rewaluacyjny zlota odpowiadajacego miedzynarodowym standardom
czystosci

Rachunek rewaluacyjny zlota rozwigzuje si¢ na dobro przychodéw w kwocie:

= kosztow niezrealizowanych z wyceny zasobu ztota, zaliczonych do wyniku finansowego
w dniu bilansowym,

= odpowiadajacej proporcjonalnie spadkowi stanu zasobu ztota w odniesieniu do stanu z dnia

bilansowego poprzedniego roku obrotowego.
2.5.14. Transakcje terminowe walutowe — foreign exchange forward

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

terminowej walutowe;.
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2.5.15. Transakcje wymiany walut — foreign exchange swap

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

terminowej walutowe;.

2.5.16. Transakcje terminowe na dluzne papiery wartosciowe — forward transactions

in securities

Dluzne papiery wartosciowe zakupione lub sprzedane w transakcji terminowej ujmuje sie
na kontach pozabilansowych od dnia zawarcia transakcji do dnia rozliczenia wedtug ceny
ustalonej w umowie. W dniu zawarcia transakcji dtuzne papiery warto$ciowe, zakupione

lub sprzedane w transakgcji terminowej nie zmieniaja zasobu dtuznych papieréw wartosciowych.

Dtuzne papiery wartosciowe zakupione lub sprzedane w transakcji terminowej wycenia sie
na dzien bilansowy wedtug ceny rynkowej tych transakcji, obowiazujacej w dniu wyceny.
Do przychoddéw i kosztéw wynikajacych z wyceny stosuje sie reguly przewidziane dla ujecia

przychodow i kosztow niezrealizowanych.

W dniu rozliczenia transakgcji, dluzne papiery warto$ciowe zakupione w transakcji terminowej
zwiekszaja zasob dituznych papierow wartosciowych, a dluzne papiery wartosciowe sprzedane

w transakgcji terminowej pomniejszajq zasob dtuznych papieréw wartosciowych.

Wynik z rozliczenia transakgji ustala sig:

= dla dluznych papieréw warto$ciowych zakupionych w transakgji terminowej jako réznice
miedzy cena rynkowa a cena ustalona w umowie, skorygowana o koszty z wyceny ujete
na dzien bilansowy,

= dla dluznych papierow wartosciowych sprzedanych w transakcji terminowej jako réznice
miedzy cena ustalona w umowie a $rednim kosztem zasobu dluznych papierow

wartosciowych, skorygowana o koszty z wyceny ujete na dzien bilansowy.

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

wartosciowych, wyceny i rozliczenia tych transakcji dokonuje sie odrebnie.
2.5.17. Gwarantowane transakcje gietldowe - futures

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

bazowego.

Depozyt zabezpieczajacy wykonanie gwarantowanej transakgji gietdowej, ztozony w $rodkach
pienieznych, ujmuje si¢ na kontach bilansowych jako skladnik aktywoéw. Depozyt

zabezpieczajacy ztozony w dtuznych papierach wartosciowych nie zmienia ich zasobu.

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

w gwarantowanej transakgji gietdowe;.

W przypadku, gdy w dniu zamknigcia otwartej pozycji w gwarantowanej transakcji gietdowej
ma miejsce rzeczywista dostawa instrumentu bazowego, jego zakup lub sprzedaz ujmuje sie

wedtug ceny rynkowe;j.
2.6. Zdarzenia po dacie bilansu

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

jezeli maja istotny wptyw na ich tres¢.
3. Zmiany zasad rachunkowosci

W 2014 r. w NBP nie wystgpily zmiany zasad rachunkowosci.

4. WartoSci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego, NBP dokonuje okreslonych szacunkéow
oraz przyjmuje zalozenia, ktére maja wplyw na kwoty ujmowane w sprawozdaniu finansowym.
Szacunki i zatozenia sa oparte m.in. o dane historyczne oraz oczekiwania co do przysztych
zdarzen, ktore wydaja sie zasadne na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego. Poniewaz
istniejace okolicznosci i oczekiwania dotyczace przyszlosci moga ulec zmianie, w zwigzku
ze zmianami rynkowymi lub czynnikami bedacymi poza kontrola NBP, dokonane przez NBP

szacunki podlegaja regularnemu przegladowi.

Najistotniejszym obszarem, gdzie NBP dokonuje oszacowan jest ustalanie wysokosci rezerwy

na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych.

Zgodnie z uchwalgq nr 12/2010 oszacowana rezerwa na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego

do walut obcych jest rowna kwocie, jaka pokrylaby potencjalna zmiane wartosci zasobéw walut
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obcych z tytutu zidentyfikowanego ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych, pomniejszonej
o oszacowane przychody niezrealizowane, wynikajace ze zmian kursu ztotego do walut obcych.
Oszacowana rezerwa nie moze by¢ nizsza od kwoty niepokrytej skumulowanej straty z lat

ubieglych, powstatej w wyniku zmian kursu zlotego do walut obcych.

Analiza ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych jest dokonywana w NBP
przy zastosowaniu metody wartosci zagrozonej (Value at Risk — VaR). Okresla ona oczekiwana
strate ztytulu zmian kursu zlotego do walut obcych, ktéora w warunkach normalnych,
z zalozonym prawdopodobienstwem nie powinna zosta¢ przekroczona w przyjetym horyzoncie
czasowym. Wartos¢ zagrozona jest nastepnie pomniejszona o oszacowane przychody
niezrealizowane z tytulu zmian kursu ztotego do walut obcych. Oszacowanie przychodéw
niezrealizowanych jest dokonywane na podstawie analizy ich rozkladu, wyznaczonego
w oparciu o stan zasobow walut obcych w strukturze walutowej rezerw na dzien bilansowy
oraz historyczne szeregi czasowe $rednich kosztéw zasobu i $rednich kursow NBP dla tych
walut. Takie podejscie pozwala na okredlenie stabilnego poziomu przychodéw

niezrealizowanych i tym samym ogranicza zmiennosc rezerwy.

Inne obszary, gdzie NBP dokonuje oszacowan dotycza w szczego6lnosci:

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

= ustalania okresoéw uzywania srodkoéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych,

= ustalania kwoty odpiséw z tytulu utraty wartosci aktywow.

5. Ogolna charakterystyka zmian i struktury bilansu oraz wyniku

finansowego NBP

Bilans NBP

Na 31.12.2014 suma bilansowa NBP wyniosta 353.605.157,1 tys. zt i byta o 32.349.732,5 tys. zt
(10,1%) wyzsza w poréwnaniu z 31.12.2013.

Wzrost sumy bilansowej po stronie aktywow byt gtéwnie wynikiem:

= zwigkszenia o 30.391.397,3 tys. zt naleznosci od nierezydentéw w walutach obcych, ktére
na 31.12.2014 wyniosty 338.369.553,3 tys. zt (wzrost dotyczyt przede wszystkim dluznych
papierow wartosciowych w walutach obcych oraz srodkéw na rachunkach lokat terminowych
w walutach obcych),

= zwiekszenia o 1.943.817,5 tys. zt zlota i naleznosci w zlocie odpowiadajacym

miedzynarodowym standardom czystosci, ktore na 31.12.2014 wyniosty 13.918.505,3 tys. zi.
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Zwigkszenia wartosci powyzszych pozycji byly spowodowane przede wszystkim aktualizacja

wyceny kursowej (w tym zlota) i cenowej przeprowadzonymi na 31 grudnia 2014.

Po stronie pasywow aktualizacja wyceny kursowej i cenowej skutkowata wzrostem réznic
zwyceny cenowej i kursowej, ktdre na 31.12.2014 wyniosty 32.955.562,5 tys. zt i byty
0 23.834.360,8 tys. zt wyzsze w poréwnaniu z 31.12.2013.

Na wzrost sumy bilansowej po stronie pasywéw wplynety rowniez:

= wyzsze o0 16.786.042,7 tys. zt zobowiazania z tytutu pieniadza w obiegu, ktére na 31.12.2014
wyniosty 142.928.806,0 tys. zi,

= wyzsze o 11.149.765,6 tys. zt zobowigzania wobec rezydentéw w walutach obcych, ktére
na 31.12.2014 wyniosty 17.077.974,6 tys. z1,

= wyzsza o 4.044.100,6 tys. zt rezerwa na ryzyko zmian kursu zlotego do walut obcych, ktéra
na 31.12.2014 wyniosta 8.740.388,2 tys. zt.

Zwiekszenie sumy bilansowej po stronie pasywow zostato czesciowo skorygowane:

= nizszymi o 21.846.505,7 tys. zt zobowigzaniami z tytulu operacji polityki pienieznej, ktore
na 31.12.2014 wyniosty 133.620.004,4 tys. zt,

= nizszymi o 2.968.015,2 tys. zI zobowigzaniami wobec nierezydentow w walutach obcych,
ktoére na 31.12.2014 wyniosty 13.373.829,9 tys. zt.

W bilansie NBP po stronie aktywéw dominujg pozycje w walutach obcych oraz zioto.
Na 31.12.2014 ich laczny udziat w sumie bilansowej wynidst 99,6% i nie zmienil sie
w porownaniu z relacja na 31.12.2013. Z kolei, po stronie pasywoéw udzial zobowiazan
w walutach obcych wyniost 10,5% na 31.12.2014, w poréwnaniu z 8,8% na 31.12.2013.
Podstawowymi skfadnikami pasywoéw sa pieniadz w obiegu oraz zobowiazania z tytutu operagji
polityki pienieznej, ktérych taczny udzial w sumie bilansowej wynidst 78,2% na 31.12.2014,
w porownaniu z 87,7% na 31.12.2013 (por. Wykres 1).
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Wykres 1. Struktura bilansu NBP na 31.12.2013 i 31.12.2014
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Wynik finansowy NBP

W 2014 r. wynik finansowy NBP podobnie jak w 2013 r. wynidst zero, przy czym w pordwnaniu
do roku ubiegltego nastapito:

= zmniejszenie ujemnego wyniku z tytutu odsetek, dyskonta i premii,

= zmniejszenie dodatniego wyniku z operagji finansowych,

= wzrost kosztéw dziatania i amortyzacji.

Strukture wyniku finansowego NBP za lata 2013 i 2014 przedstawia Wykres 2.

Wykres 2. Struktura wyniku finansowego w latach 2013-2014
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2013 = 2014

Wynik z tytulu odsetek, dyskonta i premii obejmuje gtéwnie:

= przychody i koszty odsetek, dyskonta i premii od instrumentow inwestycyjnych
wykorzystywanych w procesie zarzadzania rezerwami walutowymi, na ktore wplywaja:
poziom rezerw walutowych, ich struktura inwestycyjna i walutowa, zmiany oprocentowania
i cen instrumentéw inwestycyjnych oraz zmiany kurséw walutowych,

= przychody i koszty odsetek i dyskonta od instrumentéow wykorzystywanych przez NBP
w ramach operagji polityki pienieznej (gléwnie koszty emisji bonéw pienieznych),

= koszty odsetek od rachunkow bankowych prowadzonych przez NBP dla sektora rzadowego.
Podobnie, jak w roku ubiegtym, wynik z tytulu odsetek, dyskonta i premii byt ujemny,

ale uksztattowal si¢ na poziomie o 1.571.645,6 tys. zI wyzszym w poréwnaniu do roku 2013.

Wzrost wyniku byl gtownie efektem spadku kosztéw dyskonta od bondéw pienieznych NBP
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01.134.193,5tys. zt oraz kosztéw premii od zagranicznych papierow wartosciowych
0469.442,8 tys. zt (por. Wykres 3).

Wykres 3. Struktura przychodéw i kosztéw z tytutu odsetek, dyskonta i premii w latach 2013-2014*
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* Ze wzgledu na zaokraglenia, poszczegdlne wartosci na wykresie moga sie nie sumowac.

Wynik z operacji finansowych obejmuje gtéwnie: zrealizowane ré6znice kursowe i cenowe, koszty
niezrealizowane z wyceny kursowej i cenowej oraz efekty zmian kwoty rezerwy na pokrycie

ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych.

Spadek wyniku z operacji finansowych o 1.497.063,3 tys. zt byt przede wszystkim spowodowany
aktualizacja kwoty rezerwy na ryzyko kursowe. Podczas, gdy w 2013 r. wystapily przychody
zrozwigzania rezerwy w kwocie 6.761.624,1 tys. zt (zwiazane z wystapieniem kosztow
niezrealizowanych z wyceny kursowej w kwocie, ktéra mogtaby spowodowac strate), w 2014 r.
NBP poniost koszty dotworzenia rezerwy na ryzyko kursowe w wysokosci 4.044.100,6 tys. zt.

Jednoczesnie w 2014 r. odnotowano w poréwnaniu do 2013 r. zmniejszenia kosztow:
= niezrealizowanych z wyceny kursowej i cenowej o 7.403.155,2 tys. zl, oraz

= ze zrealizowanych réznic kursowych i cenowych o 1.897.144,4 tys. zt (por. Wykres 4).
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Wykres 4. Struktura przychodow i kosztow skladajacych sie na wynik z operacji finansowych w latach
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160000
Przychody Koszty
13650,7
12000,0 +—
10799,0
z
5
o
£ 67616
z
80000 + o
17503 17465 55428
4000,0 -
0,0 -

2013 2014 2013

= Przychody ze zrealizowanych roznic kursowych
Przychody ze zrealizowanych réznic cenowych
Przychody z rozwigzania rezerwy na ryzyko kursowe

= Koszty ze zrealizowanych roznic kursowych
Koszty niezrealizowane z wyceny kursowej
m Koszty niezrealizowane z wyceny cenowej
= Koszty ze zrealizowanych roznic cenowych
Koszty z tytutu utworzenia rezerwy na ryzyko kursowe

* Ze wzgledu na zaokraglenia, poszczegdlne wartosci na wykresie moga sie nie sumowac.

Koszty dzialania NBP obejmuja: koszty wynagrodzen pracownikéw, koszty administracyjne
oraz koszty emisji znakow pienieznych.

W 2014 r. koszty dzialania oraz koszty amortyzadji ulegly zwiekszeniu w poréwnaniu z 2013 r.,
facznie 0 72.205,6 tys. zt. Wzrost kosztow dzialania wynikat gtownie z wyzszych kosztow emisji
znakOw pienieznych oraz kosztow administracyjnych (por. Wykres 5).
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Wykres 5. Struktura kosztéw dziatania i amortyzacji w latach 2013-2014*
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* Ze wzgledu na zaokraglenia, poszczegdlne wartosci na wykresie moga si¢ nie sumowac.
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6. Noty objasniajace do bilansu

Nota1l Zlotoinaleznosci w zlocie odpowiadajacym

miedzynarodowym standardom czystosci

Ztoto i naleznosci w ztocie odpowiadajacym

, .. 11 974 687,8 13 918 505,3 1943 817,5 16,2%
miedzynarodowym standardom czystosci

w tym réznice z wyceny kursowej 7 638 688,3 9 580 871,8 1942 1835 25,4%
Pozycja obejmuje zasob zlota odpowiadajacego miedzynarodowym standardom czystosci, ktory
na 31.12.2014 wyniost 3.309,2 tys. uncji (102,9 ton) i byt o 0,3 tys. uncji wyzszy w poréwnaniu
z 31.12.2013.

ZasOb ziota jest przechowywany w NBP, a takze ulokowany w bankach zagranicznych:
na rachunku biezacym oraz od 2014 r. — na rachunkach lokat terminowych, w zwigzku

z ponownym rozpoczeciem przez NBP inwestowania ztota na rynku miedzybankowym.
Odsetki od lokat terminowych w zlocie sa naliczane i wyptacane w USD.

Wzrost pozydji byt gtéwnie wynikiem aktualizacji wyceny kursowej ztota (por. Nota 22).

Nota2 Naleznosci od MFW

SDR w ramach transzy rezerwowej 2300 493,0 1842 983,0 -457 510,0 -19,9%
Rachunki biezace w MFW 4927 2875 5012 458,8 85171,3 1,7%
Rachunki lokat terminowych w MFW 32771,8 35912,2 31344 9,6%
Pozy czki udzielone MFW 1496 473,7 1545 883,1 49 409,4 3,3%
Razem 8 757 032,0 8437 2371 -319794,9 -3,7%
w tym réznice z wyceny kursowej -257 821,8 720 978,8 978 800,6 -379,6%

Pozycja obejmuje denominowane w SDR:

= transze rezerwowa, odpowiadajaca kwocie udzialéw cztonkowskich Rzeczypospolitej Polskiej
w MFW w wysokosci 1.688.400,0 tys. SDR pomniejszonej o zobowigzania z tytulu rachunku
prowadzonego przez NBP dla MFW w walucie krajowej (tzw. Rachunek nr 1), ktérego saldo
na 31.12.2014 wyniosto 6.492.343,1 tys. zi,

= rachunek biezacy w MFW, na ktéorym sa ujmowane miedzy innymi $rodki pieniezne
otrzymane przez NBP w ramach alokacji SDR (por. Nota 17),
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= lokate terminowa NBP w administrowanym przez MFW Funduszu Powierniczym PRG-HIPC
(Program Ograniczania Ubdstwa i Wspierania Wzrostu Gospodarczego — Inicjatywa na rzecz
Oddtuzenia Krajow Najubozszych),

= pozyczki udzielone MFW w walutach obcych w ramach Nowych Porozumien Pozyczkowych
— New Arrangements to Borrow (NAB) (por. Nota 27).

Spadek pozycji w walucie oryginalnej byt wynikiem zmniejszenia:

* transzy rezerwowej, co bylo przede wszystkim efektem sptat dokonanych przez kraje
cztonkowskie na rzecz MFW na Rachunek nr 1 MFW w NBP przewyzszajacych ptatnosci
dokonane przez MFW z tego rachunku na rzecz krajow czlonkowskich,

= naleznosci z tytulu pozyczek udzielonych MFW w ramach NAB, co byto efektem sptaty przez
MFW czesci zadluzenia wobec NBP w kwocie przewyzszajacej ptatnosci przekazane przez
NBP w 2014 r.,

= stanu $Srodkéw w SDR na rachunku biezacym w MFW.

Na warto$¢ pozycji w walucie krajowej wplyw miala roéwniez aktualizacja wyceny
kursowej SDR.

Nota3 Rachunki w instytucjach zagranicznych, dluzne papiery

wartosciowe, udzielone kredyty, inne aktywa zagraniczne

Rachunki biezace w walutach obcych 2582 073,1 6562 775,3 3980 702,2 154,2%
Rachunki lokat terminowych w walutach obcych 20 404 028,6 31072 016,2 10 667 987,6 52,3%

Lokaty terminowe w walutach obcych z otrzymanym

. . o - 16 196 929,1 13223 762,9 -2973 166,2 -18,4%
przyrzeczeniem odkupu dtuznych papieréw warto$ciowych

Diuzne papiery warto$ciowe w walutach obcych
(notowane na aktywnym rynku niezakwalifikowane jako 259924 722,6 278 948 631,1 19023 908,5 7,3%
utrzymywane do terminu wymagalnosci)

Zapas banknotdw i monet zagranicznych 113 370,6 124 138,5 10767,9 9,5%
Inne nalezno$ci w walutach obcych 0,0 992,2 992,2 -
Razem 299 221 124,0 329 932 316,2 30711 192,2 10,3%
wtym
- réznice z wyceny kursowej -5093 486,9 21158 239,6 26 251726,5 -515,4%
- réznice z wyceny cenowej -1113427,9 2776 390,5 38898184 -349,4%

Pozycja obejmuje aktywa w walutach obcych, gtéwnie w USD, EUR, GBP, AUD, NOK i NZD.
Wykazywane w niej: dluzne papiery warto$ciowe, rachunki lokat terminowych, lokaty
terminowe z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu dtuznych papieréw wartosciowych stanowia

podstawowe instrumenty inwestycyjne rezerw walutowych.
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Ponadto, w 2014 r. NBP kontynuowat inwestycje w rzadowe papiery wartosciowe
denominowane w walutach krajow rozwijajacych sie (brazylijski real - BRL, meksykaniskie peso
- MXN).

Wzrost pozydji byl gléwnie wynikiem aktualizacji wyceny kursowej i cenowej (por. Nota 22
i Nota 33).

Nota4 Pozostale naleznosci od krajowych pozostalych monetarnych

instytucji finansowych w walucie krajowej

Pozycja obejmuje naleznosci NBP dotyczace rozliczen z bankami z tytutlu transakcji zakupu
krajowych znakéw pienieznych oraz odsetek za naruszenie obowiazku utrzymywania rezerwy

obowigzkowe;j.

Na 31.12.2014 pozycja wyniosta 271,3 tys. zt i byla o 269,7 tys. zt (16.856,3%) wyzsza
w porownaniu z 31.12.2013. Wzrost pozycji byl gléwnie efektem wystapienia na 31.12.2014

naleznosci z tytulu odsetek za naruszenie obowiazku utrzymywania rezerwy obowiazkowe;j.

Nota5 Srodki trwale i wartosci niematerialne i prawne

Srodki trwate brutto 1912 999,9 1839983,0 -73016,9 -3,8%
Umorzenie -1 056 414,7 -1 010 035,0 46 379,7 -4,4%
Odpisy aktualizujgce -26 985,9 -27 014,0 -28,1 0,1%
Srodki trwafe netto 829 599,3 802 934,0 -26 665,3 -32%
Warto$ci niematerialne i prawne brutio 376 423,7 390 924,2 14 500,5 3,9%
Umorzenie -290 962,2 -299 183,3 -8221,1 2,8%
Odpisy aktualizujgce 8,9 8,9 0,0 0,0%
Wartosci niematerialne i prawne netto 854526 917320 62794 7,.3%
Razem 915 051,9 894 666,0 -20 385,9 2,2%

Pozycja obejmuje srodki trwale (w tym naklady na $rodki trwate) oraz wartosci niematerialne

i prawne (w tym naklady na wartosci niematerialne i prawne).

Na 31.12.2014 na warto$¢ bilansowa pozycji skladaty sie gltéownie nieruchomosci, maszyny

i urzadzenia oraz oprogramowania informatyczne.
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Nota 6 Pozostale aktywa finansowe

Akcje i udzialy w podmiotach krajowych 53 848,9 53 848,9 0,0 0,0%
Akcje i udziatly w podmiotach zagraniczny ch 128 353,8 139 644,5 11 290,7 8,8%
Razem 182 202,7 193 493,4 11 290,7 6,2%

Pozycja obejmuje posiadane przez NBP akcje i udziatly w podmiotach krajowych (w tym Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A., Krajowa Izba Rozliczeniowa S.A., Bazy i Systemy
Bankowe Sp. z 0.0.) oraz podmiotach zagranicznych (Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych

w Bazylei, SW.LFE.T., Europejski Bank Centralny).

Wzrost pozycji byl gtownie wynikiem zmiany wysokosci udzialéw NBP w kapitale EBC

oraz aktualizacji wyceny kursowej akcji i udziatéw w podmiotach zagranicznych.

Od 01.05.2004, tj. od dnia przystgpienia Polski do Unii Europejskiej, NBP posiada udziaty
w kapitale EBC. Na 31.12.2014 warto$¢ oplaconych przez NBP udzialéw w kapitale EBC
wyniosta 88.639,6 tys. z1 (20.796,2 tys. EUR).

Zgodnie z art. 28 Statutu Europejskiego Systemu Bankow Centralnych i Europejskiego Banku
Centralnego, zwanego dalej ,Statutem ESBC i EBC”, wylacznie krajowe banki centralne ESBC
sa uprawnione do subskrybowania kapitatu EBC. Kapital EBC jest subskrybowany zgodnie
z kluczem okreslonym w art. 29 Statutu ESBC i EBC, to jest udzialy krajowych bankdéw
centralnych w kapitale EBC sq wyrazone procentowo i odpowiadaja udzialowi poszczegdlnych
panstw cztonkowskich w tacznej liczbie ludnosci oraz tacznym produkcie krajowym brutto
panstw Unii Europejskiej (w réwnej proporcji). Aktualizacja klucza subskrypcji kapitalu EBC jest
przeprowadzana regularnie co piec lat, jak rowniez w momencie przystgpienia nowego kraju
do Unii Europejskiej. Ostatnia regularna aktualizacja klucza subskrypcji kapitatu nastapita
z dniem 1 stycznia 2014 r. W jej wyniku udziat NBP w kapitale subskrybowanym EBC wzrdst
z4,8581% do 5,1230%, co odpowiadato wzrostowi kwoty udzialéw z 525.889,7 tys. EUR
do 554.565,1 tys. EUR.

NBP jako bank centralny spoza strefy euro jest zobligowany do pokrycia okreslonego przez Rade
Ogdlng EBC (na podstawie art. 47 Statutu ESBC i EBC) minimalnego procentu subskrybowanego
przezen kapitatu EBC, jako wkiadu NBP na rzecz kosztéw operacyjnych EBC. Procent ten
od dnia 29 grudnia 2010 r. wynosi 3,75%. W przeciwienstwie do bankéw centralnych strefy euro,
NBP nie ma prawa do udzialu w zyskach EBC, ani tez obowigzku pokrywania strat EBC.
W wyniku ostatniej aktualizacji klucza subskrypcji kapitatu EBC z dnia 1 stycznia 2014 r.
wysokos¢ udzialu optaconego przez NBP w kapitale EBC wzrosta z 19.720,9 tys. EUR
do 20.796,2 tys. EUR. W momencie przystgpienia Polski do strefy euro, NBP bedzie zobowigzany
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do optacenia pozostalych 96,25%

533.768,9 tys. EUR.

subskrybowanego przezen kapitalu EBC, to

jest

Wysokos¢ klucza subskrypgji kapitatu oraz kwoty kapitatu subskrybowanego i kapitatu

optaconego dla poszczegolnych krajowych bankéw centralnych ESBC przedstawiono ponize;.

Narodowy Bank Austrii 1,9370% 1,9631% 209 680 386,94 212505713,78 209 680 386,94 212505 713,78
Narodowy Bank Belgii 2,4176% 2,4778% 261705 370,91 268 222 025,17 261705 370,91 268 222 025,17
Centralny Bank Cypru 0,1333% 0,1513% 14 429 734,42 16 378 235,70 14 429 734,42 16 378 235,70
Bank Estonii 0,1780% 0,1928% 19268 512,58 20870 613,63 19 268 512,58 20 870 613,63
Bank Finlandii 1,2456% 1,2564% 134 836 288,06 136 005 388,82 134 836 288,06 136 005 388,82
Bank Francji 14,1342% 14,1792% 1530 028 149,23 1534 899 402,41 1530 028 149,23 1534 899 402,41
Bank Grecji 1,9483% 2,0332% 210903 612,74 220 094 043,74 210903 612,74 220 094 043,74
Bank Hiszpanii 8,2533% 8,8409% 893 420 308,48 957 028 050,02 893 420 308,48 957 028 050,02
Bank Holandii 3,9663% 4,0035% 429 352 255,40 433 379 158,03 429 352 255,40 433 379 158,03
Centralny Bank Irlandii 1,1111% 1,1607% 120 276 653,55 125 645 857,06 120 276 653,55 125 645 857,06
Centralny Bank Luksemburga 0,1739% 0,2030% 18 824 687,29 21974 764,35 18 824 687,29 21974 764,35
Bank Lotwy* - 0,2821% - 30 537 344,94 - 30 537 344,94
Centralny Bank Malty 0,0635% 0,0648% 6873 879,49 7014 604,58 6873 879,49 7014 604,58
Niemiecki Bank Federalny 18,7603% 17,9973% 2030803 801,28 1948 208 997,34 2030803 801,28 1948 208 997,34
Bank Portugalii 1,7636% 1,7434% 190 909 824,68 188723 173,25 190 909 824,68 188723 173,25
Narodowy Bank Stowacji 0,6881% 0,7725% 74 486 873,65 83623 179,61 74 486 873,65 83623 179,61
Bank Stowenii 0,3270% 0,3455% 35397 773,12 37 400 399,43 35397 773,12 37 400 399,43
Bank Wioch 12,4570% 12,3108% 1348 471 130,66 1332 644 970,33 1348 471 130,66 1332 644 970,33
Razem krajowe banki centralne

w strefie euro 69,5581% 69,9783% 7529 669 242,48 7 575 155 922,19 7529 669 242,48 7575155 922,19
Narodowy Bank Butgarii 0,8644% 0,8590% 93571 361,11 92 986 810,73 3508 926,04 3487 005,40
Narodowy Bank Chorwacii 0,5945% 0,6023% 64 354 667,03 65 199 017,58 2413 300,01 2 444 963,16
Narodowy Bank Czech 1,4539% 1,6075% 157 384 777,79 174 011 988,64 5901 929,17 6 525 449,57
Narodowy Bank Danii 1,4754% 1,4873% 159712 154,31 161 000 330,15 5989 205,79 6037 512,38
Bank Litwy 0,4093% 0,4132% 44 306 753,94 44728 929,21 1661 503,27 1677 334,85
Bank Lotwy* 0,2742% - 29 682 169,38 - 1113 081,35 -
Narodowy Bank Polski 4,8581% 5,1230% 525 889 668,45 554 565 112,18 19 720 862,57 20796 191,71
Narodowy Bank Rumunii 2,4449% 2,6024% 264 660 597,84 281709 983,98 9924 772,42 10 564 124,40
Bank Szwecji 2,2612% 2,2729% 244775 059,86 246 041 585,69 9179 064,74 9226 559,46
Narodowy Bank Wegier 1,3740% 1,3798% 148 735 597,14 149 363 447,55 5577 584,89 5601 129,28
Bank Anglii 14,4320% 13,6743% 1562 265 020,29 1480 243 941,72 58 584 938,26 55509 147,81
Razem krajowe banki centralne

spoza strefy euro 30,4419% 30,0217% 3295337 827,14 3249 851 147,43 123 575 168,51 121 869 418,02
Razem 100,0% 100,0% | 10825007 069,61 | 10825007 069,61 7653 244 410,99 7697 025 340,21

*W dniu 01.01.2014 r. Lotwa przystapita do strefy euro.
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Nota7 Rdznice z wyceny instrumentoéw pozabilansowych

Réznice z wyceny kursowe; 739 38 707,2 38633,3 52 277,8%
Réznice z wyceny cenowej 386,5 122,4 -264,1 -68,3%
Razem 460,4 38 829,6 38 369,2 8 333,9%

Pozycja obejmuje roznice z wyceny kursowej transakci biezacych ujetych na kontach
pozabilansowych (por. Nota 25) oraz wyceny cenowej transakgji terminowych na dtuzne papiery
wartosciowe (por. Nota 22 i Nota 26).

Nota 8 Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Pozycja obejmuje rozliczenia miedzyokresowe kosztéw dyskonta od wyemitowanych dtuznych
papieréw wartosciowych w walucie krajowej oraz czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw

ustug.

Na 31.12.2014 pozycja wyniosta 16.217,7 tys. zt i byla o 15.772,5 tys. zI (49,3%) nizsza
w poréwnaniu z 31.12.2013. Spadek pozycji byt wynikiem zmniejszenia dyskonta pozostajacego
do rozliczenia od wyemitowanych przez NBP bonoéw pienieznych (por. Nota 11) oraz salda

rozliczert miedzyokresowych kosztow ustug dotyczacych gospodarki wtasnej NBP.
Nota9 Inne

Pozycja obejmuje gltéwnie srodki obrotowe (w tym metale szlachetne), pozyczki udzielone
pracownikom, salda wyrdéwnania pozycji pozabilansowych w walutach obcych do $redniego

kosztu zasobu waluty obcej oraz inne naleznosci.

Na 31.12.2014 pozycja wyniosta 173.620,5 tys. zt i byla o 746,5 tys. zt (0,4%) wyzsza
w porownaniu z 31.12.2013. Wzrost pozycji byl gtéwnie wynikiem zwiekszenia zapasu metali
szlachetnych przy jednoczesnym zmniejszeniu salda wyréwnania pozyci pozabilansowych
w walutach obcych do $redniego kosztu zasobu waluty obcej oraz innych naleznosci.

Nota 10 Pieniadz w obiegu

Banknoty krajowe w obiegu 122 450 701,2 138 955 416,2 16 504 715,0 13,5%
Monety krajowe w obiegu 3692 062,1 3973 389,8 2813217 7,6%
Razem 126 142 763,3 142 928 806,0 16 786 042,7 13,3%
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Pozycja obejmuje znajdujace si¢ w obiegu wyemitowane przez NBP banknoty i monety, w tym
banknoty i monety kolekcjonerskie, ktorych wartos¢ na 31.12.2014 wyniosta 267.769,5 tys. zt
w porownaniu z 258.932,3 tys. zt na 31.12.2013.

Sredni poziom pieniadza w obiegu w ciagu 2014 r. wyniést 132.291,9 mln zt w poréwnaniu
z120.083,2 mIn zt w 2013 r.

Nota 11 Zobowiazania wobec krajowych pozostalych monetarnych
instytucji finansowych w walucie krajowej z tytulu operacji

polityki pienieznej

Rachunki biezace (w tym rachunki rezerw obowigzkowy ch) 38125 710,1 47 218 516,7 9092 806,6 23,8%
Depozyty na koniec dnia 0,0 1740 047,7 1740 047,7

Inne operacje polity ki pienieznej 117 340 800,0 84 661 440,0 -32 679 360,0 -27,8%
Razem 155 466 510,1 133 620 004,4 -21 846 505,7 -14,1%

Pozycja obejmuje zobowiagzania z tytulu przeprowadzanych przez NBP operacji polityki
pienieznej. Skladaja si¢ na nie:
= zobowigzania wobec bankéw krajowych z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych —
bonoéw pienieznych emitowanych przez NBP w ramach operacji otwartego rynku
(wykazywane w pozycji Inne operacje polityki pienigznej),
= saldana:
= rachunkach biezacych bankow  krajowych, stuzacych realizacji  rozliczen
miedzybankowych w zlotych i utrzymywaniu srodkéw pienieznych stanowiacych
rezerwe obowigzkows,
= rachunkach rezerwy obowiazkowej bankéw nieposiadajacych rachunku biezacego
w NBP,
= rachunku rezerwy obowiazkowej Krajowej Spotdzielczej Kasy Oszczednosciowo -
Kredytowej (KSKOK), stuzacemu utrzymywaniu srodkéw pienieznych stanowiacych
rezerwe obowiazkowg spoldzielczych kas oszczednosciowo — kredytowych oraz KSKOK,

= zobowigzania wobec bankéw krajowych z tytulu depozytéw na koniec dnia.
Spadek pozydji byt gtownie wynikiem zmniejszenia stanu zobowigzan z tytutu emisji bonow

pienieznych przy jednoczesnym zwigkszeniu stanu zobowiazan z tytutu rachunkéw biezacych
oraz depozytéw na koniec dnia.
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Nota 12 Pozostale zobowiazania wobec krajowych pozostalych

monetarnych instytucji finansowych w walucie krajowe;j

Pozycja obejmuje zobowiazania wobec bankéw z tytulu operacji niezwiazanych

z polityka pieniezna. Jej podstawowym skladnikiem sa zobowiazania wynikajace z:

= nierozliczonych na 31.12.2014 zlecen ptatniczych klientéw NBP skierowanych do rozrachunku
w krajowym systemie ptatniczym ELIXIR, za posrednictwem KIR S.A.,

= $rodkow pienieznych zgromadzonych na rachunku powierniczym prowadzonym przez NBP

dla KIR S.A., stuzacym do rozliczen w systemie Express ELIXIR.

Na 31.12.2014 pozycja wyniosta 166.764,2 tys. zt i byla o 9.042,3 tys. zt (5,7%) wyzsza
w poréwnaniu z 31.12.2013. Wzrost pozycji byt gléwnie wynikiem zwiekszenia zobowigzan

z powyzszych tytutow.

Nota 13 Zobowiazania wobec innych rezydentow w walucie krajowej

Zobowigzania wobec sektora rzadowego 3484 639,9 4 380 658,1 896 018,2 25,7%
Pozostate zobowigzania 69 023,9 16 395,3 -52 628,6 -76,2%
Razem 3553 663,8 4 397 053,4 843 389,6 23,7%

Pozycja obejmuje gléwnie rachunki biezace, pomocnicze oraz rachunki lokat terminowych
w walucie krajowej prowadzone przez NBP dla sektora rzadowego, w tym: budzetu panistwa

oraz funduszy ubezpieczen spotecznych.

Wzrost pozydji byl gtéwnie wynikiem zwigkszenia stanu srodkéw na rachunkach pomocniczych
funduszy ubezpieczen spotecznych oraz budzetu panstwa, a takze stanu lokat terminowych

budzetu panistwa.

Nota 14 Zobowiazania wobec nierezydentow w walucie krajowej

Pozycja obejmuje rachunki biezace w walucie krajowej prowadzone przez NBP
dla miedzynarodowych organizacji finansowych i niefinansowych oraz bankéw centralnych,
w tym rachunek prowadzony przez NBP dla MFW w walucie krajowej, stuzacy realizacji

wydatkéw administracyjnych MFW (tzw. Rachunek nr 2).

Na 31.12.2014 pozycja wyniosta 334.379,3 tys. zt i byla o 182.627,0 tys. zt (35,3%) nizsza
w poréwnaniu z 31.12.2013. Spadek pozycji wynikal gléwnie ze zmniejszenia stanu $rodkow

pienieznych na rachunkach organizacji miedzynarodowych.
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Nota 15 Zobowiazania wobec rezydentow w walutach obcych

Rachunki budzetu paristwa 4203 008,0 16 238 494,7 12 035 486,7 286,4%
Rachunki bankéw krajowych dia rozliczer w sy stemie TARGET2 1530 042,7 344 115,2 -1185927,5 -17,5%
Pozostate 195 158,3 495 364,7 300 206,4 153,8%
Razem 5928 209,0 17 077 974,6 11149 765,6 188,1%
w tym roznice z wyceny kursowej -4 5459 432 614,7 437 160,6 -9 616,6%

Pozycja obejmuje gtownie srodki pieniezne zgromadzone na rachunkach w walutach obcych
prowadzonych przez NBP dla:

= budzetu panstwa — rachunki biezace, pomocnicze oraz lokat terminowych,

=  bankoéw krajowych — rachunki biezace w EUR stuzace rozliczeniom w systemie TARGET2.
Wzrost pozyci byt gléwnie wynikiem zwiekszenia stanu $rodkéow w walutach obcych

na rachunkach budzetu panstwa, przy jednoczesnym zmniejszeniu stanu srodkéw pienieznych
na rachunkach bankéw krajowych prowadzonych dla rozliczen w systemie TARGET?2.

Nota 16 Zobowiazania wobec nierezydentow w walutach obcych

Lokaty terminowe w walutach obcych z udzielonym

przy rzeczeniem odkupu diuzny ch papieréw warto$ciowych 16155 27 a2zt 2973 830,1 184%
Pozostate 146 092,4 151 927,3 5834,9 4,0%
Razem 16 341 845,1 13 373 829,9 -2 968 015,2 -18,2%
w tym roznice z wyceny kursowej 504 086,4 1197 822,9 693 736,5 137,6%

Pozycja obejmuje gltéwnie lokaty terminowe w walutach obcych z udzielonym przyrzeczeniem
odkupu dluznych papierow wartoSciowych zawierane 2z zagranicznymi instytucjami
finansowymi. W ramach realizowanego przez NBP procesu inwestycyjnego powyzsze lokaty
sq zwykle zawierane facznie z lokatami w walutach obcych z otrzymanym przyrzeczeniem
odkupu dtuznych papieréw wartosciowych (por. Nota 3).

Spadek pozydji byt gtéwnie wynikiem zmniejszenia zaangazowania NBP w powyzsze transakcje.

Na zmiane wartosci pozycji wptyw miata ponadto aktualizacja wyceny kursowe;.
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Nota 17 Zobowiazania wobec MFW

Zobowiazania wobec MFW 6 046 345,7 6 623 949,5 577 603,8 9,6%

w tym réznice z wyceny kursowej -178 014,6 566 029,7 744 044,3 -418,0%
Pozycja obejmuje zobowigzania z tytulu s$rodkéw pienieznych otrzymanych przez NBP
w ramach alokacji SDR wraz z naliczonymi odsetkami. Alokacja SDR zostala przeprowadzona
w drugiej polowie 2009 r. Rzeczypospolitej Polskiej, w ramach alokacji ogdlnej i specjalnej,
przyznano facznie kwote 1.304.639,7 tys. SDR.

Wzrost pozydji byt gtéwnie wynikiem aktualizacji wyceny kursowej SDR.

Nota 18 Rdznice z wyceny instrumentéw pozabilansowych

Réznice z wyceny kursowe; 4155,1 0,0 -4 155,1 -100,0%
Réznice z wyceny cenowej 53,4 2331 179,7 336,5%
Razem 4 208,5 2331 -3 9754 -94,5%

Pozycja obejmuje roznice z wyceny kursowej transakci biezacych ujetych na kontach
pozabilansowych (por. Nota 25) oraz wyceny cenowej transakcji terminowych na dtuzne papiery
warto$ciowe (por. Nota 26 i Nota 33).

Nota 19 Rozliczenia miedzyokresowe

Pozycja obejmuje bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw oraz rozliczenia miedzyokresowe

przychodow.

Na 31.12.2014 pozycja wyniosta 195.261,9 tys. zt i byla o 4.296,4 tys. zt (2,2%) nizsza
w porownaniu z 31.12.2013. Spadek pozycji byl gtéwnie wynikiem zmniejszenia stanu rozliczen

miedzyokresowych przychodéw.

Nota 20 Inne

Pozycja obejmuje gltownie zobowigzania publicznoprawne, zobowigzania wobec dostawcow,
érodki Zakladowego Funduszu Swiadczern Socjalnych oraz salda wyréwnania pozydji

pozabilansowych w walutach obcych do $redniego kosztu zasobu waluty obcej.
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Na 31.12.2014 pozycja wyniosta 123.234,5 tys. zt i byla o 70.467,9 tys. zt (133,5%) wyzsza
w porownaniu z 31.12.2013. Wzrost pozycji byt glownie spowodowany wyzszymi
saldami wyréwnania pozycji pozabilansowych w walutach obcych do $redniego kosztu zasobu
waluty obcej (por. Nota 25).

Nota 21 Rezerwy na przyszle zobowiazania

Pozycja obejmuje gléwnie rezerwy na przyszte zobowigzania wobec pracownikéw z tytutu
odpraw emerytalnych, odpraw rentowych, nagrdd jubileuszowych, niewykorzystanych urlopow

wypoczynkowych oraz odpraw pienieznych i dodatkowych swiadczen.

Na 31.12.2014 pozycja wyniosta 163.958,6 tys. zI i byla o 40.378,9 tys. zt (32,7%) wyzsza
w pordwnaniu z 31.12.2013. Wzrost pozycji byt gltownie efektem zwigkszenia rezerwy
na odprawy pieniezne i dodatkowe $wiadczenia dla pracownikdéw, w zwigzku z rozpoczeciem

w 2014 r. realizacji Programu optymalizacji zatrudnienia w NBP.

Nota 22 Roznice z wyceny

Rachunek rewaluacyjny ztota odpowiadajacego

migdzy narodowy m standardom czy stosci 16180232 il 2 00 0.0%
Dodatnie réznice z wyceny kursowej, w tym 87764182 30 152 500,2 21376 082,0 243,6%
- Z wyceny zfota 7 638 6883 9580 871,8 1942 1835 254%
- Z wyceny walut obcych 11377299 20 5716284 19433 898,5 1708,1%
Dodatnie réznice z wyceny cenowej, w tym 344 783,5 2803 062,3 2458 278,8 713,0%
- z wyceny diuznych papierow wartoSciowych 344 397,0 2802 939,9 2458 542,9 713,9%
- Z wyceny instrumentéw finansowych pozabilansowych 386,5 122,4 -264,1 -68,3%
Razem 10 739 224,9 34 573 585,7 23 834 360,8 221,9%

Na 31.12.2014 warto$¢ pozycji byta gldwnie efektem wystapienia dodatnich réznic z wyceny
kursowej zlota oraz walut obcych, w szczegdlnosci: USD, GBP, EUR i AUD.

Dodatnie réznice z wyceny kursowej sa ustalane:

= dla zlota — przez poréwnanie $redniego kosztu zasobu ztota z wyzsza od niego $rednia cena
rynkowa zlota wyrazong w zlotych,

= dla walut obcych — przez poréwnanie sredniego kosztu zasobu waluty obcej z wyzszym

od niego kursem srednim NBP.

Wysokos$¢ srednich kosztow zasobu poszczegdlnych walut obcych i zlota oraz kurséw srednich

NBP i sredniej ceny rynkowej ztota przedstawiono ponizej.
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AUD 2,9664699547 2,6864 2,7589624338 2,8735
BRL 1,5097846268 1,2753 1,2827101828 1,3197
CAD 3,0279148071 2,8297 2,9077736326 3,0255
CHF 3,4035020298 3,3816 3,5054219646 3,5447
CZK 0,1606971177 0,1513 0,1512647539 0,1537
DKK 0,5564783132 0,5560 0,5578631243 0,5725
EUR 4,1447379246 4,1472 4,1658064400 4,2623
GBP 4,8180689389 4,9828 4,9752598745 5,4648
HUF 0,0141905208 0,0140 0,0138589620 0,0135
JPY 0,0304371447 0,0287 0,0292789021 0,0294
MXN 0,2497819256 0,2302 0,2305324942 0,2382
NOK 0,5252774756 0,4953 0,4934243647 0,4735
NzD 2,5826789367 24741 2,5911742231 2,7500
SEK 0,4781631214 0,4694 0,4594143867 0,4532
usb 3,0693482142 3,0120 3,0697564838 3,5072
SDR 4,7701239618 4,6337 4,6429772859 5,0768
uncja ztota* 1.310,3996257646 36189180  1310,7821428807 4 206,0096

* Cena uncji zlota wyrazona w USD wynosita odpowiednio: 1.201,50 USD na 31.12.2013 i 1.199,25 USD na 31.12.2014.

Dodatnie roznice z wyceny cenowej dla dluznych papieréw wartosciowych sa ustalane przez
poréownanie $redniego kosztu zasobu diuznych papieréw wartosciowych z wyzsza od niego
$rednig cena rynkowa tych papieréw. Na 31.12.2014 dodatnie réznice z wyceny cenowej
dotyczyly gléwnie oprocentowanych dituznych papieréw wartosciowych w AUD, GBP, USD,
EUR i NOK.

Dodatnie réznice z wyceny cenowej instrumentéw pozabilansowych dotyczyly transakcji

terminowych na dtuzne papiery wartosciowe (por. Nota 26).

W zwigzku z niewystagpieniem na 31.12.2014:

= kosztow niezrealizowanych z wyceny zasobu ztota,

= spadku stanu zasobu zlota w odniesieniu do stanu z dnia bilansowego poprzedniego roku
obrotowego,

NBP nie dokonat rozwigzania rachunku rewaluacyjnego zlota.
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Nota 23 Fundusze i rezerwy

Fundusz statutowy 1500 000,0 1 500 000,0 0,0 0,0%
Fundusz rezerwowy 1243 645,5 1243 645,5 0,0 0,0%
Rezerwy 4 696 287,6 8 740 388,2 4044 100,6 86,1%
Razem 7439 933,1 11 484 033,7 4044 100,6 54,4%

Pozycja obejmuje:

= fundusz statutowy, ktorego wysokos¢ okresla art. 61 ustawy o NBP,

* fundusz rezerwowy, ktdry zgodnie z art. 62 ustawy o NBP jest tworzony z odpiséw

z zysku NBP w wysokosci 5% rocznego zysku az do osiagniecia przez ten fundusz

rownowartosci funduszu statutowego i moze by¢ przeznaczony wylacznie na pokrycie strat

bilansowych NBP,

= rezerwe na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych, ktérej tworzenie

przewiduje art. 65 ustawy o NBP.

Wzrost pozycji byt efektem dotworzenia rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego

do walut obcych w kwocie 4.044.100,6 tys. z1.

Nota 24 Wynik finansowy

Pozycja obejmuje:

=  wynik finansowy roku biezacego w kwocie zero (por. Nota 44),

= czes¢ straty poniesionej przez NBP w 2007 roku, ktora nie zostala pokryta srodkami

z funduszu rezerwowego; na 31.12.2014 pozycja wyniosta 11.457.911,7 tys. zt i nie zmienila sie

w porownaniu z 31.12.2013.
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7. Noty objasniajace do pozycji pozabilansowych

Nota 25 Transakcje biezace ujete na kontach pozabilansowych

Naleznosci wynikajace z transakcji biezacych, w tym 127 080,5 1726 409,7 1599 329,2 1258,5%
- naleznodci w walutach obcych 127 080,5 1726 409,7 1599 329,2 1258,5%
Zobowiazania wy nikajace z transakcji biezacych, w tym 127 080,5 1726 409,7 1599 329,2 1258,5%
- zobowigzania w walucie krajowej 965,2 1726 409,7 1725444,5 178 765,5%
- zobowigzania w walutach obcych 126 115,3 00 -126 115,3 -100,0%

Wzrost poszczegdlnych pozycji wynikal z wiekszego wolumenu zawartych przez NBP

pod koniec roku transakgji biezacych wymiany walut.

Nota 26 Instrumenty finansowe pozabilansowe

Dtuzne papiery wartosciowe w walutach obcy ch zakupione

, , 369 883,9 269 408,5 -100 475,4 -27,2%
w transakcjach terminowy ch
Dhuz i rtosci lutach obcych d
uzne papllery wal . Sciowe w walutach obcy ch sprzedane 00 12903057 12903057
w transakcjach terminowych
Sprzedane gwarantowane transakcje gietdowe w walutach
0,0 87 582,7 87 582,7

obcych

Pozycja obejmuje instrumenty finansowe pozabilansowe wykorzystywane przez NBP w ramach

zarzadzania rezerwami walutowymi.

Na 31.12.2014 wzrost pozydji byt zwigzany z:

= wiekszym wolumenem transakcji terminowych na dluzne papiery wartosciowe zawartych
przez NBP pod koniec roku,

= rozpoczeciem w drugiej potowie 2014 roku przeprowadzania gwarantowanych transakcji

giefdowych (bond futures).

Nota 27 Limity pozyczek udzielonych MFW w walutach obcych

Z dniem 15 listopada 2011 r. NBP stat sie uczestnikiem Nowych Porozumien Pozyczkowych
(NAB), do ktérych moga przystepowac panstwa cztonkowskie MFW lub banki centralne tych
panstw. Jako uczestnik NAB, NBP pozostaje w gotowosci do wyptacenia MFW oprocentowanej
pozyczki, do kwoty odpowiadajacej 2.528.590,0 tys. SDR. Przekazanie przez NBP $rodkow
pienieznych nastepuje na wniosek MFW.
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Na 31.12.2014 kwota, do ktérej NBP zobowiazany jest udzieli¢ MFW pozyczki w ramach NAB,

wyniosta 2.224.117,5 tys. SDR (11.291.399,7 tys. zt wedtug kursu sSredniego NBP na dzien

bilansowy) w zwigzku z:

= przekazaniem przez NBP MFW w latach 2011-2014 kwoty 407.000,0 tys. SDR (odpowiednio
w 2011 r. — kwoty 174.000,0 tys. SDR, w 2012 r. — kwoty 127.000,0 tys. SDR, w 2013 r. — kwoty
51.600,0 tys. SDR oraz w 2014 r. — kwoty 54.400,0 tys. SDR),

= otrzymaniem przez NBP od MFW splaty pozyczki w latach 2012-2014 w kwocie
102.527,5 tys. SDR (odpowiednio w 2012 r. — kwoty 2.500,0 tys. SDR, w 2013 r. — kwoty
27.200,0 tys. SDR oraz w 2014 r. — kwoty 72.827,5 tys. SDR).

W dniu 15 marca 2013 r. zostata zawarta umowa pozyczki dwustronnej pomiedzy NBP a MFW,
zgodnie z ktérg NBP pozostaje w gotowosci do wyptacenia MFW oprocentowanej pozyczki
do wysokoéci stanowiacej rownowartos¢ w SDR kwoty 6.270.000,0 tys. EUR. Przekazanie
przez NBP srodkow pienieznych moze nastepowac na wniosek MFW. Skorzystanie przez MFW
ztych s$rodkow jest mozliwe w przypadku, gdy MFW wyczerpie inne dostepne zasoby

finansowe pochodzace z udziatéw cztonkowskich oraz pozyczek w ramach NAB.

Na 31.12.2014 kwota, do ktérej NBP zobowiazany jest udzieli¢ MFW pozyczki w ramach umowy
pozyczki dwustronnej, wyniosta 6.270.000,0 tys. EUR (26.724.621,0 tys. zt wedlug kursu
sredniego NBP na dzien bilansowy) w zwigzku z brakiem korzystania przez MFW z tych
$rodkow w 2014 .

Nota 28 Pozostale pozycje ujete na kontach pozabilansowych

Na 31.12.2014 pozostate pozycje ujete na kontach pozabilansowych dotyczyly gldwnie:

= otrzymanych przez NBP zabezpieczenn zwigzanych z gospodarka wlasng NBP w kwocie
28.374,3 tys. zt (stan na 31.12.2013 — 27.961,8 tys. zt),

= naleznosci warunkowych dochodzonych przez NBP w kwocie 124,4 tys. zI (stan na 31.12.2013
—-126,5 tys. z1).

Odsetki od Banku Handlowo-Kredytowego S.A. w likwidagji naliczone po dniu postawienia

banku w stan likwidacji (od dnia 1 kwietnia 1992 r.) wynosza 1.183.103,7 tys. zI; ich stan

nie zmienit si¢ w poréwnaniu z 31.12.2013.
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8. Noty objasniajace do rachunku zyskow i strat

Nota 29 Przychody z tytulu odsetek, dyskonta i premii

Przychody z odsetek i dyskonta od dtuznych papieréw

wartosciowych w walutach obeych 5728 837,3 5582 841,0 -145996,3 -2,5%
vPvrj,yaﬁEfadc‘;]Zogijieikz‘:;’dr:"h“”kéw bankowych NEP 373436,1 3717556 16805 0,5%
Przychody z odsetek od kredytéw i pozyczek, w tym 1854,6 1819,6 -35,0 -1,9%

- w walutach obcych 12194 1326,9 107,5 8,8%

- w walucie krajowej 635,2 492,7 -142,5 -22,4%
Inne przychody 8112,2 87273 615,1 7,6%
Razem 6112 240,2 5965 143,5 -147 096,7 -2,4%

Pozycja obejmuje glownie przychody z odsetek i dyskonta od podstawowych instrumentéw

inwestycyjnych rezerw walutowych (por. Nota 3).

W 2014 r. spadek pozydji byt gtéwnie wynikiem:
= nizszych o 145.996,3 tys. zt przychodéw od dtuznych papieréw wartosciowych w walutach
obcych, co byto spowodowane:
= spadkiem przychodow z odsetek o 238.667,0 tys. zt wynikajacym gltownie z niZszego
$redniorocznego oprocentowania dluznych papierow wartosciowych w AUD, GBP,
NOK,
= wzrostem przychodéw z dyskonta 0 92.670,7 tys. zk;
= nizszych o 1.680,5 tys. zt przychodéw z odsetek od rachunkéw bankowych NBP, co bylo
gléwnie spowodowane:
= spadkiem przychodéow =z odsetek od lokat terminowych w walutach obcych
033.103,9 tys. z,
= wystapieniem przychodoéw z odsetek od lokat terminowych w zlocie w kwocie
15.840,5 tys. zt (por. Nota 1),
= wzrostem przychodéw z odsetek od lokat terminowych w walutach obcych
zotrzymanym  przyrzeczeniem odkupu diuznych papieréw  wartosciowych
0 15.566,9 tys. zt.

Na zmiane przychodéw z tytutu odsetek, dyskonta i premii od instrumentéw inwestycyjnych

rezerw walutowych w 2014 r. istotny wplyw miaty:

= spadek poziomu rezerw walutowych w ujeciu $redniorocznym (ich $redni poziom wynidst
66.035,1 mln EUR w 2014 r. w poréwnaniu z 69.759,4 min EUR w 2013 r.),
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= zmiana $redniorocznych kursow ztotego do walut obcych — aprecjacja ztotego do USD, EUR,
AUD, NOK, BRL i MXN, przy jednoczesnej deprecjacji zlotego w stosunku do GBP i NZD

(por. zestawienie kurséw sredniorocznych ponizej).

Ponadto, w 2014 r. nastapit spadek przychodéw z tytutu odsetek od rachunku biezacego w MFW
oraz transzy rezerwowej o 206,0 tys. zt wykazywanych w pozycji Inne przychody. Jednoczesnie
nastapil wzrost przychodéw z tytutu odsetek od pozyczek udzielonych MFW w ramach NAB
0 107,5 tys. zt wykazywanych w pozycji Przychody z odsetek od kredytow i pozyczek (por. Nota 2).

Wysokos¢ sredniorocznych kurséow zlotego do walut obcych w latach 2013-2014 przedstawiono

ponize;j.

usD 3,1608 3,1551 -0,0057 0,2%
EUR 4,1975 4,1852 0,0123 -0,3%
GBP 4,9437 51934 0,2497 5,1%
AUD 3,0587 2,8437 -0,2150 -7,0%
NOK 0,5383 0,5009 -0,0374 -6,9%
NZD 2,5914 2,6165 0,0251 1,0%
BRL 1,4711 1,3420 -0,1291 -8,8%
MXN 0,2478 0,2370 -0,0108 -4,4%

Nota 30 Koszty z tytulu odsetek, dyskonta i premii

Koszty premii od diuznych papieréw warto$ciowych

3275046,9 2805 604,1 -469 442,8 -14,3%
w walutach obcych
Koszt tek i dyskont it h dluznych
oszly odsetek | dyskonta od wyernitowanych dhuznyc 37674016 26332081 11341935 30,1%
papieréw wartosciowych w walucie krajowej
Koszty odsetek od rachunkow bankowych prowadzonych 52752.7 67190,9 14438.2 274%
przez NBP w walutach obcych
Ki k hunko kowych h
oszty odsetek od r.ac ur.1 OV\{ bankowych prowadzonyc! 038 4998 803 854.2 1346456 14,3%
przez NBP w walucie krajowej, w tym
- od rezerw obowigzkowych 877 957,3 7639294 -114.027,9 -13,0%
- od depozytow na koniec dnia 6063,7 3029,9 -3033,8 -50,0%
Inne koszty 52821 10 383,5 51014 96,6%
Razem 8038 983,1 6 320 240,8 -1718742,3 -21,4%

Pozycja obejmuje gléwnie koszty odsetek, dyskonta i premii od instrumentéw

wykorzystywanych przez NBP w ramach operacji polityki pienieznej (por. Nota 11),
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podstawowych instrumentéow inwestycyjnych rezerw walutowych (por. Nota 3 i Nota 16)

oraz od pozostatych rachunkéw bankowych prowadzonych przez NBP.

W 2014 r. spadek pozycji byt gtéwnie wynikiem:

= nizszych o 1.134.193,5 tys. zt kosztow dyskonta od wyemitowanych dluznych papieréw
warto$ciowych w walucie krajowej, na skutek spadku emisji bondw pienieznych NBP
wramach operagi otwartego rynku (poziom operacji podstawowych w ujeciu
sredniorocznym? wyniost 107.190,6 mln zt w 2014 r. w poréwnaniu z 124.280,4 min zt
w 2013 r., natomiast dostrajajacych — 1.238,2 mln zt w 2014 r. w poréwnaniu z 1.845,9 min zt
w 2013 r.), a takze spadku S$redniorocznego poziomu stopy referencyjnej okreslajacej
rentownos¢ bonow pienieznych — z 2,94% w 2013 r. do 2,38% w 2014 r.,

= nizszych o 469.442,8 tys. zt kosztéw premii od dtuznych papieréow wartosciowych w walutach
obcych, gléwnie z tytulu zmniejszenia poziomu rezerw walutowych w ujeciu sredniorocznym
(por. Nota 29) oraz apredjacji ztotego w stosunku do USD, EUR, AUD, NOK i MXN w ujeciu
$redniorocznym (por. Nota 29 — zestawienie kursow $redniorocznych),

= nizszych o 134.645,6 tys. zt kosztéw odsetek od rachunkéw bankowych prowadzonych
przez NBP w walucie krajowej. Zmiana ta byla gléwnie efektem spadku kosztéw odsetek od
rezerw obowiazkowych, co byto spowodowane przede wszystkim spadkiem $redniorocznego
oprocentowania rezerwy obowiazkowej z 2,87% w 2013 r. do 2,32% w 2014 r3, przy
jednoczesnym wzro$cie $redniego poziomu rezerwy obowiazkowej z 30.585 mln zt w 2013 r.
do 32.991 min zt w 2014 r.4,

= wyzszych o 14.438,2 tys. zt kosztow odsetek od rachunkéw bankowych prowadzonych
przez NBP w walutach obcych, co bylo gltéwnie spowodowane wzrostem kosztéow odsetek
od lokat terminowych w walutach obcych z udzielonym przyrzeczeniem odkupu diuznych

papieréw wartosciowych o 14.203,5 tys. zl.

Ponadto, w 2014 r. wystapit wzrost kosztow odsetek od zobowigzan wobec MFW z tytulu
alokacji SDR o 305,8 tys. zt wykazywanych w pozycji Inne koszty (por. Nota 17).

2 Do wyliczenia wielkosci $redniorocznych uwzgledniono wszystkie dni kalendarzowe od 1 stycznia
do 31 grudnia kazdego roku.

8 Zgodnie z Uchwatqg nr 7/2014 RPP z dnia 8 paZdziernika 2014 r. zmieniajgcq uchwale w sprawie stép rezerwy
obowigzkowej bankow, spétdzielczych kas oszczednosciowo — kredytowych i Krajowej Spétdzielczej Kasy Oszczednosciowo
— Kredytowej oraz wysokosci oprocentowania rezerwy obowigzkowej poczawszy od dnia 09.10.2014 $rodki rezerwy
obowiazkowej sg oprocentowane w wysokosci 0,9 stopy referencyjnej NBP. Do dnia 08.10.2014 érodki rezerwy
obowiazkowej byty oprocentowane w wysokosci 0,9 stopy redyskontowej weksli.

# Kwoty obliczane przy uwzglednieniu okreséw rezerwowych wazonych liczba dni w okresie.
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Nota 31 Przychody z operacji finansowych

Dodatnie zrealizowane réznice kursowe 5138 756,2 5150 923,0 12 166,8 0,2%
Dodatnie zrealizowane réznice cenowe, w tym 1750 310,7 1746 508,8 -3801,9 -0,2%
- ;ﬁgg;’;fﬂ’/’y%flqcy ch diuznymi paplerami 1502492,0 1466 344,1 361479 24%
- Z instrumentow finansowych pozabilansowych, w tym 247 818,7 280 164,7 32 346,0 13,1%
' . ;’sgs,s;’;%’;e”""”owy ch na diuzne papiery 2478187 276 9025 290838 11,7%

* z gwarantowanych transakcji gietdowych 0,0 3262,2 32622
Pozostate przychody z operacji finansowych 2,7 1,4 13 -48,1%
Razem 6 889 069,6 6 897 433,2 8 363,6 0,1%

Pozycja obejmuje gléwnie:

dodatnie zrealizowane réznice kursowe z transakcji w walutach obcych,

dodatnie zrealizowane réznice cenowe z transakcji biezacych sprzedazy dluznych papierow
wartosciowych,

dodatnie zrealizowane rdéznice cenowe z rozliczenia transakcji terminowych na dtuzne
papiery wartosciowe,

dodatnie zrealizowane rdznice cenowe z dziennej wyceny gwarantowanych transakcji

gieldowych w walutach obcych (bond futures).

W 2014 r. wzrost pozydji byt gtéwnie wynikiem:

194

wyzszych dodatnich zrealizowanych réznic cenowych z transakcji terminowych na dtuzne
papiery wartosciowe w AUD i EUR, przy jednoczesnie nizszych réznicach z transakgji
terminowych na dtuzne papiery warto$ciowe w GBP,

wyzszych dodatnich zrealizowanych réznic kursowych z transakci w USD, NZD i AUD,
przy jednoczesnie nizszych réznicach z transakcji w EUR, NOK i GBP,

wystgpienia dodatnich zrealizowanych rdéznic cenowych z wyceny gwarantowanych
transakgcji gietdowych (bond futures) w GBP, USD i EUR (por. Nota 26),

nizszych dodatnich zrealizowanych roznic cenowych z transakcji biezacych sprzedazy
oprocentowanych diuznych papieréw wartosciowych w EUR i AUD, przy jednoczesnie

wyzszych roznicach z transakcji biezacych w USD i GBP.
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Nota 32 Koszty operacji finansowych

Ujemne zrealizowane réznice kursowe 651799,9 2351244 -416 675,5 -63,9%
Ujemne zrealizowane réznice cenowe, w tym 18733914 392 922,5 -1 480 468,9 -79,0%
-zt kcji biezacych dfuznymi papi i
2 fransaxcj biezacyeh aluznymt papieram 1627679,8 240 704,2 -1386975,6 -85,2%
warto$ciowymi
- Z instrumentdw finansowych pozabilansowych, w tym 245711,6 152 218,3 -93 4933 -38,1%
*z tranlsa.kql terminowych na dtuzne papiery 2457116 1496510 -96060,6 -39.1%
warto$ciowe
* z gwarantowanych transakcji gietdowych 0,0 2 567,3 25673
Pozostate koszty operacji finansowych 28 4.6 1,8 64,3%
Razem 25251941 628 051,5 -1 897 142,6 -7151%

Pozycja obejmuje gldwnie:

ujemne zrealizowane réznice kursowe z transakcji w walutach obcych,

ujemne zrealizowane rdéznice cenowe z transakcji biezacych sprzedazy dluznych papieréw
warto$ciowych,

ujemne zrealizowane réznice cenowe z rozliczenia transakgji terminowych na dtuzne papiery
warto$ciowe,

ujemne zrealizowane rdéznice cenowe z dziennej wyceny gwarantowanych transakcji

gietfdowych w walutach obcych (bond futures).

W 2014 r. spadek pozycji byt gtownie wynikiem:

nizszych ujemnych zrealizowanych réznic cenowych z transakcji biezacych sprzedazy
oprocentowanych dtuznych papieréw wartosciowych w EUR, GBP, USD i AUD,

nizszych ujemnych zrealizowanych réznic kursowych z transakcji w AUD i NZD,

nizszych ujemnych zrealizowanych réznic cenowych z transakcji terminowych na diluzne
papiery wartosciowe w GBP i AUD,

wystgpienia ujemnych zrealizowanych roéznic cenowych z wyceny gwarantowanych
transakgji gietldowych (bond futures) w GBP, USD i EUR (por. Nota 26).

Nota 33 Koszty niezrealizowane

Ujemne roznice z wyceny kursowej walut obcych 68159729 8439135 -5 972 059,4 -87,6%
Ujemne réznice z wyceny cenowej, w tym 1457 878,3 26 782,5 -1431095,8 98,2%
- Z wyceny cenowej diuznych papierow wartoSciowych 1457 824,9 265494 14312755 -98,2%
- Z wyceny cenowegj instrumentéw pozabilansowych 534 2331 179,7 336,5%
Razem 8273 851,2 870 696,0 -7 403 155,2 -89,5%
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W 2014 r. kwota kosztéw byla gtownie efektem wystapienia na 31.12.2014 ujemnych roéznic

z wyceny kursowej walut obcych.

Ujemne réznice z wyceny kursowej walut obcych sa ustalane przez poréwnanie sredniego kosztu
zasobu waluty obcej z nizszym od niego kursem $rednim NBP (por. Nota 22). W 2014 r. ujemne

roznice z wyceny kursowej dotyczyly gtéwnie NOK.

Ujemne roéznice z wyceny cenowej dla dluznych papieréw wartosciowych sa ustalane
przez pordwnanie sredniego kosztu zasobu dtuznych papieréw wartosciowych z nizszg od niego
$rednia ceng rynkowq tych papieréw. Na 31.12.2014 ujemne réznice z wyceny cenowej dotyczyly

gléwnie oprocentowanych dtuznych papierow wartosciowych w USD i BRL.

Ujemne roéznice z wyceny cenowej instrumentéw pozabilansowych dotyczyly transakgji

terminowych na dtuzne papiery warto$ciowe (por. Nota 26).

Nota 34 Przychody z tytulu rozwiazania/koszty z tytulu utworzenia
rezerw na ryzyko i odpisow aktualizujacych wartos¢

aktywow finansowych

W 2014 r. koszty w wysokosci 4.044.100,6 tys. zt byly efektem dotworzenia rezerwy na pokrycie
ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych w kwocie niepowodujacej ujemnego wyniku
finansowego (por. Nota 23).

W 2013 r. przychody w wysokosci 6.761.624,1 tys. zt byly wynikiem cze$ciowego wykorzystania
rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych w zwiazku z wystapieniem

na koniec 2013 r. kosztow niezrealizowanych z wyceny kursowej w kwocie, ktéra mogtaby

spowodowac strate.

Nota 35 Przychody z tytulu oplat i prowizji

Pozycja obejmuje glownie przychody z optat i prowizji za wykonanie przez NBP zlecen

platniczych, prowadzenie rachunkéw bankowych oraz uczestnictwo w systemie TARGET?2.

W 2014 1. pozycja wyniosta 34.919,0 tys. zt i byta o 1.182,9 tys. zt (3,5%) wyzsza w poréwnaniu
z 2013 r.

Nota 36 Koszty z tytulu oplat i prowizji

Pozycja obejmuje koszty optat i prowizji ponoszonych przez NBP:
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= z tytulu prowadzonej przez inne banki na rzecz NBP zastepczej obstugi kasowej budzetu
panstwa (w miejscowosciach, w ktérych NBP nie posiada oddziatéw okregowych),

=z tytulu uczestnictwa w systemie TARGET2,

= za prowadzenie rachunkéw NBP w walutach obcych za granica,

= za wykonanie wlasnych zlecen platniczych.

W 2014 r. pozycja wyniosta 34.7734 tys. zt i byla o 28036 tys. zt (7,5%) nizsza

w poréwnaniu z 2013 r.

Nota 37 Przychody z tytulu akcji i udzialow

Przychody z tytutu akcji i udziatbw w podmiotach

) 5159,9 1587,5 -3572,4 -69,2%
krajowych
Przychod tutu akcji i udziatd odmiotach
rzycl ly z tytutu akcji i udziatéw w podmiotacl 125830 81009 44821 35.6%
zagraniczny ch
Razem 17 742,9 9 688,4 -8 054,5 -45,4%

Pozycja obejmuje przychody z tytulu dywidend od posiadanych przez NBP akcji i udziatow

w podmiotach krajowych i zagranicznych (por. Nota 6).

W 2014 r. przychody stanowily sume wplywoéw z tytutu dywidend od posiadanych akcji

Krajowej Izby Rozliczeniowej S.A. oraz Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei.

Nota 38 Pozostale przychody

Pozycja obejmuje gltéownie przychody ze sprzedazy monet i banknotow kolekcjonerskich,
przychody z uzyskania metali szlachetnych z przetopu monet kolekcjonerskich wycofanych
ze sprzedazy (por. Nota 9), przychody ze sprzedazy srodkow trwatych oraz przychody

z wynajmu pomieszczen biurowych oraz sprzedazy ustug informatycznych.

W 2014 r. pozycja wyniosta 175.323,4 tys. zt i byta o 1.458,6 tys. zt (0,8%) nizsza w poréwnaniu
z2013r.

Nota 39 Koszty wynagrodzen pracownikdw wraz z narzutami na

wynagrodzenia

Pozycja obejmuje koszty wynagrodzen pracownikoéw, koszty narzutdéw na wynagrodzenia,
atakze koszty rezerw na przyszle zobowiazania wobec pracownikow z tytulu odpraw
emerytalnych i rentowych, nagrod jubileuszowych oraz niewykorzystanych urlopow

wypoczynkowych.
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W 2014 r. pozycja wyniosta 483.021,5 tys. zt i byta o 5.393,5 tys. zt (1,1%) wyzsza w pordwnaniu
22013 r. Wzrost pozycji byt gldwnie wynikiem wyzszych o 6.838,4 tys. zt (1,8%) kosztow
wynagrodzen, jak rowniez wyzszych 01.0155 tys. zt (1,2%) kosztow narzutow
na wynagrodzenia, przy jednoczesnym spadku kosztéw utworzenia rezerw na przyszle
zobowigzania wobec pracownikow o 2.460,4 tys. zt (15,2%), zgodnie z przyjeta polityka kadrowo-
ptacowa.

Nota 40 Koszty administracyjne

Zuzycie materiatéw i energii 33552,7 336214 31310,5 -2310,9 6,9%
i’x:v‘iﬁf::y'ih”a rzecz pracownikow | innych 0s6b 16 283,1 191220 493773 302553 158,2%
Podréze stuzbowe 76126 4705,0 45353 -169,7 -3,6%
Ustugi obce 145 882,2 145 882,2 1312771 -14.605,1 -10,0%
Podatki i optaty 21586,9 21586,9 283147 67278 31,2%
Odpisy na fundusze specjalne 47262 4726,2 46777 -48,5 -1,0%
Pozostate koszty administracyjne 30638,9 306389 54 230,8 235919 77,0%
Razem 260 282,6 260 282,6 303723,4 434408 16,7%

* W 2014 r. dokonano reklasyfikacji wybranych kategorii kosztéw w celu lepszego odzwierciedlenia kosztéw zuzywanych zasobéw.

Wzrost pozydji byt gtéwnie wynikiem zwiekszenia:

= kosztow $wiadczen na rzecz pracownikow i innych oséb uprawnionych w wyniku
zwiekszenia przez NBP rezerwy na odprawy pieniezne i dodatkowe $wiadczenia
dla pracownikéw (por. Nota 21),

= pozostatych kosztéw administracyjnych, co byto zwigzane z organizacja przez NBP w maju
2014 r. Dorocznego Spotkania Rady Gubernatoréw Europejskiego Banku Odbudowy
i Rozwoju,

przy jednoczesnym zmniejszeniu kosztow ustug obcych, w szczegoélnosci kosztéw ustug

remontowych, napraw, konserwagji i przegladow.

Nota 41 Koszty amortyzacji

Koszty amortyzacji $rodkow trwatych 63 988,2 61262,3 27259 -4,3%

Koszty amortyzacji wartoSci niematerialny ch i prawnych 15532,6 19 635,0 41024 26,4%

Razem 79 520,8 80 897,3 1.376,5 1,7%
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W 2014 r. koszty amortyzacji $rodkéw trwatych dotyczyly gitownie amortyzacji maszyn
iurzadzen oraz budynkéw i lokali, natomiast koszty amortyzacji wartosci niematerialnych

i prawnych — oprogramowania informatycznego.
Nota 42 Koszty emisji znakow pienieznych
Pozycja obejmuje koszty emisji banknotéw i monet, w tym banknotéw i monet kolekcjonerskich.

W 2014 r. pozycja wyniosta 290.786,9 tys. zt i byla o 21.994,8 tys. zt (8,2%) wyzsza

w porédwnaniu z 2013 r. Wzrost pozydji byt gtéwnie wynikiem:

= zwiekszenia kosztéw emisji banknotéw w wyniku wzrostu liczby zaméwionych banknotéw
powszechnego obiegu ze zmodernizowanymi zabezpieczeniami,

= zwigkszenia kosztéw emisji monet kolekcjonerskich w zwigzku z wyzszymi kosztami zuzycia

ztota i srebra do ich produkcji oraz wzrostem liczby zamoéwionych monet kolekcjonerskich,

przy jednoczesnym:

= zmniejszeniu kosztéw emisji monet powszechnego obiegu gtéwnie w zwiazku z nizszymi
cenami monet o nominatach 1, 2 oraz 5 groszy (wykonanych ze stali powlekanej mosiadzem),
ktore wprowadzone zostaly do obiegu w dniu 3 marca 2014 r. Dostawca tych monet jest
The Royal Mint z Wielkiej Brytanii, z ktéra NBP w wyniku przeprowadzonego postepowania
o udzielenie zamowienia podpisal w dniu 31 pazdziernika 2013 r. umowe na dostawy
tych monet do NBP w latach 2014-2016.

Nota 43 Pozostale koszty

Pozycja obejmuje gltownie koszty odpowiadajace wartosci nominalnej sprzedanych monet
i banknotéw kolekcjonerskich, koszty utworzenia rezerw na przyszle zobowigzania, koszty
ztytulu odpisow aktualizujacych wartos¢ pozostalych aktywéw oraz koszty korekt
przychodow/kosztow dotyczacych lat ubiegtych.

W 2014 r. pozycja wyniosta 26.216,1 tys. zt i byla o 3.149,9 tys. zt (10,7%) nizsza w pordwnaniu
z2013r.

Nota 44 Wynik finansowy roku biezacego i jego podzial

Wynik finansowy NBP za 2014 r. wyniost zero i nie zmienit si¢ w poréwnaniu z 2013 r.

Zgodnie z art. 62 i 69 ustawy o NBP zysk NBP podlega podzialowi (w terminie 14 dni od dnia
zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego NBP przez Rade Ministréw) na:

= odpis na fundusz rezerwowy NBP (5% zysku),
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=  wplate z zysku NBP do budzetu panstwa.

Poniewaz wynik finansowy NBP za 2014 r. wyniost zero, w 2015 r. nie nastgpi wplata do budzetu

panstwa, ani nie zostanie dokonany odpis na fundusz rezerwowy NBP.

9. Pozostale noty objasniajace

Nota 45 Elastyczna Linia Kredytowa

Elastyczna Linia Kredytowa jest instrumentem MFW, przeznaczonym dla krajow o stabilnych
podstawach i prognozach makroekonomicznych. W przypadku Polski ma on charakter

ostroznosciowy.

Obowiazujaca na dzien 31 grudnia 2014 r. Elastyczna Linia Kredytowa w wysokosci
22.000.000,0 tys. SDR zostatla przyznana Polsce w dniu 18 stycznia 2013 r. przez Rade
Dyrektorow Wykonawczych MFW na okres dwoch lat (to jest do 17 stycznia 2015 r.).
Dysponentem Elastycznej Linii Kredytowej byt Rzad RP, a NBP pelnit role agenta finansowego
Rzadu.

W dniu 14 stycznia 2015 r. Rada Dyrektorow Wykonawczych MFW zaakceptowata wniosek
Polski o ponowne udzielenie dostepu do Elastycznej Linii Kredytowej w wysokosci 15.500.000,0
tys. SDR. Rzeczpospolita Polska uzyskata dostep do tego instrumentu MFW na okres dwoch lat
(to jest do 13 stycznia 2017 r.). Podobnie jak w przypadku instrumentu udostepnionego Polsce
w 2013 r. dysponentem Elastycznej Linii Kredytowej jest Rzad RP, a NBP pelni role agenta

finansowego Rzadu.

Nota 46 Fundacja NBP

W dniu 10 sierpnia 2009 r. zostala ustanowiona przez NBP Fundacja Narodowego Banku
Polskiego, ktorej gtownym statutowym celem jest wspieranie dziatart promujacych rozwdj nauk
ekonomicznych i edukacji ekonomicznej. W dniu 31 sierpnia 2009 r. zostala ona wpisana
do Krajowego Rejestru Sadowego. Fundusz zatozycielski Fundacji NBP wynosit 1.500,0 tys. zi,
z czego na dziatalno$¢ gospodarcza przeznaczono 750,0 tys. zt. W zwiazku z podjeta decyzja
o likwidacji dziatalnosci gospodarczej Fundacji, zostala ona w dniu 10 grudnia 2014 r.
wykreslona z Rejestru Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego i od tego dnia prowadzi

wylacznie dziatalnosc¢ statutowa.
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Nota 47 Zdarzenia po dacie bilansu

Do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie wystapily zdarzenia, o ktdrych informacje
otrzymano po dniu bilansowym i ktdre mialyby istotny wplyw na tre§¢ sprawozdania

finansowego.
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10. Ryzyko finansowe i operacyjne

W NBP funkcjonuje zintegrowany system zarzadzania ryzykiem stanowiacy ciagly i powtarzalny
proces decyzyjny, wspomagajacy - przy zastosowaniu odpowiednich rozwiazan

organizacyjnych, proceduralnych i technicznych — osiagniecie celéw banku.

Obejmuje on trzy integralnie ze sobg powigzane poziomy:
= zdecentralizowane zarzadzanie ryzykiem operacyjnym — dokonywane przez dyrektorow
departamentow Centrali i Oddziatow Okregowych NBP, ktorzy przy pomocy
tzw. Menedzeréw Ryzyka identyfikuja i monitoruja ryzyko operacyjne, przeprowadzaja ocene
jego poziomu oraz podejmuja dziatania ograniczajace jego wystepowanie w swojej jednostce;
= dziatalnos¢:
= Departamentu Zarzadzania Ryzykiem Finansowym (DZRF), odpowiedzialnego
za zarzadzanie ryzykiem finansowym,
= Departamentu Ryzyka Operacyjnego i Zgodnosci (DROZ), odpowiedzialnego
m.in. za opracowywanie regulacji dotyczacych ryzyka operacyjnego, monitorowanie
i przeprowadzanie analiz z zakresu ryzyka operacyjnego i ryzyka zgodnosci w NBP,
wdrazanie nowych narzedzi, raportowanie o ryzyku operacyjnym i zgodnosci w skali
banku,
= Komisji ds. Zarzadzania Ryzykiem Operacyjnym (zastgpita dziatajacq do korica sierpnia
2014 r. Komisje ds. Zarzadzania Ryzykiem), ktora m.in. ocenia efektywnos¢ zarzadzania
ryzykiem operacyjnym w skali catego banku i wydaje rekomendacje w tym zakresie;
Komisji przewodniczy cztonek Zarzadu NBP, ktéremu Prezes NBP powierzyt nadzér nad
DROZ,
= podejmowanie przez Zarzad NBP decyzji o charakterze strategicznym, na podstawie

cyklicznie otrzymywanych informacji na temat ryzyka finansowego i operacyjnego.

Zadania realizowane w ramach systemu zarzadzania ryzykiem obejmuja:

= biezace identyfikowanie oraz analizowanie poszczegdlnych rodzajow ryzyka,

= Ppomiar poziomu ryzyka,

= dobdr i stosowanie mechanizméw ograniczajacych ryzyko,

* monitorowanie i biezace kontrolowanie skutecznosci zastosowanych mechanizmoéow
ograniczajacych ryzyko,

= okresowe informowanie o wynikach zarzadzania ryzykiem,

= akceptacje/brak akceptagji dla istniejacego poziomu ryzyka.
10.1. Ryzyko finansowe

Podstawowymi rodzajami ryzyka finansowego towarzyszacego dzialalnosci NBP sa: ryzyko

kredytowe, ryzyko plynnosci oraz ryzyko rynkowe (stopy procentowej i kursowe). Akceptowany
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poziom ryzyka finansowego okre$lany jest poprzez system limitow, a ekspozyca
na poszczegodlne rodzaje ryzyka, w ramach przyjetych ograniczen, jest monitorowana na biezaco
przez DZREF. Analiza ekspozycji na ryzyko finansowe jest regularnie przedstawiana Zarzadowi
NBP.

10.1.1. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z mozliwoscia poniesienia strat finansowych wskutek
niewywigzania si¢ kontrahenta z cigzacych na nim zobowiazan (w szczegodlnosci niesptacenia
catosci lub czesci kapitalu wraz z odsetkami w uzgodnionym terminie) lub spadku wartosci
rynkowej instrumentéw inwestycyjnych w konsekwencji pogorszenia wiarygodnosci kredytowej

emitenta.
Ryzyko kredytowe w zarzadzaniu rezerwami walutowymi

W procesie zarzadzania rezerwami walutowymi NBP stosuje nastepujace metody ograniczania
ryzyka kredytowego:

= ograniczenie udziatu transakgji lokacyjnych i pozarzadowych papieréw wartosciowych,

= kryteria wyboru kontrahentow i biezace monitorowanie ich wiarygodnosci kredytowe;j,

= limity dla kontrahentow do transakcji lokacyjnych oraz wymiany walutowej,

= ograniczenie terminu do zapadalnosci transakgji lokacyjnych,

= kryteria wyboru emitentow papieréw wartosciowych,

= limity dla emitentow papieréw wartosciowych,

= zawieranie umow ramowych z kontrahentami,

= zabezpieczenia w transakcjach lokacyjnych 2z przyrzeczeniem odkupu papierow

wartosciowych.

Analizy ryzyka kredytowego sa przeprowadzane przez NBP przy wykorzystaniu zaréwno
danych dotyczacych sytuacji finansowej kontrahentéw i ocen agendji ratingowych, jak réwniez

wyceny ryzyka odzwierciedlonej w kwotowaniach rynkowych.

Dominujaca czes¢ rezerw walutowych inwestowana jest w rzadowe papiery wartosciowe krajow
o wysokim ratingu, charakteryzujace si¢ najwyzszym stopniem bezpieczenstwa i ptynnosci.
Utrzymywane w portfelach inwestycyjnych pozarzadowe papiery warto$ciowe emitowane
sq przede wszystkim przez instytucje miedzynarodowe oraz agencje rzadowe, skala inwestycji
na rynku obligagji korporacyjnych jest niewielka. Rowniez udziat lokat w rezerwach walutowych
jest niski - transakcje zawierane sg na krotkie terminy, z bankami o wysokiej wiarygodnosci

kredytowej.
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Ryzyko kredytowe w krajowych operacjach kredytowych

NBP, wspierajac ptynnos¢ systemu finansowego, udostepnia bankom krajowym kredyt
lombardowy, kredyt techniczny oraz kredyt w ciggu dnia w euro. Ryzyko zwigzane
z tymi operacjami ograniczane jest poprzez zabezpieczenia spelniajace kryteria okreslone
przez NBP - podstawowym zabezpieczeniem przedstawianym przez banki sg papiery
wartosciowe Skarbu Panstwa i NBP nominowane w zlotych, przy czym lista aktywow
zabezpieczajacych obejmuje réwniez inne papiery wartosciowe zdeponowane w Krajowym
Depozycie Papierdw Wartosciowych - listy zastawne, obligacje komunalne, obligacje
korporacyjne, emisje Europejskiego Banku Inwestycyjnego w PLN, a takze papiery skarbowe

nominowane w EUR.

Przy okreslaniu wymaganej wysokosci zabezpieczenia stosowany jest wspotczynnik redukgji
wartosci aktywoéw zabezpieczajacych (haircut), sluzacy zmniejszeniu prawdopodobienstwa
spadku wartosci rynkowej zabezpieczenia ponizej wartosci udzielonego kredytu w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych papierow wartosciowych/kursow walutowych.
Wspodtczynnik redukcji wartosci zabezpieczenia dla kredytu lombardowego i technicznego

ustalany jest w odniesieniu do wartosci nominalnej przyjetych papieréw wartosciowych.

Kredyt w ciaggu dnia w euro udzielany jest zgodnie z zasadami okreslonymi przez EBC,
a jego zabezpieczeniem moga by¢ obligacje skarbowe bedace przedmiotem fixingu na BondSpot

S.A. (dodatkowo uwzgledniany jest haircut z tytutu ryzyka kursowego).
10.1.2. Ryzyko ptynnosci

Ryzyko plynnosci zwigzane jest z mozliwoscia poniesienia dodatkowych kosztéw w razie

koniecznosci niezwlocznego pozyskania ptynnych srodkéw.

Ze wzgledu na fakt, iz NBP przystuguje wylaczne prawo emitowania znakow pienieznych
Rzeczypospolitej Polskiej, posiada on zdolnos¢ do kreowania ptynnosci w walucie krajowej.
Jest ona ograniczona przez odpowiedzialnos¢ NBP za stabilno$¢ waluty krajowej. Zatozenia
polityki pienieznej sa co roku ustalane przez RPP, ktdra kierujac si¢ powyzszymi zatozeniami

zatwierdza rdwniez plan finansowy NBP.

W procesie zarzadzania rezerwami walutowymi NBP zapewnia wlasciwa ptynnos¢ srodkow
dopasowujac biezace i przewidywane przeplywy pieniezne. Inwestycje dokonywane
sanarynkach zapewniajacych niezwloczna dostepnos¢ s$rodkdw - waluty rezerwowe

oraz instrumenty inwestycyjne charakteryzuja si¢ zasadniczo wysoka ptynnoscia.
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10.1.3. Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej zwigzane jest z mozliwoscia spadku wartosci rynkowej instrumentéw

finansowych w wyniku niekorzystnej zmiany ich rynkowej rentownosci.

Podstawowa miara ryzyka stopy procentowej, stosowana przez NBP, jest modified duration
okreslajace wrazliwos¢ wartosci portfeli inwestycyjnych na zmiany rentownosci instrumentéw

finansowych.

Ograniczajac ryzyko stopy procentowej w procesie zarzadzania rezerwami walutowymi, NBP
okresla benchmarkowy poziom modified duration rezerw walutowych wraz z dopuszczalnymi
przedziatami wahan. W 2014 r. zachowano poziom modified duration obowiazujacy w roku

poprzednim.

Wzrost awersji do ryzyka zwigzany z napieciami geopolitycznymi, a takze obnizajaca
sie dynamika globalnej inflacji oraz stabsze od oczekiwan dane gospodarcze, prowadzace
do poluzowania polityki pienieznej przez niektére banki centralne, przede wszystkim EBC,
doprowadzity do spadku rentownosci obligacji rzadowych, najsilniejszego w Norwegii, Australii

i Niemczech.
10.1.4. Ryzyko kursowe

Ryzyko kursowe wynika z mozliwosci spadku wartosci zasobéw walut obcych na skutek

niekorzystnych zmian kurséw na rynku walutowym.

Oszacowanie ekspozycji na ryzyko kursowe jest dokonywane w oparciu o wartos¢ zagrozona
(VaR) wyliczang przy zastosowaniu metody parametrycznej. Poziom wartosci zagrozonej
wyliczony na dzien bilansowy jest uwzgledniany przy okreslaniu wielkosci rezerwy na ryzyko

zmian kursu zlotego do walut obcych (por. Rozdziat 4).

Zarzadzajac rezerwami walutowymi, NBP okredla strukture walutowg benchmarku
strategicznego wraz z dopuszczalnymi przedziatami wahan. Podobnie jak w roku poprzednim
w 2014 r. struktura walutowa benchmarku strategicznego obejmowata: 36% USD, 32% EUR, 12%
GBP, 10% AUD, 7% NOK i 3% NZD. Dodatkowo, 1,5% rezerw stanowily inwestycje w walutach
krajow rozwijajacych sie - MXN i BRL.

W 2014 r. zmiennos¢ kursow walut rezerwowych wzgledem zlotego ksztaltowata
sie na poziomie nizszym od obserwowanego w ostatnich latach. Do spadku zmiennosci rynkéw
finansowych przyczynita si¢ m.in. akomodacyjna polityka gtéwnych bankéw centralnych

i stosowanie polityki forward-guidance.
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10.2. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to mozliwos$¢ poniesienia szkéd materialnych lub niematerialnych w NBP,
wynikajacych z niewlasciwego zarzadzania lub zawodnosci dzialania istniejacych w NBP
zasobéw, w tym gldwnie systemow teleinformatycznych, mienia, kadry pracowniczej
lub przepisow prawa wewnetrznego, a takze spowodowanych wystgpieniem zdarzen

wewnetrznych lub zewnetrznych, awaria albo bledem pracownika.

Ryzyko operacyjne obejmuje nastepujace podkategorie: ryzyko zarzadzania, ryzyko
bezpieczenstwa, ryzyko kadrowe, ryzyko prawne, ryzyko technologiczne, ktére dzieli
sie na teleinformatyczne ryzyko technologiczne (dotyczace m.in. systeméw informatycznych
i telekomunikacyjnych, oprogramowania i sprzetu IT) oraz nieteleinformatyczne ryzyko

technologiczne (dotyczace m.in. obiektéw budowlanych i elementéw wyposazenia ruchomego).

Do stosowanych w NBP mechanizmdw ograniczania ryzyka naleza w szczegdlnosci:
= regulacje zewnetrzne i wewnetrzne,

= zakresy czynnosci i obowiazkow oraz podziat zadan,

= uzgadnianie danych oraz zasada komisyjnosci,

= system limitéw i ograniczen (finansowych, czasowych),

= kontrola dostepu oraz zabezpieczenia teleinformatyczne, fizyczne i elektroniczne,
= kopie zapasowe, plany awaryjne i ewakuacyjne,

= ubezpieczenia,

= kontrola i audyt wewnetrzny.

Dyrektor Departamentu Zarzad
Rachunkowosci i Finansow Narodowego Banku Polskiego:
Narodowego Banku Polskiego:

/-/ Grazyna Gieleciniska /-/ Marek Belka
/-/ Piotr Wiesiotek
/-/ Anna Trzecitiska
/-/ Jacek Bartkiewicz
/-/ Eugeniusz Gatnar
/-/ Andrzej Raczko
/-/ Pawet Samecki
/-/ Katarzyna Zajdel - Kurowska
/-/ Matgorzata Zaleska

Warszawa, dnia 25 marca 2015
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Skrocone sprawozdanie finansowe NBP na dzien 31 grudnia 2014 r. wraz z opinia niezaleznego bieglego rewidenta

.

pwec

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA O SKROCONYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

DLA RADY POLITYKI PIENIEZNEJ I ZARZADU
NARODOWEGO BANKU POLSKIEGO

Przedstawione skrocone sprawozdanie finansowe (zwane dalej ,skroconym sprawozdaniem
finansowym”) Narodowego Banku Polskiego z siedziba w Warszawie przy ul. Swietokrzyskiej 11/21
(zwanego dalej ,NBP") zostalo sporzadzone przez Zarzad NBP na podstawie zbadanego pelnego
rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku Polskiego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2014 r. (zwanego dalej ,rocznym sprawozdaniem finansowym NBP”) sporzgdzonego
zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz. U. z 2013 1.
poz. 908 z pdZniejszymi zmianami); uchwaly nr 16/2003 Rady Polityki Pienieznej z dnia 16 grudnia
2003 r. w sprawie zasad rachunkowoéci, ukladu aktywéw i pasywoéw bilansu oraz rachunku zyskow i
strat Narodowego Banku Polskiego (Dz. Urz. NBP z 2003 r. Nr 22, poz. 38 z pdzniejszymi zmianami);
uchwaly Nr 12/2010 Rady Polityki Pienieznej z dnia 14 grudnia 2010 r. w sprawie zasad tworzenia i
rozwigzywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych w Narodowym
Banku Polskim (Dz. Urz. NBP z 2010 r. Nr 17, poz. 19) oraz uchwaly Nr 45/2013 Zarzgdu Narodowego
Banku Polskiego z dnia 12 grudnia 2013 r. w sprawie sposobu wykonywania zadan zzakresu
rachunkowosci w Narodowym Banku Polskim (z p6zniejszymi zmianami).

Badanie rocznego sprawozdania finansowego NBP, na podstawie ktérego sporzadzono skrécone
sprawozdanie finansowe, przeprowadziliémy stosownie do przepiséw rozdzialu 7 ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosei (Dz.U. z 2013 r. poz.330 z pdZniejszymi zmianami), krajowych
standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz
Migdzynarodowych Standarddéw Rewizji Finansowej. W dniu 25 marca 2015 r. wydali$my opinie¢ bez
zastrzezen o rocznym sprawozdaniu finansowym NBP. Roczne sprawozdanie finansowe NBP, jak
rowniez skrocone sprawozdanie finansowe nie odzwierciedlaja efektéw zdarzen, ktére mialy miejsce
po dniu wydania powyzszej opinii.

Dla pelnego zrozumienia sytuacji majatkowej i finansowej NBP na dziei 31 grudnia 2014 r., jego
wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. oraz zakresu
przeprowadzonego przez nas badania rocznego sprawozdania finansowego NBP, nalezy czytaé pelne
roczne sprawozdanie finansowe NBP, wraz z opinig i raportem z badania bieglego rewidenta
dotyczacymi tego sprawozdania.

Odpowiedzialnosé Zarzqdu za skricone sprawozdanie finansowe

Zgodnie z § 91 ust. 4 uchwaly Nr 45/2013 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 12 grudnia
2013 r. w sprawie sposobu wykonywania zadan zzakresu rachunkowosci w Narodowym Banku
Polskim (z poéZniejszymi zmianami), Zarzad NBP jest odpowiedzialny za publikacje skroconego
sprawozdania finansowego wraz z opinig bieglego rewidenta o skréconym sprawozdaniu finansowym.

PricewaterhouseCoopers Sp. v 0.0, AL Armil Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska

Telefon V48 22 746 4000, Faks 48 22 742 4040, www.pwe.pl

PricowalarhouseC oopein B ¢ o0 Jest wilsana do Kiajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,

pod numarem KHE DO000AA0R0, NIP B2002 10220, Kapltal zakladowy wynosi 10.363.900 zlotych. Siedzibg Spotki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14
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R

pwc

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA O SKROCONYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

DLA RADY POLITYKI PIENIEZNEJ I ZARZADU
NARODOWEGO BANKU POLSKIEGO (CD.)

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii na temat skroconego sprawozdania finansowego, na
podstawie wykonanych przez nas procedur, ktore przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rewizji Finansowej 810 ,Zlecenia sporzadzania opinii na temat skréconych sprawozdan
finansowych”.

Opinia

Naszym zdaniem przedstawione skrécone sprawozdanie finansowe sporzadzone na podstawie
zbadanego rocznego sprawozdania finansowego NBP za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2014 1. jest we wszystkich istotnych aspektach zgodne z tym sprawozdaniem.

Sporzgdzajgey niniejsza opinie i przeprowadzajacy badanie rocznego sprawozdania finansowego NBP
w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spolki wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdai finansowych pod numerem 144:

| wz( sl
Adam Celinski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 7 maja 2015 r.
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Tabela I. Podstawowe dane statystyczne

Grudzien 2013
Styczen 2014
Luty

Marzec
Kwiecien

Maj

Czerwiec
Lipiec

Sierpien
Wrzesien
Pazdziernik
Listopad
Grudzien

Grudzien 2013
Styczen 2014
Luty

Marzec
Kwiecien

Maj

Czerwiec
Lipiec

Sierpien
Wrzesien
Pazdziernik
Listopad
Grudzien

210

1. Produkcja sprzedana

przemystu

w cenach statych

wcenach | ten sam miesiac

biezacych poprzedniego
roku =100

% % % % % % % %
| omnad | % [ % [ oeea | ow ] % ] % ] % ] % [ % |
2 s 4 s e 7 8 | 0 | 10 ]

90 589,7
93 386,9
914294
99 812,7
97 487,3
95 478,7
95 378,4
97 495,8
89 562,6
103 921,1
107 226,1
98 684,1
95 533,2

106,7
104,2
105,3
105,5
105,5
104,4
101,8
102,4

98,1
104,2
101,7
100,3
108,4

poprzedni
miesiac = 100

90,4
103,0
98,2
109,4
97,8
98,3
100,0
102,1
91,5
16,5
103,6
92,5
97,7

5. Wskazniki cen produkcji
budowlano-montazowej

ten sam miesiac
poprzedniego
roku =100

poprzedni
miesiac = 100

6. Pracujacy
w sektorze
przedsigbiorstw
ogotem

2. Sprzedaz produkcji

budowlano-montazowej

w cenach statych

wcenach | ten sam miesiac
biezacych | “poprzedniego
roku = 100

9880,6
3547,2
4200,0
5208,6
5373,7
6126,1
71738
72237
6842,9
8 206,4
87824
7953,8
10 320,3

7. Przecigtne
zatrudnienie
w sektorze
przedsigbiorstw
ogotem

1058
96,1
14,4
17,4
12,2
10,0
108,0
101,1
96,4
105,6
99,0
98,4
105,0

8. Liczba
bezrobotnych

poprzedni
miesiac = 100

121,5

36,0
18,7
1242
103,2
14,0
116,8
100,9

94,6
19,8
107,2

90,6
129,7

bezrobocia

98,3
98,3
98,4
98,5
98,5
98,6
98,7
98,8
99,1
99,2
99,3
99,4
99,2

99,9
99,8
99,8
99,9
99,9
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
99,9
99,9

5692
5721
5733
5741
5743
5751
5764
5770
5769
5776
5791
5794
5774

5491
5506
5508
5515
5515
5515
5526
5531
55635
5537
5545
5551
5549

21579
2260,7
22559
21822
2079,0
1986,7
19125
18785
18532
18219
17848
17998
18252

3. Wskazniki cen towaréw 4. Wskazniki cen produkcji
i ustug konsumpcyjnych sprzedanej przemystu

ten sam miesiac
poprzedniego
roku =100

9. Stopa

13,4
139
13,9
13,5
13,0
12,5
12,0
18
1,7
15
13
14
1,5

100,7
100,5
100,7
100,7
100,3
100,2
100,3
99,8
99,7
99,7
99,4
99,4
99,0

poprzedni
miesiac = 100

100,1
100,1
100,1
100,1
100,0
99,9
100,0
99,8
99,6
100,0
100,0
99,8
99,7

10. Przecigtne
wynagrodzenia

miesigczne

brutto w sektorze

grudzien

100,7
100,1
100,2
100,3
100,2
100,1
100,1
99,9
99,5
99,4
99,5
99,2
99,0

poprzedniego
roku = 100

ten sam
miesiac

roku =100

poprzedni

poprzedniego | miesiac = 100

99,0 99,9
99,0 100,0
98,6 99,9
98,7 99,8
99,3 99,8
99,0 99,8
98,2 99,9
97,9 99,9
98,5 100,3
98,4 100,0
98,7 99,6
984 99,5
97,5 99,0

11. Wyniki finansowe budzetu pa

dochody

wydatki

przedsiebiorstw | budzetu panstwa | budzetu paristwa

4221,50
3 805,28
3 856,56
4017,75
3976,80
3878,31
3 943,01
3964,91
3893,23
3900,49
3 980,92
4.004,80
4379,26

279 151,2
292753
48 719,9
66 974,9
95 696,5

115241,7

136 321,4

162 534,2

184 520,3

209 190,5

235 803,6

260 292,5

283 542,70

3213429
31876,3
60 438,1
84 465,9

116 876,4

137 604,3

161 620,0

188 937,5

2091238

2316351

263 036,7

285 083,1

312 520,20

wynik budzetu

panstwa i saldo
kredytow

zagranicznych

-26 0304
52715
-3662,3
12210
17 128,1
216019
-28.462,4
-258987
-20 3871
211438
-25548.6
-230844
-32.336,60
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Tabela I. Podstawowe dane statystyczne, cd.

12. Wyniki finansowe przedsigbiorstw

koszty uzyskania

przychody przychodéw wyni obciazenia

wskaznik naleznosci | zobowiazania
poziomu wskaznik wskaznik i roszczenia krotko-

aktywa
wtym w tym koszt ﬁ"gr':lst?gvy wyniku t kosztéw | rentownosci | plynnosci | obrotowe z tytulu terminowe
przychody 6 wlasny b z caloksztattu| obrotu netto [ Il stopnia ogotem dostaw z tytutu
sprzedanych
produktow

ze sprzedazy

dziatalnosci i ustut dostaw i ustu
produktow g &

Grudzien 2013 23925942 14033832 22844845 14471100 1081135  16006,1 921074 955 38 96,8 7379152 2686086 2701568
Styczen 2014

Luty . . . . . . . . . . . . .
Marzec 5664089 3370353 5408274 3451348 255849 43260 212589 95,5 338 100,1 7257869 2701418 2525271
Kwiecien

Maj . . . . . . . . . . . . .
Czerwiec 1169 743,9 6924416 1115284,8 7095451 54 513,9 83839 461300 953 39 100,6 745350,0 2752751 2592955
Lipiec

Sierpien . . . . . . . . . . . . .
Wrzesien 1794 603,2 1058 672,6 1707 795,8 1084 974,6 86 871,4 123834 744880 952 42 102,6 758 588,8 281304,6 2655030
Pazdziernik

Listopad . . . . . . . . . . . . .
Grudzien 2442 964,7 1443 377,4 2 337 425,6 1 484 961,6 1056859  15527,3 90 1586 ~ 957 37 102,5 7687336 275197,8 2699258
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Tabela II. Rynek finansowy — podstawowe informacje

1. Stopy procentowe NBP 2. Rezerwy obowiazkowe bankow

stopa rezerwy od wkiadéw | stopa rezerwy od
w wall uzyskanych z tytutu
sprzedazy papieréw

stopa rezerwy )
stopa stopa od wkadéw zlotowych oprocentowanie

Srodkow wielkos¢

stopa stopa stopa

ch
referencyjna | lombardowa | depozytowa re‘g:{;?m d)‘;lseklgsrlnita platnych i v;a:;j::g::yr%h rezerwy ob;;zi;znln(lgwej
nakazde |terminowych| nakazde | terminowych | przyrzeczeniem obowiazkowej
zadanie zadanie dk
% % %
2 1 3 | 4 | 5 | 7 | 8 | 9 [ 0 | |
Grudzien 2013 2,50 4,00 1,00 2,75 . 3,5 3,5 35! 3,5 0,0 0,9 318757
Styczen 2014 2,50 4,00 1,00 2,75 . 35 35 35 35 0,0 0,9! 31864,4
Luty 2,50 4,00 1,00 2,75 . 35 35 35 35 0,0 0,9 317883
Marzec 2,50 4,00 1,00 2,75 . 35 35 35 35 0,0 0,9! 322728
Kwiecien 2,50 4,00 1,00 2,75 . 3,5 3,5 3,5 3,5 0,0 0,9 328719
Maj 2,50 4,00 1,00 2,75 . 35 35 35 35 0,0 0,9! 328719
Czerwiec 2,50 4,00 1,00 2,75 . 35 35 35 35 0,0 0,91 33 046,1
Lipiec 2,50 4,00 1,00 2,75 . 35 35 35 35 0,0 0,9 33 384,6
Sierpien 2,50 4,00 1,00 2,75 . 3,5 3,5 3,5 3,5 0,0 0,9 33 384,6
Wrzesien 2,50 4,00 1,00 2,75 . 35 35 35 35 0,0 0,9! 337371
Pazdziernik 2,00 3,00 1,00 2,25 . 35 35 35 35 0,0 09! 34 332,0
Listopad 2,00 3,00 1,00 2,25 . 35 35 35 35 0,0 0,9 34 332,0
Grudzien 2,00 3,00 1,00 2,25 . 35 35 35 35 0,0 09! 34 695,7

1 Stopy redyskonta weksli; od 9 pazdziernika 2014 r. stopy referencyjnej NBP.

3. Przetargi na bony skarbowe

stan na koniec miesiaca
bonéw pochodzacych
z przetagow i bedacych
w obiegu
(wg kosztow zakupu)

[ e ] wmd ] wed ] % [ mnd
s | .« | & | ___©_ | "7 | 18 |

warto$¢ bonow
liczba przetargow zaoferowanych do pOpyEuiEReci) sprzedaz bonow $Sredni wazony zysk

przez oferentow

W ciagu miesiaca sprzedazy (w cenach (w cenach nominalnych)

nominalnych)

(w cenach nominalnych) z kupionych bonéw

Grudzien 2013 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Styczen 2014 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Luty 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Marzec 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kwiecien 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Maj 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Czerwiec 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Lipiec 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sierpien 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wrzesien 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pazdziernik 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Listopad 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Grudzien 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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Tabela II. Rynek finansowy — podstawowe informacje, cd.
4. Przetargi na bony pienigzne NBP

stan na koniec miesiaca
bonéw pochodzacych
z przetagéw i bedacych
w obiegu
(wg kosztow zakupu)

[ wmd [ wnd ] wend ] % [ mhd
e /. | 2 | 2 | ___»n_ | 2 |

warto$¢ bonow
liczba przetargow zaoferowanych do popytzgiaszony sprzedaz bonow $redni wazony zysk

przez oferentow

W ciagu miesiaca sprzedazy (w cenach (w cenach nominalnych)

nominalnych)

(w cenach nominalnych) z kupionych bonéw

Grudzien 2013 7 560 000,00 515 708,90 515 708,90 2,50 117 283,77
Styczen 2014 8 649 500,00 626 596,08 625 946,08 2,50 118 468,15
Luty 7 534 500,00 500 658,16 500 058,86 2,50 118 388,52
Marzec 5 480 000,00 476 784,41 464 612,23 2,50 101 063,09
Kwiecien 5 478 000,00 472 104,59 467 322,09 2,50 103 642,11
Maj 6 564 500,00 555 696,10 548 524,93 2,50 110 841,22
Czerwiec 5 456 000,00 443 307,76 436 798,79 2,50 98 687,85
Lipiec 6 454 500,00 435071,95 434 647,34 2,50 110 081,35
Sierpien 7 543 000,00 534 612,13 529 947,19 2,50 106 068,07
Wrzesien 5 433 000,00 436 013,30 429 942,34 2,50 107 947,51
Pazdziernik 7 532 500,00 548 371,91 521995,65 2,10 100 460,91
Listopad 5 419 000,00 399 348,19 398 964,04 2,00 103 996,96
Grudzien 6 541 500,00 511 392,46 511 392,46 2,00 84 642,65

5. Informacje o wynikach sesji na Gieldzie Papierow Wartosciowych SA w Warszawie

liczba spotek | kapitalizacja | wskaznik C/Z WIG20 WIG20 mWIG40 mWIG40 sWIG80 sWIG80 obroty

) < N . A s , H . ¥ 5 A wskaznik
na koniec na koniec na koniec na koniec Sredni na koniec Sredni na koniec Sredni W miesiacu EEcoh

miesigca miesiaca miesigca miesigca W miesiacu miesigca W miesiacu miesiagca W miesiacu

Grudzien 2013 450 593 464,5 17,6 2401,0 24457 33453 3371,0 14 336,8 14 365,2 16 520,3 39,8
Styczen 2014 451 590 334,0 17,7 23559 2369,2 33816 33334 14 387,8 141418 19650,0 414
Luty 451 629 202,1 194 2518,5 2456,0 3579,7 3527,0 14 464 ,4 14 554,7 17 946,2 37,6
Marzec 450 613 376,1 17,7 24625 2400,2 34814 34038 1329,3 1314,5 226312 46,6
Kwiecien 455 607 159,2 16,7 24391 24484 3455,2 34531 12853 13109 143911 30,6
Maj 456 610978,8 17,5 24295 24228 34855 34054 1269,5 1246,0 163153 334
Czerwiec 458 607 218,0 17,6 2408,8 24574 3446,0 34952 12429 1259,8 16 094,3 34,4
Lipiec 462 584 285,2 19,7 2320,9 23810 32973 33575 1158,0 1186,2 15061,5 29,0
Sierpien 462 604 022,3 20,0 2417,0 24022 3399,4 33644 11488 11398 16 105,0 358
Wrzesien 463 6352491 211 2500,3 2504,2 3639,7 35914 1214,2 11921 19 646,3 37,6
Pazdziernik 466 622 309,2 21,0 24637 24245 3551,3 3530,6 1196,5 11875 18392,9 34,4
Listopad 469 610 189,7 20,3 2416,9 24218 3562,6 3546,6 1175,0 1178,5 135121 31,0
Grudzien 471 591164,9 19,7 23159 2362,7 3483,5 353711 121081 120751 15 551,4 36,3
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Tabela III. Kursy dzienne PLN do USD i EUR

! 2/ 3 .« | s [ ¢ [ 7 [ s | 9 |

1 3,0846 4,1998 1,3615 3,0120 4,1472 1,3769 3,1288 4,2368 1,3541
2 3,0965 4,1965 1,3552 3,0315 4,1631 1,3733 3,1288 4,2368 1,3541
3 3,0973 4,2032 1,3571 3,0517 4,1645 1,3646 3,1370 42375 1,3508
4 3,0916 4,201 1,3589 3,0517 4,1645 1,3646 3,189 42140 1,3511
5 3,0870 41974 1,3597 3,0517 4,1645 1,3646 3,0987 41887 1,3518
6 3,0673 4,1925 1,3668 3,0517 4,1645 1,3646 3,0950 4,1860 1,3525
7 3,0673 4,1925 1,3668 3,0688 41798 1,3620 3,0857 4,1865 1,3567
8 3,0673 4,1925 1,3668 3,0717 41789 1,3605 3,0857 4,1865 1,3567
9 3,0534 4,1883 137117 3,0695 41776 1,3610 3,0857 4,1865 1,3567
10 3,0425 41822 1,3746 3,0700 41745 1,3598 3,0683 4,1822 1,3630
1 3,0386 4,1803 1,3757 3,0700 41745 1,3598 3,0581 41798 1,3668
12 3,0415 41878 1,3769 3,0700 41745 1,3598 3,0552 4,1686 1,3644
13 3,0432 4,1844 1,3750 3,0450 4,1600 1,3662 3,0532 41752 1,3675
14 3,0432 4,1844 1,3750 3,0400 4,1565 1,3673 3,0334 4,1530 1,3691
15 3,0432 4,1844 1,3750 3,0495 4,1522 1,3616 3,0334 4,1530 1,3691
16 3,0350 41784 1,3767 3,0566 4,1647 1,3625 3,0334 4,1530 1,3691
17 3,0360 41788 1,3764 3,0596 4,1601 1,3597 3,0250 4,1450 1,3702
18 3,0393 4,1800 1,3753 3,0596 4,1601 1,3597 3,0300 4,1584 1,3724
19 3,0490 41700 1,3677 3,0596 4,1601 1,3597 3,0286 4,1638 1,3748
20 3,0525 4,1652 1,3645 3,0680 4,1586 1,3555 3,0490 4,1780 1,3703
21 3,0525 4,1652 1,3645 3,0763 4,1647 1,3538 3,0389 4,1681 1,3716
22 3,0525 4,1652 1,3645 3,0761 4,1669 1,3546 3,0389 4,1681 1,3716
23 3,0443 4,1638 1,3677 3,0559 4,1679 1,3639 3,0389 4,1681 1,3716
24 3,0346 41512 1,3680 30727 42014 1,3673 3,0255 4,1638 1,3762
25 3,0346 41512 1,3680 3,0727 42014 1,3673 3,0264 4,1595 1,3744
26 3,0346 41512 1,3680 3,0727 42014 1,3673 3,0260 4,1584 1,3742
27 3,0105 4,1538 1,3798 3,0884 4,2291 1,3693 3,0655 4,1851 1,3652
28 3,0105 41538 1,3798 3,0635 4,1827 1,3653 3,0254 4,1602 1,3751
29 3,0105 4,1538 1,3798 3,0829 42155 1,3674

30 3,0180 41513 1,3755 3,1166 4,2365 1,3593

31 3,0120 4,1472 1,3769 3,1288 4,2368 1,3541

Przecietny
W ciggu 3,0481 41757 X 3,0650 41776 X 3,0613 41786 X
miesiaca
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Aneks statystyczny

Tabela III. Kursy dzienne PLN do USD i EUR, cd.

Marzec 2014 r. Kwiecier 2014 r. Maj 2014 r.
kurs sredni NBP relacja kurs $redni NBP relacja kurs sredni NBP relacja

USD/EUR

PLN/ USD PLN/A EUR USD/EUR PLN/1 USD PLNA EUR USD/EUR PLN/1 USD PLNA EUR
o0 | n | 2 | w8 ] w | 5 [ % | 7 |

1 3,0254 4,1602 1,3751 3,0278 4,1765 1,379 3,0440 4,1994 1,379
2 3,0254 4,1602 1,3751 3,0288 41774 1,3792 3,0289 4,1990 1,3863
3 3,0462 41978 1,3780 3,0330 41738 1,3761 3,0289 4,1990 1,3863
4 3,0489 4,1926 1,3751 3,0397 4,1657 1,3704 3,0289 4,1990 1,3863
5 3,0477 4,1860 1,3735 3,0397 4,1657 1,3704 3,0310 4,2056 1,3875
6 3,0427 41788 1,3734 3,0397 4,1657 1,3704 30196 4,2051 1,3926
7 3,0185 4,1893 1,3879 3,0446 41748 13712 3,0187 4,2003 1,3914
8 3,0185 4,1893 1,3879 3,0276 4,1684 1,3768 3,0042 4,1865 1,3935
9 3,0185 4,1893 1,3879 3,0221 4,1675 1,3790 3,0247 41787 1,3815
10 3,0266 4,1991 1,3874 3,0092 41710 1,3861 3,0247 41787 1,3815
1 3,0449 42171 1,3850 3,0086 41784 1,3888 3,0247 41787 1,3815
12 3,0508 4,2290 1,3862 3,0086 41784 1,3888 3,0362 41797 1,3766
13 3,0284 42277 1,3960 3,0086 41784 1,3888 3,0381 41815 1,3764
14 3,0481 42334 1,3889 3,0288 4,1855 1,3819 3,0480 41828 1,3723
15 3,0481 42334 1,3889 3,0325 4,1840 1,3797 3,0589 4,1824 1,3673
16 3,0481 42334 1,3889 3,0272 4,1925 1,3849 3,0567 4,1935 1,3719
17 3,0430 4,2295 1,3899 3,0317 4,1968 1,3843 3,0567 4,1935 1,3719
18 3,0396 4,2295 1,3915 3,0265 4,1820 1,3818 3,0567 4,1935 1,3719
19 3,0245 4,2065 1,3908 3,0265 4,1820 1,3818 3,0558 41884 1,3706
20 3,0500 4,2089 1,3800 3,0265 4,1820 1,3818 3,0620 4,1905 1,3685
21 3,0425 4,1970 1,3795 3,0265 4,1820 1,3818 3,0540 4,1885 1,3715
22 3,0425 4,1970 1,3795 3,0340 4,1890 1,3807 3,0525 4,755 1,3679
23 3,0425 4,1970 1,3795 3,0273 4,1914 1,3845 3,0490 4,1524 1,3619
24 3,0483 4,1990 13775 3,0285 4,1893 1,3833 3,0490 4,1524 1,3619
25 3,0342 4,1910 1,3813 3,0378 4,2030 1,3836 3,0490 4,1524 1,3619
26 3,0318 4,1835 1,3799 3,0378 4,2030 1,3836 3,0466 4,1560 1,3641
27 3,0401 4,1826 1,3758 3,0378 4,2030 1,3836 3,0532 4,1655 1,3643
28 3,0374 41677 13721 3,0368 42112 1,3867 3,0598 4,1678 1,3621
29 3,0374 41677 1,3721 3,0318 4,2053 1,3871 3,0395 41385 1,3616
30 3,0374 41677 13721 3,0440 4,1994 1,379 3,0435 4,1420 1,3609
31 3,0344 41713 1,3747 . . . 3,0435 4,1420 1,3609
Przecigtny
W ciggu 3,0378 41972 X 3,0293 4,1841 X 3,0415 41790 X
miesiaca
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Tabela III. Kursy dzienne PLN do USD i EUR, cd.

Llplec 014r, Sierpien 2014,
n kurs $redni NBP relacja ‘ kurs sredni NBP relacja
USD/EUR PLNI1 USD USD/EUR ‘ PLN/1 USD USD/EUR
e o2 | 2 | 2 | x| T
1 3,0435 4,1420 1,3609 3,0355 4,1550 1,3688 3,1280 4,1887 1,3391
2 3,0413 4,1355 1,3598 3,0387 4,1500 1,3657 3,1280 4,1887 1,3391
3 3,0449 4,1392 1,3594 3,0418 4,1536 1,3655 3,1280 4,1887 1,3391
4 3,0491 41527 1,3619 3,0495 41435 1,3587 31114 41783 1,3429
5 3,0275 41215 1,3614 3,0495 4,1435 1,3587 31121 41679 1,3393
6 3,0222 41211 1,3636 3,0495 41435 1,3587 31377 4,1940 1,3366
7 3,0222 41211 1,3636 3,0497 41472 1,3599 31397 4,1990 1,3374
8 3,0222 4,121 1,3636 3,0441 4,1401 1,3600 3,1509 42184 1,3388
9 3,0067 4,0998 1,3636 3,0322 41272 1,3611 3,1509 42184 1,3388
10 3,0303 4,1000 1,3560 3,323 4,1341 1,3634 3,1509 42184 1,3388
1 3,0431 41157 1,3525 3,0426 41419 1,3613 31378 4,1998 1,3385
12 3,0374 4,1096 1,3530 3,0426 41419 1,3613 3,1465 4,2025 1,3356
13 3,0382 41231 1,3571 3,0426 41419 1,3613 3,1442 4,1980 1,3352
14 3,0382 41231 1,3571 3,0368 4,1390 1,3629 3,1285 4,1800 1,3361
15 3,0382 4,1231 1,3571 3,0454 4,1433 1,3605 3,1285 4,1800 1,3361
16 3,0654 4,1460 1,3525 3,0503 41310 1,3543 3,1285 4,1800 1,3361
17 3,0495 4,1398 1,3575 3,0579 41378 1,3532 3,1285 4,1800 1,3361
18 3,0589 4,1463 1,3555 3,0652 41479 1,3532 31342 4,1951 1,3385
19 3,0589 4,1463 1,3555 3,0652 4,1479 1,3532 3,1356 41871 1,3353
20 3,0495 4,1506 1,3611 3,0652 41479 1,3532 3,1470 4,1838 1,3295
21 3,0495 4,1506 1,3611 3,0700 4,1521 1,3525 3,1569 4,1893 1,3270
22 3,0495 4,1506 1,3611 3,0748 4,1464 1,3485 3,1520 41874 1,3285
23 3,0627 4,1603 1,3584 3,0707 4,1355 1,3468 3,1520 41874 1,3285
24 3,0526 4,1587 1,3623 3,0702 4,1398 1,3484 3,1520 41874 1,3285
25 3,0451 41437 1,3608 3,0831 4,1459 1,3447 3,1680 41814 1,3199
26 3,0361 4,1358 1,3622 3,0831 4,1459 1,3447 3,1686 4,1800 1,3192
27 3,0485 4,1528 1,3622 3,0831 4,1459 1,3447 31764 4,1880 1,3185
28 3,0485 4,1528 1,3622 3,0860 41470 1,3438 31834 4,2043 1,3207
29 3,0485 4,1528 1,3622 3,0900 4,1524 1,3438 3,1965 42129 1,3180
30 3,0473 4,1609 1,3654 3,0978 41517 1,3402 3,1965 42129 1,3180
31 . . . 3,1094 4,1640 1,3392 3,1965 42129 1,3180
Przecietny
W ciggu 3,0425 4,1369 X 3,0598 41447 X 3,1482 4,1932 X
miesigca

216 Narodowy Bank Polski



Aneks statystyczny

Tabela III. Kursy dzienne PLN do USD i EUR, cd.

n Wrzesier 2014 . Pazdziernik 2014 . Listopad 2014 . Grudzien 2014 .

relacja
USD/EUR

% [ » | o | w | = | w | w [ » | % | 5 | w® |

1 3,2035 4,209 1,3142 33172 41792 1,2599 3,3459 4,2043 1,2566 3,3519 41788 1,2467
2 32112 42120 13117 3,3039 4,1780 1,2646 3,3459 4,2043 1,2566 3,3466 4,1620 1,2437
3 3,1912 4,1937 13141 3,3079 4,1789 1,2633 33772 4,2209 1,2498 3,3730 4,1574 1,2326
4 3,1947 4,2000 1,3147 3,3079 41789 1,2633 3,3776 4,2253 1,2510 33728 4,1538 1,2316
5 3,2354 4,1908 1,2953 3,3079 41789 1,2633 3,3887 42310 1,2486 3,3619 4,1585 1,2369
6 3,2354 4,1908 1,2953 3,3343 4,1829 1,2545 3,3769 4,2250 1,251 3,3619 4,1585 1,2369
7 3,2354 4,1908 1,2953 3,3106 4,1825 1,2634 34084 4,2243 1,239 3,3619 4,1585 1,2369
8 3,2303 41824 1,2947 3,3050 4,1856 1,2664 34084 4,2243 1,23%4 3,3978 4,1655 1,2259
9 3,2605 41978 1,2875 32776 4,1826 1,2761 3,4084 4,2243 1,239%4 3,3688 4,1594 1,2347
10 3,2508 4,2070 1,2941 3,2985 41795 1,2671 3,3765 4,2163 1,2487 3,3572 4,1595 1,2390
" 3,2435 4,1935 1,2929 3,2985 41795 1,2671 3,3765 42163 1,2487 3,3611 41749 1,2421
12 3,2468 4,1957 1,2923 3,2985 4,1795 1,2671 3,3966 42247 1,2438 3,3639 4,1805 1,2428
13 3,2468 4,1957 1,2923 3,3062 4,1901 1,2673 3,3860 42203 1,2464 3,3639 4,1805 1,2428
14 3,2468 4,1957 1,2923 3,3095 4,1993 1,2689 3,3933 4,2290 1,2463 3,3639 4,1805 1,2428
15 3,2522 42028 1,2923 3,3262 4,2089 1,2654 3,3933 4,2290 1,2463 3,3621 41761 1,2421
16 3,2419 4,1970 1,2946 3,2985 4,2223 1,2801 3,3933 4,2290 1,2463 3,3522 4,1935 1,2510
17 3,2331 4,1899 1,2959 3,2964 4,2293 1,2830 3,3819 4,2255 1,2494 3,3928 4,2286 1,2463
18 3,2490 4,1880 1,2890 3,2964 42293 1,2830 3,3706 42180 1,2514 34428 4,2365 1,2305
19 3,2507 4,1860 1,2877 3,2964 4,2293 1,2830 3,3655 42170 1,2530 34791 42705 1,2275
20 3,2507 4,1860 1,2877 3,3109 42232 1,2755 3,3680 42155 1,2516 34791 4,2705 1,2275
21 3,2507 4,1860 1,2877 3,2987 4,2263 1,2812 3,3827 4,2088 1,2442 34791 4,2705 1,2275
22 3,2570 4,1845 1,2848 3,3275 4,2228 1,2691 3,3827 4,2088 1,2442 34767 4,2625 1,2260
23 3,2430 41775 1,2882 3,3390 4,2280 1,2662 3,3827 4,2088 1,2442 3,4937 42743 1,2234
24 3,2525 41785 1,2847 3,3387 4,2245 1,2653 3,3842 41977 1,2404 3,5290 4,3060 1,2202
25 3,2823 41757 1,2722 3,3387 4,2245 1,2653 3,3706 4,1916 1,2436 3,5290 4,3060 1,2202
26 32776 41781 1,2747 3,3387 4,2245 1,2653 3,3546 4,1800 1,2461 3,5290 4,3060 1,2202
27 32776 41781 1,2747 3,3288 42229 1,2686 3,3528 4,1807 1,2469 3,5290 4,3060 1,2202
28 32776 41781 12747 3,3295 4,2268 1,2695 3,3605 41814 1,2443 3,5290 4,3060 1,2202
29 3,3000 4,1843 1,2680 3,3192 42248 1,2728 3,3605 4,1814 1,2443 3,5270 4,3053 1,2207
30 32973 41755 1,2663 3,3592 4,2280 1,2586 3,3605 41814 1,2443 3,5458 43138 1,2166
31 . . . 3,3459 4,2043 1,2566 . . . 3,5072 4,2623 1,2153
Przecigtny
w ciggu 3,2475 4,1901 X 3,3152 4,2050 X 33777 42115 X 3,4287 42233 X
miesiaca
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Tabela IV. Srednie oprocentowanie stanéw uméw zlotowych (w %)

. , Grudzien Styczen Luty Marzec
Sektor Kategoria in nr
2013 2014

1 1 1 10

uptracorons | oo 27 25 25 25

e S 22 22 23 23

e 27 25 25 24

17 17 17 16

ey me 1 1 1 1

zobowiazania

g X 26 26 26 26
Przedsigbiorstwa epo;yty

niefinansowe Z,termltnem 2’6 2’5 2’5 2’5

A ' 26 26 26 26

17 18 18 18

26 25 25 25

17 17 17 17

4 i 1o 109

12,8 12,9 12,6 12,5
Kredyty na cele 88 8.4 85 82

lorsunpojte 133 132 185 132

2s  ws ms s

R 127 126 130 126

Gospodarstwa domowe 6,1 6,1 6,0 58
s | : 2w e
gospodarstw domowych It e 46 45 47 46
46 46 47 4.6
o s s sy s
naleznodci Pozostle kedyy 7,0 70 71 71
w ziotych i inne naleznosci 56 56 56 55
59 59 58 58
T T

v e g s

S R P Y

0o e e s

Pﬁ;%ﬁg:g:,?a Kredyty z terminem 49 49 48 49
v a

O

v w e

ogbtem wraz z biezacymi 6,5 6,5 6,5 6,4

np. — kategoria niepublikowana ze wzgledu na wymogi poufnosci sprawozdawczej.
Uwaga: od grudnia 2014 r. stosowana jest nowa metodyka wyliczania $redniej wazonej na podstawie podziatu sprawozdawcéw na jednorodne grupy.
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Aneks statystyczny

Tabela IV. Srednie oprocentowanie stanéw uméw zlotowych (w %), cd.

Kwiecien j Czerwiec Sierpien Wizesien Pazdziemik Listopad Grudzien
1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 08
2,5 24 24 25 2,5 2,5 2,5 24 24
2,3 2,3 24 24 24 24 24 25 2,2
24 24 24 25 25 2,5 25 2,5 24
1,6 1,6 1,6 1,6 1,7 1,7 1,7 1,6 1,6
11 11 11 1.1 1.1 1,1 0,9 0,9 0,8
2,6 26 2,7 2,7 2,7 2,6 24 22 21
24 2,5 25 24 2,6 24 2,2 2,1 2,1
2,6 2,6 2,7 2,7 2,7 2,6 24 2,2 2,1
18 18 1,9 1,9 19 18 16 1,5 14
2,5 25 25 25 2,5 2,5 2,5 24 2,3
1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,6 1,6

10,9 10,9 11,0 11,0 11,0 11,0 10,1 94 9,2
12,6 12,7 12,6 12,8 12,7 12,8 11,0 9,7 9,8
82 82 83 83 83 83 7.1 6,7 6,5
13,3 13,1 13,2 13,1 13,1 13,1 1,3 10,8 10,6
12,4 12,3 12,4 12,3 12,2 12,3 1,1 10,7 10,8
12,7 12,5 12,7 12,5 12,5 12,5 11 10,6 10,6
58 5,6 5,6 55 54 54 np. np. np.
7,0 7,0 7.2 73 73 73 72 6,9 6,7
4,6 4,6 4,6 4,6 46 4,6 43 42 41
46 46 47 46 46 46 44 42 41
6,1 6,2 6,3 6,1 6,1 59 56 53 46
71 71 71 7,0 7,0 7,0 6.8 6,5 58
55 55 615 55 54 55 53 51 46
58 58 58 58 58 58 55 53 48
74 73 74 73 7,3 7,3 6,7 6,4 6,3
46 4.6 4,6 46 46 45 43 4,0 4,0
82 8,0 8,0 9,0 9,7 10,0 9,0 83 84
44 44 45 44 44 44 41 39 38
48 48 438 47 48 47 45 43 43
47 47 47 47 47 47 45 42 42
47 47 47 47 47 47 44 42 42
47 4.6 47 47 47 46 44 41 41
64 64 6,5 6.4 64 64 59 56 56
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Tabela V. Srednie oprocentowanie nowych uméw zlotowych (w %)

. Grudzien Styczen Luty Marzec
Sektor Termin nr
2013 2014
CuEEE do 1 miesigca wigcznie - 2,2 2,2 2,2 2,2
domowe i instytucie 3 pow. 1 miesiaca do 3 miesiecy wiacznie 2,8 2,7 2,8 2,8
niekomercyjne 5 t:ﬁgﬁ% pow. 3 miesigcy do 6 miesiecy wiacznie | 28 28 28 27
dziatajace na pierwotnym pow. 6 miesigcy do 1 roku wiacznie 2,8 2,6 2,6 2,7
rzecz gospodarstw
powyzej 1 roku 2,7 np. np. np.
Depozyty ComeEd ogolem 26 26 26 26
inne ' ' ' '
REETT do 1 miesiaca wigcznie 2,2 2,3 2,2 24
pow. 1 miesigca do 3 miesiecy wigcznie 2,8 2,7 2,7 2,8
w zZlotych D
Przedsiebiorstwa , tiﬁgﬁye}%q pow. 3 miesiecy do 6 miesiecy wiacznie 29 28 2,8 2,8
nigfinansowe ierwotnym pow. 6 miesiecy do 1 roku wiacznie 3,0 3,1 31 3,1
2,7 2,6 25 28
ogétem 2,3 24 2,3 2,5
24 24 24 25
stopa zmienna i stata do 3 miesiecy 137 13.9 13.8 139
wiacznie ’ ’ ’ ’
Kredyty na cele stopa stafa od 3 miesiecy do 1 roku
konsumpcyjpe Wigcznie 74 74 78 78
(bez kredytow stopa stata od 1 roku do 5 lat wiacznie 13,4 13,3 13,9 13,6
© ;Zizck;ren?e stopa stafa powyzej 5 lat 141 14,1 14,4 14,6
13,1 13,2 135 135
19.9 19,8 19.9 200
stopa zmienna i stafa do 3 mies. wiacznie 5,1 52 52 52
Gospodarstwa stopa stala od 3 mies. do 1 roku wiacznie n n n n
domowe i instytucie nisr{]egrﬁ)r,nr:)aéci : stopa stata powyzej 1 roku np. P_- P_- P_-
niekomercyjne I P.
dziatajace na — 5.2 52 52 53
rzecz gospodarsiw 56 56 56 56
domowych stopa zmienna i stata do 3 mies. wiacznie 6,6 7,0 6,7 6,8
mﬁ?gwg'gr':éw stopa stata od 3 mies. do 1 roku wiacznie 74 76 np. np.
Fi)ndywic?ualnych stopa stata powyzej 1 roku 12,9 np. np. 83
ogétem 6,8 72 6,9 6,9
Pozostale kredyty |_Slopa zmienna i stala do 3 mies. wiacznie 6,7 6,4 6,6 7.1
i inne naleznosci | stopa stata od 3 mies. do 1 roku wiacznie np. np. np. np.
bz praciionw : : : :
ey e i 67 64 66 I
naleznosci - ogoem : ; . :
wZlotych 92 94 94 93
stopa zmienna i stafa do 3 mies. wiacznie 44 44 44 44
Kredyty 0 wysokosc stopa stata od 3 mies. do 1 roku wiacznie 43 42 42 43
do 1 r\m = stopa stala powyzej 1 roku 8,7 10,0 12,0 np.
whagznie 44 44 44 44
stopa zmienna i stata do 1 roku
o terminie pierwotnym powyzej 1 roku - 52 50 47 50
stopa zmienna i stata do 3 mies. wiacznie 43 42 43 45
Kredyty o wysokosci | _stopa stata od 3 mies. do 1 roku wiacznie 41 38 3,6 44
" od 1 minzt stopa stafa powyzej 1 roku np. - np. np.
Przedsigbiorstwa -
| e 43 41 43 45
stopa zmienna i stafa do 1 roku 43 48 45 48 49
o terminie pierwotnym powyzej 1 roku b g ! !
stopa zmienna i stafa do 3 mies. wigcznie 4.4 40 438 42
R Oats stopa stala od 3 mies. do 1 roku wigcznie np. 49 55 np.
POWYZ6j z€j np. np. np. 53
4minz 45 4,1 49 42
47 46 53 45
44 42 47 43
6,3 6,8 72 6,8

np. — kategoria niepublikowana ze wzgledu na wymogi poufnosci sprawozdawczej.
Uwaga: od grudnia 2014 r. stosowana jest nowa metodyka wyliczania §redniej wazonej na podstawie podziatu sprawozdawcédw na jednorodne grupy.
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Aneks statystyczny

Tabela V. Srednie oprocentowanie nowych uméw ztotowych (w %), cd.

Kwiecie j Czerwiec Lipiec Sierpien Wizesien Pazdziemik Listopad Grudzien
2,3 2,3 22 22 2,2 2,3 2,0 18 22
2,8 28 28 28 2,8 2,8 2,7 2,6 25
2,8 28 2,7 28 31 32 28 24 24
2,8 28 28 28 2,8 2,7 24 21 2,0
np. np. np. np. 25 24 2,3 2,0 2,3
2,6 2,6 2,6 2,6 2,7 2,8 25 22 23
2,3 23 24 23 24 2,3 1,9 1,8 19
2,8 28 28 28 2,7 2,7 2,3 2,1 21
29 2,7 3,0 29 28 28 2,5, 2,1 23
32 32 28 29 2,7 2,7 22 2,3 23
22 28 23] 23 23 2.1 1,8 1,6 18
24 24 25 24 24 24 2,0 1,9 19
25 25 23 25 25 25 2,1 2,0 2,0

13,7 13,8 13,7 13,7 133 12,9 1.4 11,0 10,7
83 8,1 8,1 8,0 7,7 72 59 518 42
14,0 13,6 14,2 13,5 133 12,8 10,5 9,6 8,5
14,6 14,7 14,5 14,6 13,6 12,8 12,0 10,6 10,2
13,6 13,5 13,6 13,4 13,0 12,5 11,0 10,1 9,5
20,3 201 20,0 19,9 19,8 19,4 17,6 17,6 16,8
52 53 54 54 54 53 49 49 48
np. np. np. np. np. np. np. 43 np.
np. np. np. np. np. np. np. np. np.
53 53 53 53 53 52 48 47 47
5,6 57 57 57 57 5.6 52 50 5,0
6,6 6,3 6,5 6,6 6,6 6,2 6,1 58 6,0
71 7,0 np. np. np. np. 73 6,3 np.
8,5 np. 12,6 np. np. np. np. np. np.
6,8 6,5 6,7 6,7 6,8 6,4 6,2 59 6,1
74 77 71 71 72 71 6,6 6,4 6,0
np. np. np. np. np. np. np. np. 57

- - - - - - np. - np.
73 75 6,9 6,9 7,0 6,8 6,5 6,2 6,0
9,3 94 94 94 9,3 9,0 8,0 7,6 74
44 4,6 4.4 44 44 42 4,0 3,7 3,7
4.1 43 43 41 4,0 39 38 3.5 3,7
8,3 np. 11,6 np. np. 6,7 73 58 43
44 45 44 44 4.4 42 4,0 3,7 37
48 50 47 47 49 45 43 38 4,2
47 44 45 45 47 43 44 37 3,9
40 43 42 41 42 41 35 37 40
np. - np. np. np. np. np. - np.
46 44 45 45 47 43 44 37 39
48 47 47 48 46 46 44 42 42
46 43 41 46 43 38 41 38 32
np. 44 np. 41 np. 41 np. 3,6 46
np. 41 np. np. np. np. np. np. np.
45 43 40 45 43 40 42 37 34
48 44 44 47 45 41 43 40 35
45 44 42 44 44 41 42 37 35
7,0 6,7 6,8 6,9 6,8 6,3 6,2 58 53
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Tabela VI. Srednie oprocentowanie nowych uméw denominowanych w euro (w %)

) ' Grudzien Styczen Luty Marzec
ktor Kategoria Termin Nr
2013 2014
do 1 miesigca wigcznie 2 0,6 0,4 0,5 04

Gospodarstw: . e )
dom%?mp: i ﬂgsty_tuacje pow. 1 miesigca do 3 miesiecy wiacznie - 0,7 0,7 0,5 07
néigg?:%g;etw letsfrgﬁ])gﬂ pow. 3 miesigcy do 6 miesiecy wiacznie - 0,7 0,7 0,7 07
S| r | pou S mesey ot oveme | 5 |
domowych pierwotnym pow. 6 miesiecy do 1 roku wiacznie 0,8 0,9 0,8 08

powyze] 1 roku | 6 | 17 07 09 08
Depozyty i inne
W euro
do 1 miesiaca wiacznie “ 0,3 0,3 0,2 0,3
pow. 1 miesigca do 3 miesiecy wiacznie - 04 0,3 0,4 0,5
oy
niefinansowe th:Prﬁﬁgn pow. 3 miesiecy do 6 miesigcy wiacznie 0,6 0,6 0,4 np.
pierwotnym pow. 6 miesigcy do 1 roku wiacznie 0,8 0,8 0,6 04
powyzej 1 roku 0,4 np. 0,2 0,5
5 04 0,3 0,3 03
6 | 22 25 24 24
Kredyty na cele
konsumpcyjne B ° g 3
Gospodarstwa (beﬁ kre‘gytéw
domowe i instytucie QEEIEIED rzeczywista stopa procentowa - - np. n
niekomercyjne biezacym) o pap P P
e | opem |
rzecz gospodarstw Kredyty na cele ogdiem 30 30 2 35

KL?QL?? Pozostate kredyty i inne naleznosci 21 2,3 2,7 18 21
LA ogélem (bez kredytow o charakterze biezacym) 22 24 2,8 2,2 2,5
Kredyty odnawialne i w rachunku biezacym! 23 1.8 1,9 1,9 19
do 1 min euro wiacznie 2% 19 2,0 2,0 19

Pm_edswebiorstwa —
niefinansowe Unowy o wartossi powyzej 1 min euro 25 2,9 3,6 34 33

N N
~ >

ogblem
charakterze biezacym) 28 34 3,0 238
ogotem (bez kredytow o charakterze biezacym) 2,8 34 3,0 2,8

1 Kategoria, ktérej oprocentowanie zostalo uzyskane wg metodyki stosowanej wobec stanéw wszystkich umoéw. Nie jest ona uwzgledniana
w kategoriach ,,ogétem”.

np. — kategoria niepublikowana ze wzgledu na wymogi poufnosci sprawozdawczej.

Uwaga: od grudnia 2014 r. stosowana jest nowa metodyka wyliczania sredniej wazonej na podstawie podziatu sprawozdawcéw na jednorodne grupy.
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Tabela VL. Srednie oprocentowanie nowych uméw denominowanych w euro (w %), cd.

Kwiecien j Czerwiec Sierpien Wrzesien Pazdziernik Listopad Grudzien
0.2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
05 04 04 05 0,5 04 np. 0,3 0,5
0,6 0,7 0,6 0,5 0,6 0,6 04 0,7 0,6
0,7 08 0,7 0,6 0,7 06 06 0,6 0,7
0,7 08 0,7 0,7 0,7 0,6 0,6 0,7 0,7
08 08 0,7 0,7 0,5 0,6 0,3 0,6 0,6
0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 04 0,6 0,6
0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
03 03 0,2 0,2 0,2 0.2 0,2 0,2 0,2
04 05 03 03 0,3 03 03 0,2 0,3
06 06 04 04 np. 04 02 0,3 0.2
05 08 0,6 0,6 0,7 05 05 np. 0,7
np. 0,2 np. 0,1 0,1 np. 0,2 0,3 np.
03 03 0,2 0,2 0,2 0.2 02 0,2 0,2
03 03 0,3 0,2 03 02 02 0.2 0,2
25 25 24 22 2,2 2,1 2,0 2,0 19

- - np np - - - np np

- np np - np np

42 np. 3,2 2,9 np. np. np. np. np.
46 np. 33 32 np. np. np. np. np.
24 2,2 17 25 19 25 1,7 25 24
2,6 25 2,1 2,6 2,2 25 2,1 25 24
19 2,0 2,0 18 18 1,7 1,6 1,5 15
2,0 2,0 1,9 1,7 1,6 1,6 1,6 1,7 1,6
3,0 2,7 34 3,1 25 25 25 24 2,7
2,8 2,6 32 28 2,3 2,3 22 23 2,6
28 2,6 32 28 2,3 2,3 22 23 2,6
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Tabela VII. Bilans zagregowany pozostalych monetarnych instytucji finansowych (stan w mln z1)
Aktywa

Kredyty, pozyczki Diuzne papiery Pozostate sektory
i .:; :::rlﬁuzontg:«m monetarne instytucie | ; Soxioy pozostate sektory wyevrﬁi;:aovfgjmoev;)erzez monetarne instytucje | ; iy krajowe!
krajowych finansowe 'ﬁsglﬂggggxngﬁh krajowe' podmioty krajowe finansowe '"is;g:ﬁjr'zr;ggxngﬁh
o

Crudzien 2013 1039 961,3 917791 78 478,8 869 703,4 296 853,6 124 853,3 155 697,7 16 302,6
Styczen 2014 1065 673,2 106 977,4 78 920,8 879 775,0 305 399,2 125 765,5 162 861,9 16 771,8
Luty 1062 548,6 104 266,0 78 452,9 879 829,7 309 412,8 125879,1 166 575,3 16 958,4
Marzec 10819736 114 030,0 78 048,2 889 895,4 297 752,0 107 544,6 173 457,2 16 750,2
Kwiecien 1087 053,6 114 6074 77 672,5 894 773,7 307 050,1 110 013,9 179 916,0 17 120,2
Maj 1075 89%4,6 101 429,2 77 350,3 897 115,1 316 808,9 119 050,3 180 573,7 17 184,9
Czerwiec 1102 451,0 117 416,0 77 954,9 907 080,1 304 008,5 107 018,3 179 553,0 17 437,2
Lipiec 1091 826,7 107 456,0 785119 905 858,8 317 638,1 119174,4 180 282,9 18 180,8
Sierpien 1100 378,0 104 295,0 79 343,0 916 740,0 323 461,2 115 350,8 187 354,4 20 756,0
Wrzesien 1107 294,3 104 879,7 815324 920 882,2 333 459,2 117 936,8 193 114,9 22 407,5
Pazdziernik 1091 066,3 89 791,6 76 965,9 924 308,8 324 941,0 108 529,6 194 314,2 22097,2
Listopad 1089 562,1 80 174,6 77 812,8 931 574,7 330 890,1 111 960,6 196 485,6 22 4439
Grudzien 1109 792,0 100 086,4 79272,7 930 432,9 315 654,0 952316 198 404,1 22018,3

Jednostki Papiery wartosciowe
> z prawem do
LETLENE Kapitatu i udziaty Ak raniczne |  Aktywatrwale2 | Pozostate ak Ak Gtem
w funduszach P it monetame pozostate sektory tywa zagraniczne tywa trwal ozostale aktywa tywa ogde
rynku pienigznego %ﬁigyyal?reaj%z:z instytucje finansowe krajowe!
v e e e e e

Grudzien 2013 0,0 11 4731 11410 10 332,1 62 426,6 46 190,6 44141,0 1501 046,2
Styczen 2014 0,0 11 595,3 1150,3 10 445,0 58 697,1 46 054,8 43322,0 1530 741,6
Luty 0,0 11 608,3 1150,4 10 457,9 60 112,6 46 123,9 43 466,6 15332728
Marzec 0,0 117278 11581 10 569,7 58 448,5 46 136,8 44 270,3 1540 309,0
Kwiecien 0,0 15102,0 4204,2 10 897,8 58 032,4 46 296,3 45 382,6 1558 917,0
Maj 0,0 152253 42232 11 .002,1 74 655,0 46 093,8 451147 15737923
Czerwiec 0,0 14 817,7 42181 10 599,6 732935 46 2475 46 565,1 1587 383,3
Lipiec 0,0 17 162,8 6329,3 10 833,5 719429 46 583,0 46 240,0 1591 393,5
Sierpien 0,0 17 210,8 63338 10 877,0 84 152,4 46 555,2 48 146,9 1619 904,5
Wrzesien 0,0 17 4236 6335,9 11087,7 78 523,0 46 621,0 493217 16326428
Pazdziernik 0,0 14 873,0 3639,1 112339 81310,3 47 773,6 51 406,8 1611371,0
Listopad 0,0 15282,5 37740 11 508,5 79796,9 47 871,2 510157 1614 4185
Grudzien 0,0 15472,8 3766,1 11706,7 78 289,1 48 392,5 54 640,5 1622 240,9

1 Niemonetarne instytucje finansowe oraz sektor niefinansowy.
2 Z wytaczeniem aktywdéw trwatych finansowych ujetych w kolumnie 10.
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Tabela VII. Bilans zagregowany pozostalych monetarnych instytucji finansowych (stan w min zt)
Pasywa

Depozyty i inne
zobowiazania

Tt monetarne instytucje
wob;c P°dm"?t°w instytucje rzadowe szczebla pozo:::.lg;;ktory e operacje
rajowyc! finansowe centralnego d biezace wypowiedzenia Z przyrzeczeniem
odkupu

I S N ST T S A N B

Grudzien 2013 957 262,6 52357,3 30 621,6 874 283,7 440 343,0 421661,0 2,2 122775
Styczen 2014 975 851,6 68 508,8 47200,0 860 142,8 432 086,1 418 258,8 23 9795,6
Luty 984 302,8 70 052,7 49 374,6 864 875,5 432 445,7 423 295,3 23 91322
Marzec 988 314,6 67 244,0 46 607,9 874 462,7 4415114 422 989,8 23 9959,2
Kwiecien 999 899,7 78 072,8 44 278,7 877 548,2 428 202,3 439 136,7 2,1 10 2071
Maj 1011 609,4 68 3984 60 870,1 882 340,9 437190,3 435 386,1 2,1 97624
Czerwiec 1022 179,0 753934 607748 886 010,8 450 680,6 426 349,6 2,0 8978,6
Lipiec 1026 332,8 76 2774 58 138,4 891917,0 447 3971 434 255,9 2,0 10 262,0
Sierpien 1041 584,7 72 655,0 60 897,3 908 032,4 448 715,7 448 035,9 18 11279,0
Wrzesien 1041288,1 740611 57750,3 909 476,7 453 203,2 444 5143 18 117574
Pazdziernik 1027 420,4 56 849,8 55 926,0 914 644,6 447 684,2 457 106,1 18 9852,5
Listopad 1026 983,3 49 887,6 58 293,1 918 802,6 455 633,3 453 768,7 2,0 9398,6
Grudzien 1031 363,5 512578 35 951,7 944 154,0 475012,6 458 789,3 18 10 350,3

1 Niemonetarne instytucje finansowe, instytucje samorzadowe, fundusze ubezpieczen spotecznych oraz sektor niefinansowy.

ug::sr:gisc‘sva Emisja diuznych

w fupﬁ]l.lu(suzach wa?t%gi;m’y‘::h i Ir(eazzlrt\a;:y fundusze fundusze zazsasm:ne P:::;\:f;e

pleniginego podstawowe uzupetniajace

IR N T N S S F S R I

Grudzien 2013 0,0 54 672,8 213 330,8 139 707,0 2510,5 71113,3 2166105 59 169,5 1501 046,2
Styczen 2014 0,0 537472 213 756,1 140 540,2 1555,6 71 660,3 226 141,3 612454 1530 741,6
Luty 0,0 54 480,0 214 520,1 140 001,6 2403,0 721155 219 835,7 60 134,2 15332728
Marzec 0,0 54 816,3 214 3742 140 178,1 22399 71 956,2 218 458,5 64 3454 1540 309,0
Kwiecien 0,0 55215,0 218 569,5 143 4771 2729,6 72 362,8 224 466,3 60 766,5 1558 917,0
Maj 0,0 577135 220290,9 144 431,7 3420,9 724383 223722,0 60 456,5 15737923
Czerwiec 0,0 58 899,0 224 0841 147 507,6 3980,9 72 595,6 220 046,7 62 174,5 1587 383,3
Lipiec 0,0 59 4448 226 838,0 149 933,9 40841 72 820,0 220 286,0 58 491,9 1591 393,5
Sierpien 0,0 599138 2287730 150 463,5 4916,3 73393,2 226 382,5 63 250,5 1619 904,5
Wrzesien 0,0 61462,8 229 3584 150 546,9 5318,7 734928 229 1814 713521 16326428
Pazdziernik 0,0 54 399,7 226 903,1 147 850,3 6232,0 72820,8 2355248 67 123,0 1611 371,0
Listopad 0,0 54 133,3 227 442,9 148 252,1 6108,3 730825 232 860,1 72 998,9 1614 418,5
Grudzien 0,0 55 255,8 2270774 149 324,5 51241 726288 237 584,2 70 960,0 1622 240,9
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Tabela VIII. Bilans NBP (stan w mln z})
Aktywa

Papiery
Diuzne wartosciowe
Kredyty, i sektor | z
svczki A " " .| Zprawem tate
pozyczki e A pozos!
jinne nales- | pozostate h ey pozostate | MNSYtUCi | do kapitatu

mone-

Sci rzado- | judzialy pozostale

nosci od monetarne monetarne : tarne

podmiotow | instytucie | . ks e!(tory1 wane przez | jnstytucje _wych | wyemito- instytucje ksel_(tory1

krajowych | finansowe fajowe’ | podmioty | finansowe | ' S3MO- | wane przez | ‘finanso. | Krajowe
krajowe rzado- | podmioty e

wych krajowe

e s o4 s 6 | 7 |8 ] o | 0 | 1 | 2 ] 43 | 1 |

Aktywa Aktywa Pozostate
zagraniczne trwale? aktywa

Grudzien 2013 24,0 0,0 0,0 240 0,0 0,0 0,0 53,8 0,0 538 3256693 22831 2160 = 328246,2
Styczen 2014 237 0,0 0,0 237 0,0 0,0 0,0 538 0,0 538 3384011 | 2280,5 3269 | 3410850
Luty 236 0,0 0,0 236 0,0 0,0 0,0 5338 0,0 5338 3218054 | 22728 3046 324 460,2
Marzec 234 0,0 0,0 234 0,0 0,0 0,0 5338 0,0 5338 3179392 | 22746 3074 3205984
Kwiecien 24,0 0,0 0,0 240 0,0 0,0 0,0 538 0,0 53,8 3177983 | 22756 2475 | 320399,3
Maj 239 00 0,0 239 0,0 0,0 00 5338 00 538 3185436 | 22806 462,7 | 3213646
Czerwiec 239 0,0 0,0 239 0,0 0,0 0,0 538 0,0 5338 3166347 | 22850 3788 3193762
Lipiec 241 0,0 0,0 241 0,0 0,0 0,0 538 0,0 5338 77211 | 22699 3095 3303784
Sierpien 242 0,0 0,0 242 0,0 0,0 0,0 538 0,0 53,8 3319231 22711 2636 3345358
Wrzesien 238 00 0,0 238 0,0 0,0 0,0 538 00 5338 3416761 | 22718 9,7 | 3449672
Pazdziernik 236 0,0 0,0 236 0,0 0,0 0,0 538 0,0 5338 3412688 = 22753 2952 | 3439167
Listopad 229 0,0 00 229 0,0 0,0 0,0 538 0,0 538 3437529 22743 | 10027 @ 347 1066
Grudzien 225 0,0 0,0 225 0,0 0,0 0,0 538 0,0 5338 3589223 22242 2413 | 3614641

1 Niemonetarne instytucje finansowe oraz sektor niefinansowy.
2 Z wylaczeniem aktywoéw trwalych finansowych ujetych w kolumnie 8.

Pasywa

Emisja
dtuznych .
pozostate [  Kapitat fundusze
sektory wartoscio- UCEEIRY) podsta-
krajowe! wych wowe

Pasywa
Pasywa Pozostate ogotem
zagraniczne pasywa

Pieniadz Depozyty pozostate instytucje

monetarne rzadowe
instytucje szczebla
finansowe | centralnego

12 | 3 | ¢ J 5 | 6 ] 7 | & ] 9 | w0 | 1 [ 2 |

gotéwkowy | podmiotow
W obiegu krajowych

Grudzien 2013 1258838 47579, 39655,8 68343 10891 = 1173408 88452 27436 6101,6 28491,0 1062 = 3282462
Styczen 2014 1231909 = 504323 390244 104615 9464 = 1185258 88425 27436 60989 30340,1 97534 | 3410850
Luty 1242266 423470 357917 56476 907,7 = 118446,1 8839,5 27436 60959 263230 42780 3244602
Marzec 1263131 540425 48137,0 51199 7856 | 1011122 884238 27436 60992 25080,1 52077 = 3205984
Kwiecien 1303925 459422 38 950,8 6060,9 9305 = 1036925 88483 27436 6104,7 244214 71024 3203993
Maj 1295201 385814 335994 4169,8 8122 = 1108915 88531 27436 61095 = 272169 63016 = 3213646
Czerwiec 1311513 469757 = 424095 36976 868,6 987358 8858,5 27436 61149 = 258483 78066 3193762
Lipiec 1328916 416823 314696 93121 9006 = 1101342 88473 27436 61037 = 265142 103088 | 3303784
Sierpien 1351952 392710 33 064,8 5376,9 8293 106 117,7 88530 27436 61094 27 564,2 175347 = 3345358
Wrzesien 1351181 430618 318875 10280,9 8934 | 108000,0 8859,1 27436 61155 315044 184238 | 344 9672
Pazdziernik 1369579 470206 348733 111275 10198 = 100500,0 8864,5 27436 61209 299705 206032 = 3439167
Listopad 136 976,1 | 46 869,7 32362,0 13 565,8 9419 = 1040344 88688 27436 61252 30 056,0 203016 | 3471066
Grudzien 1426610 699905 493026 19431,9 12560 846614 12 846,1 27436 10102,5 268258 244793 3614641

1 Niemonetarne instytucje finansowe, instytucje samorzadowe, fundusze ubezpieczen spotecznych oraz sektor niefinansowy.
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Tabela IX. Bilans skonsolidowany monetarnych instytucji finansowych (stan w min z})
Aktywa

Papiery warto-
Diuzne $ciowe z pra-
wem do kapi-
tatu i udziaty? Aktywa Aktywa Pozostale
wyemitowane | zagraniczne trwale3 aktywa?*
przez pozosta-
fe sektory
krajowe!

[N I I S I N N T TR I

Grudzien 2013 = 948 206,2 784788 8697274 1720003 & 155697,7 @ 163026 10 385,9 388 095,9 48 473,7 328764 16000384
Styczen 2014 958 719,5 789208 8797987 = 1796337 = 1628619 = 167718 10 498,8 397 098,2 48 335,3 339118 | 16281973

Kredyty, i
pozyczki i inne papiery sektor

sektor instytucii wartosciowe . "
rzadowych poz:tstale wyemitowane |nztytuc1|h poz;(atstale
i sektory rzadowyc sektory
T krajowe! i samo- krajowe!
adowy rzadowych

naleznosci
od podmiotow

krajowych przez podmioty

krajowe

Luty 958 306,2 784529 8798533 « 1835337 1665753 169584 10 51,7 381918,0 48 396,7 342244 1616 890,7
Marzec 967 967,0 780482 8899188 & 1902074 = 1734572 = 167502 10 623,5 376 387,7 484114 349216 16285186
Kwiecien 972 470,2 776725  894797,7 1970362 | 1799160 = 171202 10 951,6 375 830,7 48 571,9 344985 1639 359,2
Maj 974 489,3 773503 8971390 = 1977586 = 1805737 = 171849 11.055,9 393 198,6 48 3744 35706,1 16605829
Czerwiec 985 058,9 779549 | 9071040 = 1969902 1795530 = 174372 10 653,4 389 928,2 48 532,5 36620,2 16677834
Lipiec 984 394,8 78511,9 | 9058829 & 1984637 @ 1802829 @ 181808 10 887,3 399 664,0 48 852,9 35866,7 16781294
Sierpien 996 107,2 793430 9167642 2081104 = 1873544  20756,0 10 930,8 416 075,5 48 826,3 382010 17182512
Wrzesien 1002 438,4 815324 | 9209060 | 2155224 1931149 = 224075 111415 4201991 48 892,8 395341 17377283
Pazdziernik 1001 298,3 769659 | 9243324 2164114 1943142 = 22097,2 11287,7 422 579,1 50 048,9 406459 17422713
Listopad 1009 410,4 778128 | 9315976 | 2189295 1964856 & 224439 11562,3 423 5498 50 145,5 421488 | 17557463
Grudzien 1009 728,1 79272,7 | 9304554 2204224 1984041 = 220183 11760,5 4372114 50 616,7 422450 17719841

1 Niemonetarne instytucje finansowe oraz sektor niefinansowy.

2 acznie z jednostkami uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych oraz aktywami trwatymi finansowymi.
3 Z wylaczeniem finansowych aktywéw trwatych ujetych w kolumnie 7.

4 Eacznie z prawami poboru.

Pasywa

Depozyty | Depozyty Jednostki Saldo

iinne zobo- | i inne zobo- T Emisja operacji
Pieniadz Wwigzania wigzania diuznych 0 wzajemnych
gotéwkowy |wobec instytu-|  wobec : " | papierow _Kapltal Pasy_wa Pozostale monetar-
w obiegu | cji rzadowych | pozostatych |  biezace e wartoscio-| ! 626wy | zagraniczne ]
szczebla sektorow ;. _n instytucji
centrainego | krajowych! inansowych

Grudzien 2013 114 403,2 374559 8753728 4414321 4216610 22 122775 00 471603 2210350 2451015 592757 2340 16000384
Styczen 2014 1134548 57661,5 861089,2 4330325 4182588 23 9796 00 465075 2214483 2564814 709988 5558 | 1628197,3

Luty 1146798 55022,2 8657832 4333531 4232956 23 91322 00 470470 2222092 246 158,7 644122 15784  1616890,7
Marzec 116 657,01 51727,8 875248,3 442297,0 4229898 23 99592 0,0 483839 2220589 2435386 695531 13510 | 16285186
Kwiecien 1192609 50339,6 878478,7 4291328 4391367 21 102071 00 488936 2232136 248887,7 678689 24162 16393592
Maj 1196488 65039,9 883 153,1 438 002,5 4353861 2,1 97624 00 495547 2249208 2509389 667579 5688 | 16605829
Czerwiec 120827,5 644724 8868794 4515483 4263505 2,0 89786 00 506165 2287245 2458950 699813 3868 16677834
Lipiec 122208,8 674505 892817,6 448297,7 4342559 20 102620 00 504046 229356,0 2468002 68800,7 2910 | 16781294
Sierpien 124 985,7 662742 908 861,7 449543,7 4480372 18 112790 00  50680,7 2312922 253 946,7 807851 14249 | 17182512
Wrzesien 124 388,8 680312 910370,1 454 096,6 4445143 18 117574 00 515260 2318816 2606858 897758 10690 | 17377283
Pazdziernik 125901,8 670535 915664,4 448704,0 4571061 1,8 98525 00 463701 2321285 2654953 877261 19316 17422713
Listopad 127106,5 718589 9197445 4565752 4537687 2,0 93986 00 462071 232537,7 262916,1 933005 20750 | 17557463
Grudzien 130024,2 553836 945410,0 476268,6 4587893 18 103503 00 446856 2361574 2644100 954393 4740 | 17719841

1 Niemonetarne instytucje finansowe instytucje samorzadowe, fundusze ubezpieczeni spotecznych oraz sektor niefinansowy.
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Tabela Xa. Podaz pieniadza M3 i czynniki jego kreacji (stan w min z1)

Grudzien 2013
Styczen 2014
Luty

Marzec
Kwiecien

Maj

Czerwiec
Lipiec

Sierpien
Wrzesien
Pazdziernik
Listopad
Grudzien

Grudzien 2013

1. Pienigdz
gotowkowy
w obiegu

(poza kasami

bankéw)

pienigdz
gotéwkowy
w obiegu
(z kasami
bankoéw)

gotowka
w kasach
bankéw

2. Depozyty
iinne
zobowiazania
biezace

gospodarstwa

domowe

niemonetarne

instytucje
finansoweu

fundusze
ubezpieczen
spotecznych

Pieniadz
M1

N N N T T T N

114 403,2
113 454,8
114 679,7
116 657,0
119 260,9
119 648,8
120 827,5
122 208,9
124 985,7
124 388,8
125901,8
127 106,5
130 024,3

3Depoty[ ]

iinne zobo-
wigzania

z terminem

pierwotnym

do 2 lat
(wiacznie)
i zabloko-
wane

125 883,8
123190,9
124 226,6
126 313,1
130 392,5
129 520,1
131151,3
132 891,6
135195,2
1351181
136 957,9
136 976,1
142 661,0

gospo-
darstwa
domowe

11 480,6
9736,1
9546,8
9656,1

111316
98713

103238

10682,8

10209,5

107293

11.056,1
9869,6

12636,8

4414321
4330325
433 353,1
442 296,9
4291328
438 002,4
451548,3
448 297,7
449 5438
454 096,6
448704,0
456 575,2
476 268,6

279 831,7
2810437
283 326,2
2839838
285002,7
284 207,5
286 453,4
287 061,0
287 580,1
2852254
285471,6
289426,3
300 802,4

17 664,6
24618,3
21036,5
20433,6
20521,5
215819
221648
21687,6
25663,6
231735
22599,3
21426,0
18573,8

fundusze

ubezpieczen

instytu(_:je r:jie_ko-

0 mercyjne dzia- | . .
o | e | ek,
domowych
1124971 10393,3 19658,6
100 847,1 9889,8 15318,5
100 040,3 10100,8 17 577,5
105 783,5 10 306,9 20 688,5
94 330,9 10216,6 17 542,0
101 205,3 10576,2 19107,3
110 581,9 10 953,0 18 820,7
108 789,4 11264,3 17 543,6
105919,0 11523,9 17182,8
1137945 11 604,6 18 959,6
110 241,2 11510,1 17 385,9
113281,0 11420,1 17712,5
1242394 11 305,5 194942

Depozyty
z terminem
wypowie-
dzenia do

spolecznych | 3 miesiecy

(wiacznie)

Pieniadz
M2

Diuzne
papiery

z terminem

do 2 lat
(wiacznie)

Jednostki
Operacje z | wartosciowe | uczestnictwa
w fundu-
niem odkupu | pierwotnym | szach rynku
pienigznego

555 835,3
546 487,3
548 032,8
558 953,9
548 393,7
557 651,2
5723758
570 506,6
5745294
578 4854
574 605,8
583 681,7
606 292,9

Pieniadz
M3

[INKE N N NS TSN Z0 TN Y N N 2 T

404 507 4

Styczern 2014 | 400 953,8

Luty
Marzec
Kwiecien
Maj
Czerwiec
Lipiec
Sierpien
Wrzesien
Pazdziernik
Listopad
Grudzien

228

406 249,0
405 667,6
421357,7
417 3476
407 71,7
415 260,6
428 597,2
424 867,2
437 322,9
4339753
438 276,6

2637747
268 689,7
271888,0
273 826,7
2745144
2745724
274 578,7
276 8431
278 459,9
282 056,8
286 311,7
286 976,0

_ instytucje
Mame. | praadsie | neCamjy | nSyuce
ek | b | me | radowe

domowych
340382 940285 68887 @ 46448
219270 910760 75619 97331
239035 910112 76164 113316
236226 88560,7 73661 107845
262063 979236 76723 125226
262246 944904 76294 119100
245431 888492 71446 97551
270285 911549 7292 @ 101608
311412 995289 74644 108779
302158 950789 73274 9461,5
308982 993395 75538 | 96793
28349,0 100201,5 74171 9347,8
33353,1 1016392 68000 45263

2907738

11327
1966,1

498,3
1507,0
25185
2521,0
2841,0
277172
11249

726,8
3540,5
1683,9
11844

22 960 344,9
2,2 947 4433
23 954 2841
2.2 964 623,7
21 969 753,5
2,1 975000,9
2,0 980 089,5
1,9 985 769,2
18 1003 128,4
17 1003 354,3
18 10119306
19 1017 658,8
18 1044 571,2

122775 62858
97956  5176,7
91322  5026,0
99592 57943

102071 6181,5
97624 63567
89786 71031

102620 6106,1

112790 61538

17574 67124
98525 68822
93986 63603

10350,3  4264,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

978 908,2
962 415,6
968 442,3
980377,3
986 142,2
991120,0
996 171,2
1002 137,3
1020 561,1
1021824,2
1028 665,3
10334178
1059 185,6
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Tabela Xb. Czynniki kreacji pieniadza M3 (stan w min z})

zagm:ne Naleznosci Kredyty, instytucje
netto Ll pasywa pozyczki niemonetarne niekomercyjne
zagraniczne zagraniczne iinne goz;;t:li:‘:vsetwa instytucje przedsigbiorstwa | dziatajace na rzecz
naleznosci finansowe gospodarstw
domowych
4+ ! 2l 3 1 4 [ s | 6 | 7 | 8 [ 9 |
Grudzien 2013 1429945 388096,0 245101,5 947 800,1 904 029,1 562 379,9 429921 259 048,9 5306,5
Styczen 2014 140 616,8 397 098,2 256 481,4 958 569,4 914 1891 567 983,7 433822 263 062,7 5370,2
Luty 1357594 381918,0 246 158,6 958 668,8 914 067,8 567 257,3 433594 263 940,7 52959
Marzec 132 848,9 376 387,6 243 538,7 968 149,3 923 708,7 569 333,9 477683 267 553,0 5263,6
Kwiecien 126 943,0 375830,7 248 887,7 973579,3 928 449,9 573332,0 453284 270 886,3 5251,0
Maj 142 259,7 393 198,6 250 938,9 975 893,3 930 651,9 574 799,8 43752,0 273 359,6 52276
Czerwiec 144 0331 389 928,2 245 895,0 985779,4 940 703,1 578 638,6 46 439,5 276 708,8 5317,0
Lipiec 152 863,7 399 663,9 246 800,2 985 779,6 939 640,9 581446,6 445358 274 548,7 53518
Sierpien 162 128,8 416 075,5 253 946,7 999 521,7 950773,8 587 135,9 46736,9 2774824 5408,9
Wrzesien 159 513,4 4201991 260 685,7 1005 593,3 954 978,4 590 208,3 44 956,7 280 248,0 54929
Pazdziernik 157 083,7 422 5791 265 495,4 1009 219,8 958 641,7 592 068,2 47591,3 2791245 55484
Listopad 160 633,7 4235498 262 916,1 1017 5344 966 268,0 593 456,2 50 489,5 282 030,5 56214
Grudzien 172 801,5 4372114 264 409,9 10174979 966 120,1 593 249,7 53309,5 278 213,5 5682,8

Papiery
fundusze Diuzne papiery wartosciowe

i j & i z prawem ;
instytucje ubezpieczeri wartosciowe niemonetarne sy P niemonetarne

3 i - do apitatu : i -
samorzadowe e instytucje przedsigbiorstwa A 'iJu :2;; instytucje przedsigbiorstwa

finansowe finansowe

0 |l ] 2 | B | _#“ | 5 | 6 | 17 | 8

Grudzien 2013 34 301,5 0.2 33 385,0 761,0 15541,6 17 082,4 10 386,0 6554,1 38319
Styczen 2014 34 390,4 0,0 338815 769,2 16 002,7 17.109,6 10 498,8 6605,0 38938
Luty 342145 0,0 34089,3 859,1 16 099,3 17130,9 10511,7 6599,0 3912,7
Marzec 337899 0,0 33817,0 902,0 15848,3 17 066,8 10 623,6 6719,7 39038
Kwiecien 33652,1 0,0 341778 6931 16 4271 17 057,6 10 951,6 7929,0 30226
Maj 33512,9 0,0 34.185,5 7458 16 439,1 17 000,6 11055,9 8092,9 2963,0
Czerwiec 33599,1 0,0 344228 818,7 16618,5 16 985,6 10653,5 8010,5 2642,9
Lipiec 337579 0,0 352513 1007,8 17173,0 17070,6 10887,3 80931 27942
Sierpien 340094 0.2 378171 11198 19 636,2 17 061,1 10 930,8 8142,0 27888
Wrzesien 34072,2 02 39473,4 1619,5 20788,0 17 065,9 111415 83524 27892
Pazdziernik 34 309,1 0,2 39290,4 15264 20570,9 17193,2 11287,7 8368,5 2919,2
Listopad 34 670,2 0.2 39704,0 14838 20 960,1 17 260,1 11562,4 83876 31748
Grudzien 35664,4 0.2 39617,2 1711,2 203071 17 599,0 11760,5 8764,6 29959

N
N
o
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Tabela Xb. Czynniki kreacji pieniagdza M3 (stan w miIn z}), cd.

Depozyty

Zadtuzenie netto z terminem

—_—
o Zobowiazania : 0 -
i " Naleznosci od . " Diugoterminowe | pierwotnym powyzej
nstytuci rzadowyeh | . ivtuci rzadowych wobec instylucii | zobowiazania 21at
centralnego e papiery :;cz:ﬁa finansowe oraz z terminem QOZPN‘HTS'WH
centralnego kredyty diuzne T wyp:ov;\i;g:;enia CITIOWS
3 miesiecy

2 2 2 | . »n | 2 | 5 | 2|

Grudzien 2013 145 336,6 1827924 780,6 138 615,3 374558 2790631 17 153,6 10 066,8
Styczen 2014 1326211 190 282,6 862,7 145752,2 57 661,6 280 084,1 17 305,0 10 383,9
Luty 138 660,6 193 682,8 8194 149 444 4 55022,2 2812770 17 046,7 10752,6
Marzec 148 921,0 200 648,8 8514 156 390,4 517278 281970,7 17 322,2 110493
Kwiecien 156 539,3 206 878,8 7248 162 858,5 50339,5 2837048 17779,0 11538,3
Maj 142 370,6 207 410,4 686,8 163 573,1 65039,9 286 157,4 18 038,6 120441
Czerwiec 142 450,8 206 923,3 7283 162 567,4 64 472,5 290 876,8 18 638,9 12621,2
Lipiec 140 515,8 207 966,2 715,3 163 212,3 67 450,5 292 649,8 18 995,3 12939,9
Sierpien 149 352,5 215626,7 17 170 293,3 66 274,2 295259,3 19440,0 132346
Wrzesien 1554778 2235089 769,7 176 049,0 68 031,2 296 342,5 19.647,2 13 394,0
Pazdziernik 1527241 2197776 635,9 1771211 67 053,5 291399,8 197832 135324
Listopad 150 509, 1 2223679 636,9 179225,5 71858,9 292 1781 197935 13 579,0
Grudzien 169 029,6 2244132 703,3 180 805,1 55 383,6 297 091,8 20512,7 13 756,4

instytucje Diuzne papiery Aktywa trwale
: i Sci ) 5 Saldo pozostatych
niemonetame ezl . ) fundusze Wartosciowe Kapitat (bez aktywow i nett
instytucje przedsigbiorstwa d:;a:iicze s;;ztynt;':&e ubezpieczen ;i;mlt?;ﬂ i rezerwy finansowych) L
finansowe gospodarstw spotecznych powyzej 2 lat
domowych
7z ]| =» | » [ 3 | & | » [ u [ x| 3 |

Grudzien 2013 54853 1492,3 788 30,4 0,1 40 874,5 221034,9 48 473,7 -26 633,6
Styczen 2014 5580,5 1226,2 78,8 35,6 0,1 41330,7 2214484 48 335,2 -37 642,7
Luty 5080,2 1114,6 73,6 25,6 0,1 42021,0 222 209,3 48 396,7 -31766,1
Marzec 5059,6 11113 76,4 256 0,1 42 589,6 222 059,0 484113 -35982,6
Kwiecien 5048,6 1097,8 68,8 25,5 0,1 42712,0 223 213,7 48 571,9 -35786,6
Maj 50284 8844 56,1 255 0,1 43198,0 224920,9 48 3744 -31620,5
Czerwiec 5099,6 838,4 54,2 254 0,1 435135 2287245 48 532,5 -33 7479
Lipiec 51304 828,9 71,6 244 0,1 442984 229 356,0 48 852,9 -332249
Sierpien 52871 824,0 69,5 248 0,1 44 527,0 2312923 48 826,3 -44 008,9
Wrzesien 5336,2 824,3 67,4 252 0,1 44 813,7 2318817 48 892,8 -51310,6
Pazdziernik 53248 836,0 64,8 252 0,1 39487,9 232 128,6 50 048,9 -49 011,4
Listopad 52999 823,0 66,0 255 0,1 39 846,9 232537,8 50 145,5 -53226,8
Grudzien 5851,1 812,9 64,4 27,8 0,1 40421,6 236 157,4 50 616,7 -53 668,4
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Tabela XI. Pieniadz rezerwowy i czynniki jego kreacji (stan w mln zl)

Akywa Oficjalne aktywa Kredyt z:ﬁzy;é}: kredyt na kredyty
B B B T = e
naprawczego
4/ 2 J 3 /4 1 s |/ 6 [ 7 [ 8 [ 9 |

Grudzien 2013 297 178,4 319933,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Styczen 2014 308 061,0 332 661,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Luty 2954824 3158733 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Marzec 292 859,0 3120771 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kwiecien 293 377,0 311 905,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Maj 291326,7 312 662,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Czerwiec 290 786,3 310 676,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Lipiec 301 206,8 3217618 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sierpien 304 358,9 325 952,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Wrzesien 3101717 335 408,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pazdziernik 311298,3 335000,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Listopad 313696,9 337 373,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Grudzien 332 096,6 352 256,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

: Zadtuzenie - —
Stféﬁ%i — . “bony "ﬁjﬂm‘,’fji pozifg?ych r:z:):pvll::viy gé’t'iv"v'ﬁffvy rachunki rachunki
aukeyjny aukeyjne pienigzne szczebla pozycji anku w oblegu_ blezqge rezerw
(netto) [:13 centralnego (netto) centralnego (z kasami bankéw obowiazkowych
bankéw)
0 (v | 2 [ & [ @ [ 5 | % [ 7 [ 8 [ 19 |

Grudzien 2013 -117 340,8 0,0 0,0 -117 340,8 -6834,3 -8 993,8 164 009,5 125 883,8 37 887,8 238,0
Styczen 2014 = -118 525,8 0,0 0,0 -118 525,8 -10 461,5 -17 529,8 161 543,9 123 190,9 38 106,4 246,6
Luty -118 446,1 0,0 0,0 -118 446,1 -5 647,6 -13 058,6 158 330,1 124 226,6 33 877,6 2259
Marzec -101 12,2 0,0 0,0 -101 112,22 -5119,9 -134139 173213,0 126 313,1 46 139,0 760,9
Kwiecien -103 692,5 0,0 0,0 -103 692,5 -6 060,9 -15112,2 168 511,4 130 392,5 37 365,9 753,0
Maj -110 891,5 0,0 0,0 -110 891,5 -4169,8 -14 019,1 162 246,3 129 520,1 31939,2 787,0
Czerwiec -98 735,8 0,0 0,0 -98 735,8 -3697,6 -15 256,5 173 096,4 131151,3 411531 791,9
Lipiec -110 134,2 0,0 0,0 -110 134,2 -93121 -17 752,6 164 008,0 132 891,6 30298,7 817,6
Sierpien -106 117,7 0,0 0,0 -106 117,7 -5376,9 -25 855,9 167 008,4 135 195,2 31073,8 7394
Wrzesien -108 000,0 0,0 0,0 -108 000,0 -10 280,9 -25787,3 166 103,6 135 118,1 303329 652,5
Pazdziernik -100 500,0 0,0 0,0 -100 500,0 -11127,5 -28 021,3 171 649,4 136 957,9 339934 698,1
Listopad -104 034,4 0,0 0,0 -104 034,4 -13 565,8 -27 006,6 169 090,0 136 976,1 314619 652,0
Grudzien -84 661,4 0,0 0,0 -84 661,4 -19431,9 -36 383,8 191 619,6 142 661,0 48 298,0 660,5
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Uwagi metodyczne

Tabela I. Podstawowe dane statystyczne

Informacje zawarte w tabeli I podane sa za Biuletynem Statystycznym Gtéwnego Urzedu
Statystycznego (GUS). Definicje odnoszace sie¢ do kategorii zamieszczonych w tej tabeli
zawarte s3 w publikacjach GUS.

1. Dane w pkt 1, 2, 6, 7, 10 i 12 obejmuja podmioty gospodarki narodowej, bez wzgledu
na charakter wtasnosci.

2. Sektor przedsiebiorstw obejmuje podmioty prowadzace dziatalnos$¢ gospodarcza w zakre-
sie: lesnictwa i pozyskiwania drewna; rybotéwstwa w wodach morskich; gérnictwa i wydo-
bywania; przetworstwa przemystowego, wytwarzania i zaopatrywania w energie elek-
tryczng, gaz, par¢ wodng, goraca wode i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych; dostawy
wody; gospodarowania sciekami i odpadami oraz dzialalnosci zwigzanej z rekultywacja;
budownictwa; handlu hurtowego i detalicznego; naprawy pojazdéw samochodowych, wta-
czajac motocykle; transportu i gospodarki magazynowej; dziatalnosci zwiazanej z zakwa-
terowaniem i ustugami gastronomicznymi; informacji i komunikacji; dziatalnosci zwia-
zanej z obstuga rynku nieruchomosci; dziatalnosci prawniczej, rachunkowo-ksiggowej
i doradztwa podatkowego, dziatalnosci firm centralnych (head offices); doradztwa zwiaza-
nego z zarzadzaniem,; dziatalnosci w zakresie architektury i inzynierii; badar i analiz tech-
nicznych; reklamy, badania rynku i opinii publicznej; pozostatej dziatalnosci profesjonal-
nej, naukowej i technicznej; dziatalnosci w zakresie ustug administrowania i dziatalnosci
wspierajacej; dziatalnosci zwigzanej z kulturg, rozrywka i rekreacja; naprawy i konserwacji
komputerdéw i artykutéw uzytku osobistego i domowego; pozostatej indywidualnej dzia-
talnosci ustugowej.

3. Pojecie ,,przemyst” dotyczy sekcji wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD 2007):
,GOrnictwo i wydobywanie”, , Przetwdrstwo przemystowe” oraz ,Wytwarzanie i zaopatry-
wanie w energie elektryczna, gaz, pare wodna, goraca wode i powietrze do uktadéw klima-
tyzacyjnych” oraz ,,Dostawa wody; gospodarowanie $ciekami i odpadami oraz dziatalnos¢
zwiazana z rekultywacja”.

4. Dane o produkgji sprzedanej przemystu (pkt 1), sprzedazy produkcji budowlano-montazo-
wej (pkt 2) dotycza podmiotéw gospodarczych, w ktdérych liczba pracujacych przekracza
dziewig¢ osob.

5. Dane o wartosci produkeji sprzedanej przemystu (pkt 1) oraz sprzedazy produkeji budow-
lano-montazowej (pkt 2) prezentuje si¢ bez VAT i podatku akcyzowego, natomiast tacz-
nie z wartoscia dotacji przedmiotowych, tj. dotacji do wyrobdéw i ustug — w tzw. cenach
bazowych.

6. Dane o sprzedazy produkcji budowlano-montazowej (pkt 2) dotycza rob6t zrealizowanych
na terenie kraju, wykonanych sitami wiasnymi, tj. bez podwykonawcéw, systemem zlece-

Narodowy Bank Polski



Uwagi metodyczne

niowym (tj. na rzecz obcych zleceniodawcéw) przez podmioty budowlane zaliczane zgod-
nie z PKD 2007 do sekcji ,,Budownictwo”.

7. Informacje o produkcji sprzedanej przemystu (pkt 1) i sprzedazy produkcji budowlano-
-montazowej (pkt 2) podane sa bez wyréwnan sezonowych.

8. Dane o pracujacych obejmuja osoby pelnozatrudnione i niepetnozatrudnione w gtéw-
nym miejscu pracy. Do pracujacych zaliczono osoby zatrudnione na podstawie stosunku
pracy, whascicieli i wspétwiascicieli jednostek prowadzacych dziatalnos$¢ gospodarcza tacz-
nie z pomagajacymi cztonkami ich rodzin, osoby wykonujace prac¢ nakladcza, agentéw
oraz osoby zatrudnione przez agentéw, cztonkéw rolniczych spétdzielni produkcyjnych.
Prezentowane dane nie obejmuja pracujacych w gospodarstwach indywidualnych w rol-
nictwie oraz w jednostkach budzetowych prowadzacych dziatalnos¢ w zakresie obrony
narodowej i bezpieczeristwa publicznego.

9. Stopa bezrobocia (pkt 9) obliczana jest jako procentowy udziat bezrobotnych w liczbie lud-
nosci aktywnej zawodowo w wieku 15 lat i wigcej.

10. Dochody z prywatyzacji nie stanowia biezacych dochodéw budzetu paristwa, lecz sa
Zrédiem finansowania deficytu budzetowego (pkt 11).

11. Dane dotyczace wynikéw finansowych przedsiebiorstw (pkt 12) dotycza podmiotéw
gospodarczych prowadzacych ksiegi rachunkowe (z wyjatkiem jednostek prowadzacych
dziatalnos$¢ gospodarcza zaliczong wedtug PKD 2007 do sekcji ,,Rolnictwo, lesnictwo,
towiectwo i rybactwo” oraz ,,Dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa”), w ktérych liczba
pracujacych przekracza 49 oséb.

Tabela II. Rynek finansowy - podstawowe informacje

Zrédtem informacji w tabeli IT jest Narodowy Bank Polski (z wyjatkiem danych w pkt 5, udo-
stepnianych przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA).

1. Stopy oprocentowania zamieszczone w tabeli 2 podane sa w stosunku rocznym w wysoko-
$ci, ktora obowigzywata w ostatnim dniu miesigca. Jedynie w przypadku sredniego wazo-
nego zysku z kupionych bonéw skarbowych bad7 bonéw pienieznych NBP podane jest
$rednie oprocentowanie w ciaggu miesiaca.

2. Z dniem 1 stycznia 2011 r. NBP odstapit od ustalania stopy dyskonta weksli banku central-
nego (pkt 1, kol. 5).

3. Rezerwa obowigzkowa ogétem (pkt 2, kol. 12) dotyczy wielkosci deklarowanych przez
banki i obowigzujacych w ostatnim dniu miesigca. Od dnia 28 lutego 2002 r. rezerwa obo-
wigzkowa utrzymywana jest wylacznie na rachunkach prowadzonych w NBP.

4. Informacje o przetargach na bony skarbowe (pkt 3, z wyjatkiem stanu bonéw w obiegu

na koniec miesigca — kol. 18) obejmuja dane z przetargédw przeprowadzonych w ciggu mie-
sigca. Srednie zyski z kupionych bonéw sa wazone udziatem sprzedazy bonéw o poszcze-
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gblnych terminach wykupu w ogdlnej wartosci zakupionych bonéw. Stan bonéw w obiegu
na koniec miesigca zostat obliczony z uwzglednieniem terminu wykupu, liczonego
od nastepnego dnia po przetargu, w wyniku ktérego nastapita sprzedaz. Powyzszy stan
nie obejmuje bonéw bedacych w obiegu, niepochodzacych z przetargéw.

5. Informacje o przetargach na bony pieniezne NBP (pkt 4, z wyjatkiem stanu bondéw
w obiegu na koniec miesigca — kol. 24) obejmuja dane z przetargéw przeprowadzonych
w ciggu miesigca. Srednie zyski z kupionych bonéw sa wazone udziatem sprzedazy bonéw
0 poszczegblnych terminach wykupu w ogdlnej wartosci zakupionych bondéw.

6. Zamieszczony zestaw indeksow Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA dostar-
cza precyzyjnej wiedzy na temat sytuacji wsrdd najwiekszych spotek gietdowych, ktérych
reprezentantem jest indeks WIG20, srednich (mWIG40) oraz matych (sSWIG80).

= Indeks WIG20 jest obliczany od 16 kwietnia 1994 r., na podstawie wartosci portfela akcji
20 najwiekszych i najbardziej ptynnych spdtek z podstawowego rynku akcji. Pierwsza
wartos¢ indeksu wynosita 1000 pkt. WIG20 jest indeksem typu cenowego, co oznacza ze
przy jego obliczaniu bierze si¢ pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakgji, a nie
uwzglednia sie dochodéw z akcji (dywidend, praw poboru).

W indeksie WIG20 nie moga uczestniczy¢ spétki z indekséw mWIG40 i sSWIG80 oraz
wiecej niz piec spoétek z jednego sektora gietdowego.

= Indeks mWIGA40 jest obliczany od 31 grudnia 1997 r. i obejmuje 40 srednich spétek noto-
wanych na gietdzie. Do 16 marca 2007 r. indeks nosit nazwe MIDWIG. Wartos¢ poczat-
kowa indeksu wynosita 1000 pkt. mWIG40 jest indeksem cenowym i przy jego obliczaniu
bierze sie pod uwage jedynie kursy jego uczestnikéw.

W indeksie mWIG40 nie uczestnicza spétki z indekséw WIG20 i sSWIG80 oraz spoéiki
zagraniczne notowane na gietdzie i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu ran-
kingu powyzej 1 mld euro.

= Indeks SWIG80 jest obliczany od 31 grudnia 1994 r. i obejmuje 80 matych spétek notowa-
nych na gietdzie. Do 16 marca 2007 r. indeks nosit nazw¢ WIRR i byt indeksem docho-
dowym, obejmujacym 1% spétek gietdowych pod wzgledem wartosci rynkowej. Wartos¢
poczatkowa indeksu wynosita 1000 pkt. SWIG80 jest indeksem cenowym i przy jego obli-
czaniu bierze si¢ pod uwagg jedynie kursy jego uczestnikow.

W indeksie sSWIG80 nie uczestnicza spotki z indeksow WIG20 i mWIG40 oraz spotki
zagraniczne notowane na gietdzie i innych rynkach o wartosci rynkowej w dniu ran-
kingu powyzej 100 mIn euro.

7. Wskazniki obejmuja spétki ze wszystkich rynkéw notowan.

8. Kapitalizacja dotyczy tylko spétek krajowych.

9. Wskaznik C/Z oznacza relacje ceny rynkowej do zysku netto i jest obliczany jako iloraz

tacznej wartosci rynkowej spétek na koniec miesiaca do ich tacznych zyskéw i strat w ciagu
ostatnich czterech kwartatéw, za ktdre dostepne sa dane finansowe.
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10. Wskaznik obrotu oznacza stosunek wartosci sprzedanych akeji do sredniej wartosci noto-
wanych akcji w danym miesiacu.

11. Warto$¢ obrotéw w miesigcu oraz wskaznik obrotu obejmuje notowania ciaggte oraz sys-
tem jednolitego kursu dnia.

Tabela III. Kursy dzienne PLN do USD i EUR
Zrédlem informacji s3 dane Narodowego Banku Polskiego.

1. Kurs $redni NBP jest to urzedowy kurs oficjalny, ktéry stuzy do celéw statystycznych
i ksiegowych.

2. Przecietny kurs $redni ztotego do dolara amerykanskiego i euro oraz relacji USD/EUR
zostat obliczony jako $rednia arytmetyczna z kurséw srednich NBP z poszczegdlnych dni
miesigca.

Statystyka monetarna

Narodowy Bank Polski publikuje zestawienia dotyczace kategorii pienieznych na podstawie
danych otrzymanych od podmiotéw sektora monetarnych instytucji finansowych (MIF) obej-
mujacego banki dziatajace w Polsce oraz rezydujace w naszym kraju oddziaty instytucji kre-
dytowych i oddziaty bankéw zagranicznych, spétdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe
(SKOK) oraz fundusze rynku pienieznego'.

Klasyfikacja sektorowa

= Sektor finansowy zawiera nast¢pujace podsektory:

- monetarne instytucje finansowe? (bank centralny i pozostale monetarne instytu-
cje finansowe); w Polsce pojecie pozostatych monetarnych instytucji finansowych
obejmuje banki, spotdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe oraz fundusze rynku
pienieznego;

- instytucje ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne;

- pozostale instytucje posrednictwa finansowego (m.in. fundusze inwestycyjne, przedsie-
biorstwa leasingu finansowego, przedsicbiorstwa faktoringowe, domy maklerskie oraz
firmy utworzone w celu sekurytyzacji aktywéw);

- pomocnicze instytucje finansowe (m.in. kantory, gieldy papieréw wartosciowych,
instytucje sprzedazy ratalnej);

I Poczawszy od stycznia 2012 r. do MIF nie zalicza si¢ funduszy rynku pienieznego, poniewaz zaden z fundu-
szy inwestycyjnych nie spetnia kryteriow definicji tego podsektora.

2 7godnie z definicja EBC przez pojecie monetarnych instytucji finansowych rozumie sie instytucje finan-
sowe, ktorych dziatalnos¢ polega na przyjmowaniu depozytéw lub bliskich substytutéw depozytéw od pod-
miotéw innych niz monetarne instytucje finansowe oraz udzielaniu kredytéw lub inwestowaniu w papiery
wartosciowe na wiasny rachunek.
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= Sektor niefinansowy zawiera nastepujace podsektory:
- przedsiebiorstwa i spétki paristwowe,
- przedsiebiorstwa i spétki prywatne oraz spétdzielnie,
- przedsiebiorcéw indywidualnych?3,
- rolnikéw indywidualnych,
- 0soby prywatne,
- instytucje niekomercyjne dziatajace na rzecz gospodarstw domowych.

W publikacjach Narodowego Banku Polskiego naleznosci i zobowigzania bankéw wobec
podmiotéw sektora niefinansowego prezentowane sa w uktadzie zgodnym ze standardami
Unii Europejskiej, tj. w podziale na trzy sektory:

= gospodarstwa domowe, obejmujace:
- osoby prywatne,
- rolnikéw indywidualnych,
- przedsiebiorcéw indywidualnych;

= przedsi¢biorstwa, obejmujace:

- przedsiebiorstwa i spotki paristwowe,

- przedsiebiorstwa i spétki prywatne i spétdzielnie (w tym: przedsiebiorcy indywidualni
zatrudniajacy powyzej dziewieciu osob);

- instytucje niekomercyjne dziatajace narzecz gospodarstw domowych (instytucje nieko-
mercyjne stanowigce odrebne jednostki prawne dziatajace na rzecz gospodarstw domo-
wych, ktdrych podstawowe przychody, pomijajac uzyskiwane z okazjonalnej sprzedazy,
s3 to dobrowolne wptaty pieni¢zne lub wktady w naturze od gospodarstw domowych,
dotacje instytucji rzadowych i samorzadowych oraz dochody z tytutu wtasnosci).

= Sektor instytucji rzadowych i samorzadowych zawiera nast¢pujace podsektory:

- instytucje rzadowe szczebla centralnego (m.in. organy wtadzy publicznej, organy
administracji rzadowej, organy kontroli paristwowej i ochrony prawa, sady i trybunaty,
publiczne szkoty wyzsze, paristwowe instytucje kultury, pomocy spotecznej),

- instytucje samorzadowe (m.in. organy wojewddzkie, powiatowe i gminne, sejmiki
samorzadowe, publiczne szkoty prowadzone przez jednostki samorzadu terytorial-
nego, samorzadowe instytucje kultury, instytucje pomocy spotecznej),

- fundusze ubezpieczen spotecznych (Zaktad Ubezpieczen Spotecznych i Kasa Rolniczego
Ubezpieczenia Spotecznego oraz zarzadzane przez nie fundusze, Narodowy Fundusz
Zdrowia oraz jego oddziaty).

Tabela IV. Srednie oprocentowanie stanéw umoéw ztotowych

S3 to dane o srednim oprocentowaniu wszystkich istniejacych uméw na koniec okresu spra-
wozdawczego, zaréwno tych zawartych przed miesiacem sprawozdawczym i nadal obowia-
zujacych, jak i uméw nowo zawartych. Oprocentowanie to wylicza sie jako iloraz naliczo-
nych w miesigcu sprawozdawczym odsetek do srednich stanéw wartosci umoéw, dla ktérych

3 Osoby fizyczne prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza na wlasny rachunek, zatrudniajace do dziewieciu 0s6b
wiacznie.
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odsetki te byly naliczane. W statystyce tej nie sa wigec uwzgledniane prowizje ani inne koszty
pozaodsetkowe.

Dane te sa wyliczane na podstawie danych z 18 bankdw, tj.:
. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA
. Bank Polska Kasa Opieki SA

. Bank BPH SA

. Bank Handlowy w Warszawie SA

. ING Bank Slaski SA

. Bank Zachodni WBK SA

mBank SA

. Bank Millennium SA

. Bank Gospodarki Zywno$ciowej SA

. Raiffeisen Bank Polska SA

. mBank Hipoteczny SA

. Krakowski Bank Spétdzielczy

. Bank Spétdzielczy w Brodnicy

. Bank Gospodarstwa Krajowego

. Bank Ochrony Srodowiska SA

16. BNP Paribas Bank Polska SA

17. Credit Agricole Bank Polska SA

18. Santander Consumer Bank SA.
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Banki te w przypadku klientéw rezydentéw miaty na koniec grudnia 2014 r. 74% depozy-
tow oraz 71% naleznosci gospodarstw domowych i przedsigbiorstw. Poczawszy od danych
za grudzien 2014 r., zmieniono metodyke wyliczania $redniego wazonego oprocentowania.
Nowa metoda opiera si¢ na uzyciu do wazenia oprocentowania informacji o przynalezno-
$ci sprawozdawcow do jednorodnych grup (warstw). Szczeglty zostaty opisane na stronie:
http://www.nbp.pl/statystyka/pieniezna i bankowa/dwn/instrukcja_mir.pdf.

Tabela V. Srednie oprocentowanie nowych uméw ztotowych

S3 to dane o oprocentowaniu umoéw zawartych w danym miesigcu sprawozdawczym. Przez
nowe umowy rozumie si¢ réwniez renegocjacje juz istniejacych umaéw.

Oprocentowanie zbierane w statystyce nowych umoéw ma inny charakter od tego z tabeli IV.
Jest to oprocentowanie efektywne, zwane wasko definiowana efektywna stopa procentowa
(WDESP), wyliczane dla kazdej umowy oddzielnie. Termin ten zostal stworzony w opozy-
¢ji do szeroko rozumianej efektywnej stopy procentowej lub rzeczywistej stopy procentowej
(RSP). W statystyce nowych uméw poza WDESP wykazywana jest rowniez RSP dla dwdch
kategorii oprocentowania: nowych kredytéw na cele konsumpcyjne i mieszkaniowe. W prze-
ciwieristwie do WDESP, ktéra uwzglednia tylko czysto odsetkowe koszty kapitatu, rzeczywi-
sta stopa procentowa obejmuje ponadto wszelkie obowigzkowe optaty, ktére musi ponies¢
kredytobiorca. Sa to przede wszystkim prowizje (réwniez dla posrednikéw banku), ale tez
sktadki na obowiazkowe ubezpieczenia sptaty kredytu, np. na wypadek $§mierci lub bezrobo-
cia klienta.
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Dane te sa pozyskiwane z tej samej préby bankéw co w tabeli IV. Wedtug tej samej metody
wyliczana jest réwniez $rednia wazona.

Tabela VI. Srednie oprocentowanie nowych uméw denominowanych w euro

Ogodlne zasady wyliczania sa takie same, jak w tabeli IV (wiersze z gwiazdkami) oraz V. Dane
te sa pozyskiwane z tej samej préby bankéw co w tabeli IVi V.

Uwagi ogolne do tabel VII, VIII, IX

1. Dane dotycza stanéw na koniec poszczegdlnych miesiecy i pochodza z informacji bilan-
sowych otrzymywanych z bankéw w systemie Bankowa Informacja Sprawozdawcza (BIS),
z bilansu Narodowego Banku Polskiego, ze spdtdzielczych kas oszczednosciowo-kredyto-
wych oraz z funduszy rynku pieni¢znego.

2. Informacje zostaly zaprezentowane w uktadzie dostosowanym do standardéw obowiazu-
jacych w Europejskim Banku Centralnym.

3. Aktywa w tabelach VII, VIII, IX prezentowane sa w ujeciu brutto, tzn. bez pomniejsze-
nia naleznosci o utworzone rezerwy, umorzenia i odpisy aktualizujace (wyjatek stanowia
papiery wartosciowe, ktére wykazano wedtug wyceny rynkowej).

4. Wszystkie kategorie oprocz aktywow/pasywéw zagranicznych, emisji dtuznych papierow
wartosciowych oraz czesci kapitaldw i rezerw sa odzwierciedleniem operacji z rezydentami.

Tabela VII. Bilans zagregowany pozostalych monetarnych instytucji
finansowych - aktywa i pasywa

1. Kategoria: kredyty, pozyczki i inne naleznosci od podmiotéw krajowych (aktywa kol. 1)
zawiera rachunki biezace, rezerwy obowigzkowe, operacje otwartego rynku lokaty, kre-
dyty i pozyczki, skupione wierzytelnosci, zrealizowane gwarancje i poreczenia, inne nalez-
nosci oraz naleznosci z tytutu zakupionych papieréw wartosciowych z otrzymanym przy-
rzeczeniem odkupu.

2. Dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane przez podmioty krajowe (aktywa kol. 5) nale-
z3ace do pozostatych monetarnych instytucji finansowych.

3. Jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pienieznego nabyte przez pozostale mone-
tarne instytucje finansowe (aktywa kol. 9),

Poczawszy od stycznia 2012 r. lista polskich monetarnych instytucji finansowych (MIF)

nie zawiera funduszy rynku pieni¢znego, poniewaz zaden z funduszy inwestycyjnych nie
spetnia kryteridw definicji tego podsektora okreslonych w rozporzadzeniu Europejskiego
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Banku Centralnego (UE) nr 1071/2013 z dnia 24 wrze$nia 2013 r. dotyczacym bilansu sek-
tora monetarnych instytucji finansowych (EBC/2013/33).

Konsekwencja powyzszej zmiany jest zakwalifikowanie jednostek uczestnictwa emitowa-
nych przez fundusze usuniete z listy MIF, nalezacych do bankdéw, do pozycji ,,Papiery war-
tosciowe z prawem do kapitatu i udzialy wyemitowane przez podmioty krajowe — pozo-
state sektory krajowe”.

4. Papiery wartosciowe z prawem do kapitatu i udziaty wyemitowane przez podmioty kra-
jowe (aktywa kol. 10) zawieraja akcje, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
i certyfikaty inwestycyjne oraz aktywa trwate finansowe (akcje i udziaty).

5. Aktywa zagraniczne (aktywa kol. 13) obejmuja wszystkie aktywa dotyczace nierezydentéw,
w zlotych i w dewizach.

6. Aktywa trwate (aktywa kol. 14) to catos¢ aktywéw trwatych z wytaczeniem aktywdéw trwa-
tych finansowych.

7. Pozostate aktywa (aktywa kol. 15) obejmuja kase, czyli gotowke i pozostate srodki w kasach
pozostaltych monetarnych instytucji finansowych, a takze pozostate naleznosci i odsetki
niezapadte i zapadte od naleznosci wszystkich sektoréw, konta rozliczeniowe, naleznosci
od dtuznikéw réznych, koszty i przychody rozliczane w czasie, inne aktywa finansowe,
prawa poboru, pozostale aktywa, inne operacje, korekty wartosci, odsetki od zakupionych
papieréw wartosciowych z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu.

8. Depozyty iinne zobowigzania wobec podmiotéw krajowych (pasywa kol. 1) zawieraja depo-
zyty biezace, terminowe, zablokowane, z terminem wypowiedzenia, kredyty i pozyczki
otrzymane, m.in. refinansowe, aukcyjne (operacje otwartego rynku), oraz zobowigzania
z tytutu zabezpieczen pienieznych (zaliczone do grupy ,terminowe”), inne zobowiazania,
a takze zobowigzania z tytutu sprzedanych papieréw wartosciowych z udzielonym przy-
rzeczeniem odkupu, zobowiazania podporzadkowane z wytaczeniem wyemitowanych
w formie papieréw wartosciowych.

9. Jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pienieznego wyemitowane przez FRP (pasywa
kol. 9).

Konsekwencja zmiany, o ktdrej mowa w pkt 3, jest wartos¢ zero w pozycji ,Jednostki
uczestnictwa w funduszach rynku pienieznego”.

10. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych (pasywa kol. 10) to zobowigzania z tytutu
emisji wlasnych dtuznych papieréw wartosciowych pozostatych monetarnych instytucji
finansowych oraz zobowiazania podporzadkowane w formie wyemitowanych papieréw
wartosciowych (nabyte przez rezydentéw i nierezydentéw).

11. Kapitat i rezerwy (pasywa kol. 11) dziela si¢ na:
a) fundusz podstawowy, na ktéry skiadaja sie: kapital podstawowy, nalezne wptaty

na kapitat podstawowy, akcje wiasne, fundusz zapasowy, fundusz ogdlnego ryzyka,
fundusze rezerwowe oraz wynik z lat ubiegtych,
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b) fundusze uzupetniajace, tj. fundusz z aktualizacji wyceny oraz inne fundusze uzu-
pelniajace okreslone ustawa Prawo bankowe (przypisane zaréwno rezydentom, jak
i nierezydentom) oraz inne sktadniki kapitatéw wtasnych,

C) rezerwy zawierajace rezerwy celowe, umorzenia i odpisy z tytutu trwatej utraty war-
tosci, rezerwy na zabezpieczenie listow zastawnych (rezydent, nierezydent), rezerwy
celowe na zobowiazania pozabilansowe (rezydent, nierezydent), rezerwe na ryzyko
ogdlne (rezydent, nierezydent).

12. Pasywa zagraniczne (pasywa kol. 15) obejmuja wszystkie pasywa dotyczace nierezyden-
tow, w ztotych i w dewizach, z wyjatkiem rezerw wymienionych w pkt 11 oraz emisji
wtasnej dtuznych papieréw wartosciowych i zobowiazan podporzadkowanych w formie
wyemitowanych papieréw wartosciowych nabytych przez nierezydentéw.

13. Pozostate pasywa (pasywa kol. 16) zawieraja odsetki od powyzszych kategorii pasy-
wow, konta rozliczeniowe, zobowiazania wobec wierzycieli réznych, koszty i przychody
rozliczane w czasie, przychody zastrzezone, inne zobowiazania z tytutu instrumentéw
finansowych, pozostate pasywa, r6znice kursowe z przeliczenia zobowiazan podporzad-
kowanych, rezerwe na ryzyko i wydatki niezwiazane z podstawowa dziatalnoscia banku
sktadajacego sprawozdanie, inne operacje, odsetki od zobowigzani podporzadkowanych,
korekty wartosci, wynik w trakcie zatwierdzania, wynik biezacego roku.

Tabela VIII. Bilans Narodowego Banku Polskiego — aktywa i pasywa

1. Kategoria ,,kredyty, pozyczki i inne naleznosci od podmiotéw krajowych” (aktywa kol. 1)
zawiera naleznosci z tytutu udzielonych kredytéw, m.in. redyskontowych, lombardowych,
udzielonych z zagranicznych linii kredytowych, aukcyjnych (operacje otwartego rynku),
pozostatych kredytdw, a takze z tytutu zdeponowanych srodkéw pienieznych na rachun-
kach biezacych oraz terminowych.

2. Dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane przez podmioty krajowe (aktywa kol. 5)
to papiery posiadane przez Narodowy Bank Polski.

3. Papiery wartosciowe z prawem do kapitatu i udziaty wyemitowane przez podmioty kra-
jowe (aktywa kol. 8) to w przypadku NBP tylko aktywa trwate finansowe (udziaty).

4. Aktywa zagraniczne (aktywa kol. 11) obejmuja wszystkie aktywa dotyczace nierezydentéw,
w zlotych i w dewizach.

5. Aktywa trwate (aktywa kol. 12) to catos¢ aktywdéw trwatych z wylaczeniem aktywow trwa-
tych finansowych.

6. Pozostate aktywa (aktywa kol. 13) zawieraja odsetki niezapadte i zapadte od powyzszych

operacji, koszty przysztych okreséw, rozrachunki miedzyoddziatowe i pozostate aktywa
z wylaczeniem aktywow trwatych.

Narodowy Bank Polski
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7. Depozyty podmiotéw krajowych (pasywa kol. 2) to zobowiazania z tytulu depozytéw
na rachunkach biezacych i terminowych, rezerwy obowiazkowej, lokat aukcyjnych (opera-
cje otwartego rynku), sSrodkéw wydzielonych oraz pozostatych depozytow.

8. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych (pasywa kol. 6) to zobowiazania z tytutu emisji
wiasnych dtuznych papieréw wartosciowych NBP.

9. Kapitat i rezerwy (pasywa kol. 7) w przypadku NBP dzieli si¢ na fundusze wiasne, tj. fun-
dusz statutowy i fundusz rezerwowy, oraz rezerwy, w ktérych sktad wchodza rezerwy
celowe, umorzenia i odpisy aktualizujace.

10. Pasywa zagraniczne (pasywa kol. 10) obejmuja wszystkie pasywa dotyczace nierezyden-
téw, w zlotych i w dewizach.

11. Pozostate pasywa (pasywa kol. 11) zawieraja odsetki od powyzszych kategorii pasywow,
przychody przysztych okreséw, rozrachunki miedzyoddzialowe i miedzybankowe, pozo-
state 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 zostaty operacje wzajemne pomiedzy
krajowymi monetarnymi instytucjami finansowymi.

3. Poczawszy od stycznia 2012 r. lista polskich monetarnych instytucji finansowych (MIF)
nie zawiera funduszy rynku pieni¢znego, poniewaz zaden z funduszy inwestycyjnych nie
spetnia kryteridw definicji tego podsektora okreslonych w rozporzadzeniu Europejskiego
Banku Centralnego nr 1071/2013 z dnia 24 wrzesnia 2013 r. dotyczacym bilansu sektora
monetarnych instytucji finansowych (EBC/2013/33).

Konsekwencja powyzszej zmiany jest zakwalifikowanie jednostek uczestnictwa emitowa-
nych przez fundusze usuniete z listy MIF, posiadanych przez banki, do pozycji ,,Papiery
wartosciowe z prawem do kapitatu i udziaty wyemitowane przez podmioty krajowe —
pozostate sektory krajowe” (aktywa kol. 7) oraz wartos¢ zero w pozycji ,Jednostki uczest-
nictwa w funduszach rynku pienieznego” (pasywa kol. 8).

4. Pozostate aktywa (aktywa kol. 10) oraz pieniadz gotéwkowy w obiegu (pasywa kol. 1)

zostaty pomniejszone o wartos¢ gotéwki znajdujacej sie w kasach pozostatych monetar-
nych instytucji finansowych.
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BFG
BIS

z

BS
EBA

EBC
EBOR
ECOFIN

ESBC
ESRB

GUS
Fed
KDPW SA
KIR SA
KNF
KSKOK
KSF
MEF
MFW
NBP
OECD

PKB

RPP

SDR

SEPA

SORBNET, SORBNET?2
TARGET, TARGET2

UE

Bankowy Fundusz Gwarancyjny

Bank for International Settlements (Bank Rozrachunkdéw
Miedzynarodowych)

Bank Swiatowy

European Banking Authority (Europejski Urzad Nadzoru
Bankowego)

Europejski Bank Centralny
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju

Economic and Financial Affairs Council
(Rada ds. Gospodarczych i Finansowych)

Europejski System Bankéw Centralnych

European Systemic Risk Board
(Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego)

Gléwny Urzad Statystyczny

Bank Rezerwy Federalnej

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych SA

Krajowa Izba Rozliczeniowa SA

Komisja Nadzoru Finansowego

Krajowa Spétdzielcza Kasa Oszczednosciowa-Kredytowa
Komitet Stabilnosci Finansowej

Ministerstwo Finanséw

Migdzynarodowy Fundusz Walutowy

Narodowy Bank Polski

Organisation for Economic Co-operation and Development
(Organizacja Wspdtpracy Gospodarczej i Rozwoju)

produkt krajowy brutto

Rada Polityki Pienigznej

Special Drawing Rights (Specjalne Prawa Ciagnienia)

Single Euro Payments Area (Jednolity Obszar Ptatnosci w Euro)
System Obstugi Rachunkéw Bankéw w Centrali NBP

Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express
Transfer System (Paneuropejski Zautomatyzowany Btyskawiczny
System Rozrachunku Brutto

w Czasie Rzeczywistym)

Unia Europejska

Narodowy Bank Polski
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