15. Sytuacja majatkowa i kapitalowa oraz wynik
finansowy NBP za 2023 r.

15.1. Wstep

Niniejszy rozdziat ma na celu syntetyczne przedstawienie informacji na temat sytuacji majatkowej
i kapitalowej oraz wyniku finansowego NBP za 2023 r.""! Opisano w nim, z perspektywy finansowej,
obszary dziatania banku centralnego — przede wszystkim zarzadzanie rezerwami dewizowymi,

prowadzenie polityki pienieznej, dziatalno$¢ emisyjna oraz koszty dziatania i amortyzaciji.

W rozdziale zawarto w szczegdlnosci informacje objasniajace zmiany poszczegdlnych pozygji bilansu
oraz rachunku zyskéw i strat w 2023 r. w porodwnaniu z poprzednim rokiem. Z zakresu bilansu
zaprezentowano m.in. zmiane sumy bilansowej oraz struktury aktywow i pasywdéw, a takze
najwazniejsze pozycje aktywow i pasywow w podziale na waluty obce i walute krajowa. Z zakresu
rachunku zyskéw i strat przedstawiono pozycje skladajace sie na rachunek wynikéw (np. wynik
z odsetek, wynik z operacji finansowych, wynik z prowizji i optat) oraz przychody i koszty w podziale
na gtéwne obszary dziatania banku (wynik z tytutu zarzadzania rezerwami dewizowymi, réznic

kursowych, prowadzonej polityki pienieznej, koszty dziatania i amortyzacji).

W celu przedstawienia informacji w szerszym horyzoncie oprocz danych finansowych za 2023 i 2022 r.
zaprezentowano takze dane historyczne, tj. ksztaltowanie sie sytuacji majatkowej i kapitatowej NBP

w zestawieniu piecioletnim (2019-2023).

Informacje zawarte w niniejszym rozdziale sa komplementarne wobec Sprawozdania finansowego
Narodowego Banku Polskiego na dzien 31 grudnia 2023 r., zamieszczonego na stronie internetowej NBP wraz

ze sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z badania.

Bilans NBP

Na koniec 2023 r. NBP osiagnat sume bilansowa w wysokosci 903,6 mld zt.

Na wzrost sumy bilansowej w 2023 r. o 27,4 mld zt (3,1%) wplynely gléwnie transakcje posiadaczy
rachunkéw w NBP, wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi oraz wzrost zaangazowania
w jednoczesne transakcje reverse repo i repo przy towarzyszacej temu zmianie kurséw walut obcych
oraz zmniejszeniu salda dluznych papieréw wartosciowych w zlotych, skupionych w latach

2020-2021 na potrzeby prowadzonej polityki pienieznej.

111 Wszystkie dane zawarte w niniejszym rozdziale sa danymi NBP, w tym danymi z ksiag rachunkowych NBP. Dane moga si¢ nie
sumowac do pelnych wartosci ze wzgledu na zaokraglenia.
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Gléwne zmiany aktywow dotyczyly:

— zlotainaleznosSci w ztocie — wzrost o0 34,9 mld zt (59,6%),
— naleznosci w walutach obcych — spadek tacznie o 5,7 mld z1 (0,8%),

— diuznych papieréw warto$ciowych w walucie krajowej — spadek o 1,8 mld zt (1,3%),

Najwigksze zmiany pasywdéw dotyczyty:

— zobowiazan zwigzanych z polityka pieniezng — wzrost facznie 0 70,2 mld zt (22,8%),
— pieniadza w obiegu — wzrost 0 8,9 mld z1 (2,4%),
- kapitatu NBP — spadek o 50,9 mld zt (129,8%).

Rachunek zyskow i strat NBP

Narodowy Bank Polski odnotowat strate za 2023 r. wynoszaca -20,8 mld zl. Gléwnymi elementami

wyniku finansowego NBP byty:

— ujemny wynik z réznic kursowych w kwocie -31,0 mld z1, w tym -2,7 mld zt ze zrealizowanych
roznic kursowych oraz -28,2 mld zt z tytutu kosztéw niezrealizowanych z wyceny kursowej na
31.12.2023 1. (por. rozdzial 15.3.2); w celu pokrycia tych kosztéw rozwiazano catkowicie rezerwe
kursowa w kwocie 15,1 mld zi,

— ujemny wynik z tytutu prowadzonej polityki pienieznej w kwocie -20,6 mld zt,

— dodatni wynik z zarzadzania rezerwami walutowymi (w walucie instrumentu) w kwocie
18,9 mld zt (por. rozdziat 15.3.1).

Koszty dziatania i amortyzacji wyniosty -1,8 mld zt.
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Wykres 23. Przeglad zmian bilansu NBP w latach 2019-2023 (na 31 grudnia roku obrotowego)
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Wykres 24. Przeglad zmian rachunku zyskow i strat NBP w latach 2019-2023 (za dany rok obrotowy)
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15.2. Charakterystyka bilansu NBP

Tabela 8. Aktywa i pasywa NBP na koniec 2023 i 2022 r. (w mld z1)*

A1, Zioto i naleznosdd wziocie odpowiadajacym miedzynarodowam standardom czystosci 936 58,7 349
A2 Nalefnosci wwalutach oboych od nierezydentiw 6697 6754 £,

2.1. Naleznoso od MAY 285 31,4 2,9

2.2 Rachunki w instytugiach zagraniczny ch, diuene papiery wartosciowe, 8412 G440 oE
udzielone kredyly, inne aklywa zZagraniczne ! o !

AT. Dluine papiery wartosciowe rezydentow wwalucie krajovej 1389 140,7 EX:

A.10. Pozostate akbywa 15 15 0,0

AKTYWA OGOEEM 903,6 B76,2 274

PASYWA 2023

P.1. Pieniadz w obiegu 3775 3638,6 2,5
P2 Zupuv_.iq_zan.ia_w?.ﬂlucie krajowe] wobec inshytucji kredytowych z tviutu operadgi 744 g 193
polityki pienigZneg ! ! !

P.3. Pozostate zobowiazania wwaluce krajowe] wobec instviudi kredytowych 26 0.9 1,8
P.4 f,:r;;?fw:; wwalucie krajove] z tytutu waremitowanych dtuznych papierow 3031 2527 50,9
P.5. Zobowiazania wwalucie krajowe] wobec innych rezydentdw 11,9 11,5 0,1
P 6. Zobowiazania wwalucie krajove] wobec nierezydentdw 41 41 0,0
P.7. Zobowiazania wwalutach oboych wobec rezydentow 45,6 58,0 -13,4
P.8. Zobowiazania wwalutach oboych wobec nierezydentdw 67,5 53,6 13,9
P.8. Alokacia SDR 27,9 30,5 -3,0
P.11. Pozostate pasywa 05 0.4 0,0
P.12. Rezerwy 0,2 153 -151
P.13. Ronice z wyoeny 35,0 50,1 -15,0
P.14. Fundusze 15 1,5 0,0
P.15. Wnik finansowsy -48,2 27,4 -20,8

15.1. Wirnik finansowy za rok obrotow)y =208 -16,9 -39

15.2. Strata z lat ubieghch -27,4 -10.5 -16,9
PASYWA OGOLEM 903,6 a876,2 274

* W bilansie NBP pominieto pozycje niewykorzystane lub wykazujace saldo zero w obu prezentowanych okresach.

Na koniec 2023 r. NBP odnotowal wzrost sumy bilansowej NBP o 27,4 mld zl. Wynikat on gtéwnie

z naplywu netto walut obcych w kwocie 49,1 mld zt z tytulu transakcji przeprowadzanych przez

posiadaczy rachunkéw w NBP. Na wzrost wplynat takze dodatni wynik zarzadzania rezerwami

dewizowymi (18,9 mld zi, liczac w walucie instrumentéw, tj. nie uwzgledniajac réznic kursowych) oraz

wzrost zaangazowania w jednoczesne transakcje repo i reverse repo, wykorzystywane w ramach

zarzadzania rezerwami dewizowymi (18,0 mld zt). Z kolei zmiany kurséw walut obcych i ceny zlota

(-62,5 mld zt) oraz rozliczenia z tytutu platnosci odsetek i wykupu dtuznych papieréw wartosciowych

w walucie krajowej w terminie ich zapadalnosci (-1,8 mld zt) spowodowatly obnizenie sumy bilansowej

NBP.
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Sytuacja majatkowa i kapitalowa oraz wynik finansowy NBP za 2023 r.

Wykres 25. Gtowne czynniki zmiany sumy bilansowej NBP w 2023 r. w relacji do 2022 r. (w mld zt)

Transakcje zrealizowane przez posiadaczy

Wynik z zarzadzania rezerwami _+18,9
Réznice kursowe walut obcych
Transakcje reverse repo / repo _ +17,8

Wykup oraz ptatno$¢ odsetek od dtuznych 39
papieréw wartosciowych w walucie krajowej ’

Réznice cenowe . +5,0
. +3’0

876 884 892 900 908 916 924 932 940 948

Inne

Zmiany struktury aktywdow bilansu w 2023 r. w poroéwnaniu z poprzednim rokiem wigzaly si¢ ze
wzrostem udziatu ztota i naleznosci w ztocie przy jednoczesnym spadku naleznosci w walutach obcych
od nierezydentow. Jednoczesnie nieznacznie zmniejszyt sie udziat aktywow w walucie krajowej — przede
wszystkim w nastepstwie wykupienia przez emitenta czesci skarbowych dluznych papierow
warto$ciowych w terminie zapadalnosci. Po stronie pasywow wzrosty zobowiazania w walucie krajowej
(gtdwnie zobowiazania zwigzane z prowadzona polityka pieniezng), spadly natomiast zobowiazania
w walutach obcych — gtéwnie w zwigzku z nizszymi saldami na rachunkach walutowych rezydentow
(w tym na rachunkach budzetu panstwa oraz na rachunkach bankow do rozliczen w systemie TARGET)
przy zwigkszeniu zaangazowania w jednoczesne transakcje repo i reverse repo. Zmniejszeniu ulegl rowniez
kapitat NBP, gtéwnie w zwiazku z aprecjacja zlotego wzgledem walut obcych, co przelozylto sie na

spadek przychodéw ijednoczesny wzrost kosztow niezrealizowanych z wyceny kursowej.

Naptywajace do NBP waluty obce zwiazane z transakcjami posiadaczy rachunkéw sa w wiekszosci
wymieniane na walute krajowaq i zwigkszaja zobowiazania NBP w walucie krajowej. W rezultacie bilans
NBP charakteryzuje si¢ asymetrig walutowa. Oznacza to, ze dominujaca czes¢ aktywow stanowia aktywa
w walutach obcych i zlocie, podczas gdy po stronie pasywow przewazaja zobowiazania
w walucie krajowej (z tytutu polityki pienieznej oraz emisji banknotdw i monet). Asymetria ta powoduje,
ze NBP ma otwartg pozycje walutowa, tj. nadwyzke aktywow nad zobowigzaniami w walutach obcych,

co naraza Bank na ryzyko kursowe.
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Wykres 26. Struktura aktywow (w mld z1) Wykres 27. Struktura pasywoéw (w mld z1)
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15.2.1. Aktywa i pasywa w zlocie i w walutach obcych

Pozycje aktywéw i pasywow NBP w walutach obcych i zlocie wiaza si¢ przede wszystkim
z gromadzeniem rezerw dewizowych i zarzadzaniem nimi (por. rozdziat 5), pelnieniem przez bank
funkcji agenta Rzagdu RP w relacjach z MFW (por. podrozdziat 13.2.4), a takze prowadzeniem przez NBP
systemu TARGET-NBP, bedacego polskim komponentem paneuropejskiego systemu rozrachunku
pfatnosci w euro (por. rozdziat 7)""2. Ponadto w ramach obstugi budzetu panstwa NBP prowadzi

rachunki bankowe w walutach obcych (por. rozdziat 8).

112 W systemie TARGET bank centralny prowadzi rachunki uczestnikéw tego systemu w euro, gtéwnie bankéw krajowych
(prezentowane w pasywach bilansu), a takze utrzymuje saldo na rachunku biezacym w EBC (prezentowanym w aktywach bilansu).
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Tabela 9. Aktywa i pasywa NBP w walutach obcych i w ztocie w podziale na wybrane obszary
dziatalnosci na koniec 2023 1 2022 r. (w mld z})

Zarzadzanie Rozliczenia w Obstuga
rezerwami systemie sektora

dewizowymi TARGET rzadowego

zmiana

A.1. Ztoto i naleznosci w ztocie
odpowiadajgcym migdzynarodowym 66,2 | 31,8* 27,4 | 26,9* 93,6 58,7 34,9
standardom czystosci

A.2. Naleznosci w walutach obcych

A . 638,0 | 628,6 28,5 31,4 29 15,0 0,3 03 | 669,7 | 6754 -5,7

od nierezydentéw
A.10. Pozostate aktywa 0,2 0,2 0,2 0,2 0,0
AKTYWA OGOLEM 704,2 | 660,4 28,5 31,4 29 15,0 0,0 0,0 27,9 27,5 | 763,55 | 7343 29,2

P.7. Zobowigzania w walutach obcych

. 2,9 15,0 42,3 43,7 0.4 0,4 45,6 59,0 -13,4
wobec rezydentow

P.8. Zobowigzania w walutach obcych

wobec nierezydentéw 66,8 [ 535 0,7 0,1 67,5 53,6 13,9
P.9. Alokacja SDR 27,9 30,9 27,9 30,9 -3,0
P.11. Pozostate pasywa 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1
P.13. Roéznice z wyceny 51 0,0 51 0,0 5,0
PASYWA OGOLEM 66,8 53,5 27,9 30,9 2,9 15,0 42,3 43,7 6,3 0,5 146,1 143,6 2,5
Pozycja bilansowa netto 637,4 | 606,9 0,6 0,5 0,0 0,0 | 42,3 | -43,7 21,6 26,9 | 617,3 | 590,7 26,7

* Ztoto na rachunkach biezacych i lokatach terminowych.
** Ztoto w skarbcach NBP.

Roéznice miedzy aktywami a zobowiazaniami w walutach obcych i ztocie stanowily zasoby walut obcych
i ztota. Oprocz zasobu ztota NBP utrzymywat rezerwy walutowe — w dolarze amerykanskim (USD), euro
(EUR), funcie brytyjskim (GBP), dolarze kanadyjskim (CAD), dolarze australijskim (AUD), koronie
norweskiej (NOK) oraz dolarze nowozelandzkim (NZD). Ponadto NBP miat zaséb w specjalnych
prawach ciaggnienia MFW (SDR).

Tabela 10. Zasoby ztota i podstawowych walut obcych na koniec 2023 i 2022 r. (w mld zt)

+ +
’Zaso_by wedtug e Cane Przychody (+) / ’Zaso_by wedtug e Lo Przychody (+) /
sredniego kosztu . n koszty (-) sredniego kosztu . N koszty (-)
$redniego NBP . ) $redniego NBP . N
zasobu niezrealizowane zasobu niezrealizowane

65,3 93,6 28,3 31,1 58,7 27,5

2247 216,8 -7,9 203,7 222,6 18,9

109,3 103,6 -5,6 103,0 104,6 1,5

65,5 62,1 -3,4 63,2 63,3 0,0

57,0 52,9 -4,2 54,2 53,2 -1,0

47,2 43,6 -3,6 43,2 43,5 0,3

31,9 29,3 -2,6 29,7 29,4 -0,3

15,6 14,7 -0,9 14,9 14,8 -0,1

MFW (SDR) 0,7 0,7 0,0 0,6 0,6 0,0
Przychody niezrealizowane (bilans) 28,3 Przychody niezrealizowane (bilans) 48,4
Koszty niezrealizowane (wynik finansowy) -28,2 Koszty niezrealizowane (wynik finansowy) -1,4

Roéznica pomiedzy wartoscia zasobéw walut obcych i ztota wedtug kursu sredniego NBP a wartoscia tych
zasobow wedtug sredniego kosztu zasobu (tj. usrednionej ceny ich pozyskania) stanowi przychody lub
koszty niezrealizowane z wyceny kursowej walut obcych i zlota. Przychody niezrealizowane

powiekszaja pasywa bilansu (jako element kapitatu NBP w pozycji réznice z wyceny — por. Tabela 15),
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natomiast koszty niezrealizowane pomniejszaja wynik finansowy (wynik z operacji finansowych,
por. Tabela 19).

15.2.1.1. Zloto

NBP posiada ztoto odpowiadajace migdzynarodowym standardom czystosci, ktore jest przechowywane
w bankach zagranicznych (na rachunkach biezacych lub na rachunkach lokat terminowych) oraz
w skarbcach NBP. W 2023 r. Bank kupit 130 ton ztota. Zaséb ztota NBP na 31 grudnia 2023 r. wyniost
358,7 tony (93,6 mld z1), co stanowito 10,4% aktywow NBP (228,7 tony i 6,7% na koniec 2022 r.).

Wykres 28. Zloto i naleznosci w ztocie na koniec 2023 1 2022 r. (w mld zt i w %)

ztoto przechowywane w NBP ztoto przechowywane w bankach zagranicznych

r

2023 42% 29%
149,5 ton (39,0 mid zt) 104,3 ton (27,2 mid zt) = Zapas zlota
Rachunki biezgce
54% ]
2022 _ 123,8 &l (31 ’8 s Z+) w zlocie

Rachunki lokat
0% 20% 40% 60% 80% 100% terminowych w ztocie

\ J
T

ztoto przechowywane w NBP ztoto przechowywane w bankach zagranicznych

15.2.1.2. Zarzadzanie rezerwami dewizowymi (innymi niz ztoto)

Najwigkszy udziat w aktywach NBP majq instrumenty inwestycyjne wykorzystywane do zarzadzania
rezerwami dewizowymi. 53 to przede wszystkim dluzne papiery wartosciowe emitowane przez rzady,
agencje rzadowe i instytucje miedzynarodowe oraz, w mniejszym stopniu, lokaty terminowe i obligacje
przedsiebiorstw niefinansowych. Czes¢ (okoto 1,1%) posiadanych przez NBP dluznych papierow
warto$ciowych jest zaliczana do tzw. zielonych emisji (green bonds) oraz obligacji zréwnowazonego
rozwoju (sustainable bonds)'3. W 2023 r. NBP rozpoczal inwestycje w jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych (exchange traded funds, ETF). Dodatkowo niewielka cze$¢ rezerw walutowych
jest utrzymywana na rachunkach biezacych, gléwnie w zagranicznych bankach centralnych. Aby
uzyska¢ dodatkowy dochdd, NBP zawiera transakcje reverse repo (prezentowane w aktywach bilansu),

zwykle jednoczesnie z transakcjami repo (prezentowanymi w pasywach bilansu), oraz inwestuje w

113 Do zielonych obligadji lub obligagji zréwnowazonego rozwoju zalicza si¢ te, z ktérych wplywy sg przeznaczane na finansowanie
lub refinansowanie projektéw ekologicznych badz prospotecznych (w przypadku sustainable). Moga to by¢ projekty zwiazane
z: efektywnoscia energetyczna, energia odnawialna, zapobieganiem zanieczyszczaniu $rodowiska, zréwnowazonym
gospodarowaniem zasobami naturalnymi, z bior6znorodnoscia, zapewnieniem niezbednej infrastruktury i ustug lub
bezpieczenstwa zywnosciowego, wsparciem postepu socjoekonomicznego.
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kontrakty futures (w tym equity index futures). NBP ma portfel dtuznych papieréw wartosciowych w USD
utrzymywanych do dnia zapadalnosci (held to maturity, HTM).

Tabela 11. Podstawowe instrumenty inwestycyjne rezerw dewizowych na koniec 2023 i 2022 r.;
aktywa ,+”, zobowiazania ,—” (w mld zt)

A.2.2. Rachunki biezgce (nostro) 19,0 20,3 -1,4
A.2.2. Lokaty terminowe 44,8 37,6 7,2
A.2.2. Transakcje reverse repo 66,8 53,6 13,3
P.8. Transakcje repo -66,8 -53,5 -13,3
A.2.2. Dluzne papiery wartosciowe 499,3 516,1 -16,8
A22. ETF 7,9 - 7,9
A2.2. Inne 0,3 1,1 -0,8

Razem 571,2 575,1 -3,9

Na wielkos¢ zarzadzanych rezerw dewizowych (innych niz ztoto) oddzialywaly przede wszystkim:
naptyw walut obcych na rzecz posiadaczy rachunkéw w NBP oraz zakup ztota, wycena kursowa walut

obcych i wycena cenowa posiadanych dtuznych papieréw wartosciowych.
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Wykres 29. Struktura walutowa rezerw dewizowych (bez zlota) na koniec 2023 i 2022 r. (w mld z1)
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15.2.1.3. Naleznosci i zobowiazania wobec MFW

Narodowy Bank Polski prezentuje w bilansie naleznosci i zobowigzania zwigzane z uczestnictwem
Rzeczypospolitej Polskiej w MFW. W aktywach sa ujmowane m.in.: udzialy Polski w MFW oplacone
w walutach obcych (tzw. transza rezerwowa), rachunek biezacy w SDR, stuzacy do rozliczen z MFW,
oraz pozyczki udzielone MFW. Zkolei w pasywach sg prezentowane zobowiazania dotyczace

przyznanej Polsce alokacji SDR.

Tabela 12. Naleznosci ,,+” i zobowiazania ,,—” wobec MFW w SDR na koniec 2023 i 2022 r. (w mld zt)

A.2.1. Transza rezerwowa 5,8 6,3 -0,5
A.2.1. Rachunek biezgcy w MFW 22,6 25,0 -2,4
A.2.1. Lokata terminowa w MFW 0,0 0,0 0,0
A.2.1. Pozyczki udzielone MFW 0,0 0,1 -0,1
P.9. Alokacja SDR -27,9 -30,9 3,0
Razem 0,6 0,5 0,1
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Pozycja walutowa Narodowego Banku Polskiego w SDR' jest gléwnie wynikiem operacji
przeprowadzanych z MFW na podstawie zawartych umoéw oraz porozumien pozyczkowych. Na jej
zmiane w SDR wplynely przede wszystkim srodki przekazane przez NBP na rzecz pozyczkobiorcow
MFW, zwiazane z realizacja potrzeb pozyczkowych MFW (zwigkszenie transzy rezerwowej), oraz splaty
na rzecz NBP dokonywane przez pozyczkobiorcow MFW (zmniejszenie udzielonych MFW pozyczek).
Na warto$¢ naleznosci i zobowiazan wobec MFW w ztotych oddziatywata rowniez aktualizacja wyceny
kursowej SDR.

15.2.2. Aktywa i pasywa w walucie krajowej

Aktywa i pasywa w walucie krajowej wigza sie przede wszystkim z emisjg przez NBP pienigdza
gotdowkowego, prowadzeniem polityki pienieznej oraz z prowadzeniem rachunkow bankowych dla
sektora rzadowego, w tym dla budzetu panstwa. Poniewaz wigkszos¢ instrumentdw finansowych
wykorzystywanych do realizacji tych zadan ma charakter zobowigzan, wystepuje nadwyzka pasywow
nad aktywami w walucie krajowej. Wzrost tej nadwyzki w 2023 r. wynikat przede wszystkim

z wymiany na ztote walut obcych napltywajacych na rzecz posiadaczy rachunkéw w NBP.

114 NBP ma tez akcje Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych denominowane w SDR (52,9 min zt na koniec 2023 r.).
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Tabela 13. Aktywa i pasywa w walucie krajowej w podziale na wybrane obszary dziatalnosci NBP
na koniec 2023 i 2022 r. (w mld zt)

Em enigdza Polityka pieniezna Obstuga sektora
gotéwkowego yika pienie: rzadowego
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

A.6. Pozostate naleznosci w walucie
krajowej od instytucji kredytowych
A.7. Dtuzne paplew wgrtosmowe rezydentow 138.9 1407 1389 140,7 1,8
w walucie krajowej
A.10. Pozostate aktywa 1,3 1,3 1,3 1,3 0,0
AKTYWA OGOLEM 0,0 0,0 138,9 140,7 0,0 0,0 1,3 1,3 140,1 141,9 -1,8
P.1. Pienigdz w obiegu 377,5 368,6 377,5 368,6 8,9
P.2. Zobowigzania w walucie krajowej wobec
instytuciji kredytowych z tytutu operacji 74,4 55,1 74,4 55,1 19,3
polityki pienigznej
P.3. Pozostate zobowigzania w walucie
krajowej wobec instytucji kredytowych 25 0.8 22 0.9 1,6
P.4. Zobowigzania w walucie krajowej z tytutu
wyemitowanych dtuznych papieréw 303,1 252,2 303,1 252,2 50,9
warto$ciowych
P.5. ;obownazanla w’walume krajowej wobec 10,3 10,8 1,6 1,1 1,9 11,9 0,1
innych rezydentéw
P.6. ZlobOW|qzanl|a w walucie krajowej wobec 41 41 41 41 0,0
nierezydentow
P.11. Pozostate pasywa 0,5 0,4 0,5 0,4 0,1
P.12. Rezerwy 0,2 15,3 0,2 15,3 -15,1
P.13. Roéznice z wyceny 29,9 50,0 29,9 50,0 -20,1
P.14. Fundusze 1.5 15 1.5 1,5 0,0
P.15. Wynik finansowy -48,2 -27,4 -48,2 -27,4 -20,8
PASYWA OGOLEM 377,5 368,6 377,5 307,3 10,3 10,8 -7,9 45,9 757,5 732,6 24,9
Pozycja bilansowa netto -377,5 -368,6 -238,6 -166,6 -10,3 -10,8 9,1 -44,7 -617,3 -590,7 -26,7

15.2.2.1. Dziatalno$¢ emisyjna

Dziatalno$¢ emisyjna polega na realizacji przez NBP konstytucyjnego uprawnienia do emitowania

znakéw pienieznych Polski. Narodowy Bank Polski emituje banknoty i monety powszechnego obiegu

oraz banknoty i monety kolekcjonerskie, o réznych nominatach (por. rozdzial 4). Stanowia one — obok

zobowiazan z tytutu polityki pienieznej — najistotniejsza pozycje pasywow NBP. Wielkos¢ emisji

pieniadza zalezy od czynnikdéw zewnetrznych, w szczegélnosci od ksztaltowania sie popytu na pieniadz

gotowkowy w gospodarce. Na koniec 2023 r. wzrost warto$ci pienigdza gotowkowego w poréwnaniu

z poprzednim rokiem wyniost 8,9 mld zt (2,4%).
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Wykres 30. Struktura pienigdza w obiegu na koniec 2023 i 2022 r. (w mld zt i w %)
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15.2.2.2. Polityka pieniezna

Narodowy Bank Polski realizuje polityke pieniezna, wykorzystujac zestaw instrumentow przyjety przez
Rade Polityki Pienieznej (por. rozdziat 2). W 2023 r. polityka pieniezna byta prowadzona w warunkach
nadptynnosci sektora bankowego. Do realizacji celu operacyjnego polityki pienieznej NBP stosowat
wybrane instrumenty, w szczegdélnosci operacje otwartego rynku, polegajace na emisji bonow
pienieznych NBP (prezentowanych w pasywach). Instrumentem polityki pieni¢znej byla tez rezerwa
obowigzkowa. Obowigzek utrzymywania rezerwy obowigzkowej (prezentowanej w pasywach)
ogranicza skale operacji otwartego rynku, przeprowadzanych w celu absorpcji nadptynnosci z sektora
bankowego. NBP oferowal bankom krajowym operacje depozytowo-kredytowe, umozliwiajac
lokowanie nadwyzki ptynnosci w NBP w formie depozytu na koniec dnia (prezentowanego
w pasywach) badz uzupelnienie niedoboru ptynnosci przez wykorzystanie kredytu lombardowego
(prezentowanego w aktywach). Dtuzne papiery wartosciowe zaprezentowane w aktywach NBP
obejmuja obligacje skarbowe oraz dluzne papiery wartosciowe z gwarancja Skarbu Panstwa, ktdre
zostaty skupione w latach 2020-2021 w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku
przeprowadzonych na rynku wtérnym w celu ograniczenia negatywnych skutkéw pandemii

COVID-19. Srodki pienigzne uzyskane z tytutu ich wykupu w dacie zapadalnosci nie sa reinwestowane.

Tabela 14. Aktywa ,+” i zobowiazania ,—” z tytutu polityki pienieznej na koniec 2023 i1 2022 r.
(w mld zt)

A.7. Diuzne papiery wartosciowe w walucie krajowej 138,9 140,7 -1,8
P.2. Rachunki biezgce (w tym rachunki rezerw obowigzkowych) -48,9 -34,9 -14,0
P.2.  Depozyty na koniec dnia -25,5 -20,2 -5,3
P.4. Bony pieniezne -303,1 -252,2 -50,9

Razem -238,6 -166,6 -72,0

W 2023 r. na wzrost zobowiazan netto wobec sektora bankowego oddziatywaly giéwnie: skup walut
obcych naptywajacych do NBP z tytulu transakcji posiadaczy rachunkéw w NBP oraz przeplywy
zwigzane z wynikiem NBP z tytulu prowadzonej polityki pienieznej (por. rozdziat 15.3.3).
W przeciwnym kierunku wplywal gléownie przyrost pieniagdza gotowkowego w obiegu
(por. rozdzial 4) oraz wykup przez emitenta dtuznych papieréw wartosciowych w dacie zapadalnosci.
Nadptynno$¢ sektora bankowego byta absorbowana za posrednictwem emisji bondéw pienigznych.
Ponadto cze$¢ srodkow banki pozostawily na rachunkach biezacych oraz ulokowaly jako depozyt na

koniec dnia.

15.2.2.3. Kapital NBP

Jako centralny bank panstwa NBP nie podlega regulacjom dotyczacym adekwatnosci kapitatowej
obowigzujacym sektor bankowy. Zgodnie z praktyka przyjeta wsrdd bankéw centralnych ESBC do
skladnikow kapitatu NBP naleza (oprocz funduszy — statutowego i rezerwowego) takze: rezerwa
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kursowa''%, rachunek rewaluacyjny zlota odpowiadajacego migdzynarodowym standardom czystosci,
dodatnie rdznice z wyceny ztota, walut obcych i dluznych papieréw wartosciowych, strata bilansowa
(z lat ubiegtych i za biezacy rok obrotowy) oraz czes¢ zysku za rok obrotowy pozostajaca w NBP (tj. 5%),

ktdra jest przeznaczana na zwigkszenie funduszu rezerwowego.

Tabela 15. Kapitat NBP na koniec 2023 i 2022 r. (w mld zti w %)

P.12. Rezerwa kursowa 0,0 15,1 -15,1
P.14. Fundusz statutowy 1,5 1,5 0,0
P.14. Fundusz rezerwowy 0,0 0,0 0,0
P.13. Rachunek rewaluacyjny zlota 1,6 1,6 0,0
P.13. Dodatnie réznice z wyceny ztota 28,3 27,5 0,8
P.13. Dodatnie réznice z wyceny kursowej 0,0 20,9 -20,9
P.13. Dodatnie réznice z wyceny cenowej 51 0,0 5,0
P.15. Strata z lat ubiegtych -27.,4 -10,5 -16,9
P.15. Wynik finansowy za rok obrotowy pozostajacy w NBP’ -20,8 -16,9 -3,9
Razem -11,7 39,2 -50,9
% sumy bilansowej NBP -1,3% 4,5% -5,8 p.p.
Wrazliwos¢ kapitatu NBP na:

- aprecjacje kursu PLN wzgledem walut obcych 0 1% 5,2 5,3 0,1

- wzrost stop procentowych o 100 punktow bazowych™ 14,7 -14,1 0,6

* Ujemny wynik finansowy za rok obrotowy podlega akumuladji w pozydji Strata z lat ubiegtych.

** Podane wartosci oznaczaja taczny spadek przychodéw / wzrost kosztéw niezrealizowanych wyceny kursowej w przypadku
réwnomiernego spadku o 1% kurséow srednich NBP podstawowych walut rezerwowych na dzien bilansowy.

** Dla walut obcych — wyznaczony na podstawie wskaznika modified duration taczny spadek przychodéw / wzrost kosztow
niezrealizowanych z wyceny cenowej w przypadku réwnomiernego wzrostu krzywych rentownosci o 100 punktéw bazowych na
dzien bilansowy.

Spadek kapitalu NBP byl spowodowany przede wszystkim aprecjacja zlotego wzgledem walut obcych,
przejawiajaca sie spadkiem dodatnich niezrealizowanych roéznic kursowych walut obcych
i kosztami niezrealizowanymi z wyceny kursowej walut obcych oraz ujemnymi zrealizowanymi
roznicami kursowymi (por. rozdziat 15.3.2). Nalezy zaznaczy¢, ze ujemny kapital nie ma negatywnego

wplywu na realizacje podstawowego celu dziatalnosci NBP w zakresie utrzymywania stabilnego

115 W celu przeciwdziatania negatywnemu wptywowi wahan kursu ztotego na wynik finansowy NBP ustawa o NBP zobowiazuje
Bank do tworzenia rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych (zwanej rezerwa kursowa). Zasady tworzenia
i rozwigzywania tej rezerwy ustala Rada Polityki Pienieznej (Uchwata nr 6/2019 Rady Polityki Pienieznej z dnia 5 listopada 2019 r.
w sprawie zasad tworzenia i rozwiazywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych w Narodowym
Banku Polskim, Dz. Urz. NBP poz. 14).
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poziomu cen ani na realizacje innych zadan NBP. Nie stanowi zatem czynnika ograniczajacego

niezaleznos¢ banku centralnego.

Najbardziej zmiennymi sktadnikami kapitalu NBP sa: dodatnie r6znice z wyceny kursowej walut obcych,
dodatnie réznice z wyceny cenowej dtuznych papieréw wartosciowych (przychody niezrealizowane)
oraz rezerwa kursowa. Na zmiany tych réznic wptywa przede wszystkim ksztattowanie sie rynkowych

kurséw walut obcych i cen papieréw wartosciowych.

Wspomniana asymetria walutowa generuje ryzyko poniesienia straty w wyniku zmian kurséw walut
obcych, przy czym prawdopodobieristwo jej wystapienia rosnie wraz ze wzrostem skali aprecjacji zlotego
wzgledem walut obcych. Tworzenie rezerwy kursowej zmniejsza wynik finansowy NBP,
a jednoczesnie chroni przed potencjalnymi przysztymi stratami. Jej rozwigzywanie zwigksza wynik

finansowy NBP, przez co ogranicza ewentualng strate wynikajaca z wyceny kursowe;.

W 2023 r. wskutek aprecjacji zlotego NBP calkowicie rozwigzal rezerwe w kwocie 15,1 mld zt

na pokrycie kosztéw niezrealizowanych z réznic kursowych.

15.2.3. Bilans NBP - zestawienie piecioletnie

Zmiany sumy bilansowej NBP sa wypadkowa przede wszystkim zewnetrznych przeptywow walut
obcych, wynikajacych z transakcji posiadaczy rachunkéw w NBP, wahan wyceny instrumentow
finansowych w walutach obcych i ztocie, zaangazowania w jednoczesne transakcje repo i reverse repo, jak
tez operacji jednorazowych (jak np. alokacja SDR przeprowadzona w 2021 r.). Dodatkowo, w latach
2020-2021 na wielko$¢ sumy bilansowej NBP oddziatywat prowadzony przez Bank skup dtuznych
papieréw wartosciowych w walucie krajowej. Operacja ta wptyneta takze na zmiane struktury bilansu
NBP, zwigkszajac udziat waluty krajowej w aktywach NBP, zdominowanych wczesniej przez waluty
obce i ztoto. W 2023 r. NBP zakupit 130 ton zlota, co spowodowato zwigkszenie w aktywach relacji ztota
do walut obcych.
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Tabela 16. Bilans NBP w latach 2019-2023 wedtug danych na dzien bilansowy (w mld z1)

54,8 52,3 42,5

A Zioto i 'na}leznoscu w zlocie odpowiadajgcym miedzynarodowym standardom 936 587 ’ ’ ’
czystosci
A.2. Naleznosci w walutach obcych od nierezydentow 669,7 675,4 619,3 527,5 445,2
2.1. Naleznosci od MFW 28,5 31,4 30,0 6,9 53
22 Raghunk: w /nstytugach zagramcznycl'i, dtuzne papiery warto$ciowe, 641,2 6440 589,3 520,6 439,9
udzielone kredyty, inne aktywa zagraniczne
A5 Nallezr?osla w walycne krajowej od instytucji kredytowych z tytutu operacji 00 00 0.0 0.1 0.0
polityki pienieznej
A.7. Dtuzne papiery warto$ciowe rezydentéw w walucie krajowej 138,9 140,7 149,3 112,6 0,0
A.10. Pozostate aktywa 1,5 1,5 1,8 2,0 1,4
Aktywa ogotem 903,6 876,2 825,3 694,3 489,1
P.1. Pienigdz w obiegu 377,5 368,6 355,6 321,8 238,8
P2, ZobOW{azarTla w walgc!e k‘ra]owe] wobec instytucji kredytowych z tytutu 744 55.1 9.5 62,6 654
operacji polityki pienigznej
P.3. Pozostate zobowigzania w walucie krajowej wobec instytucji kredytowych 2,6 0,9 0,8 0,4 0,4
P4, ZobIOW|'azan|a w vyalume krajowej z tytutu wyemitowanych dtuznych 3031 252.2 184,5 127.8 65.0
papieréw warto$ciowych
P.5. Zobowigzania w walucie krajowej wobec innych rezydentéw 11,9 11,9 15,3 24,9 9,3
P.6. Zobowigzania w walucie krajowej wobec nierezydentow 4,1 4,1 4,0 2,2 23
P.7. Zobowigzania w walutach obcych wobec rezydentow 45,6 59,0 32,6 46,3 22,4
P.8. Zobowigzania w walutach obcych wobec nierezydentéw 67,5 53,6 36,0 45,4 43,7
P.9. Alokacja SDR 27,9 30,9 29,8 71 6,9
P.11. Pozostate pasywa 0,5 0,4 11 0,7 0,2
P.12. Rezerwy 0,2 15,3 16,7 10,0 6,9
12.1. Rezerwa kursowa 0,0 15,1 16,5 9,9 6,7
12.2. Rezerwy na zobowigzania 0,2 0,2 0,2 0,2 02
P.13. Rdznice z wyceny 35,0 50,1 51,0 45,7 30,5
P.14. Fundusze 1,5 1,5 1,5 1,9 1,5
14.1. Fundusz statutowy 1,6 1,5 1,6 1,5 1,56
14.2. Fundusz rezerwowy 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0
P.15. Wynik finansowy -48,2 =274 0,0 -2,5 -4,0
15.1. Wynik finansowy za rok obrotowy -20,8 -16,9 11,0 9,3 7,8
15.2. Strata z lat ubiegtych -27,4 -10,5 -11,0 -11,9 -11,9
Pasywa ogétem 903,6 876,2 825,3 694,3 489,1
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15.3. Charakterystyka rachunku zyskow i strat NBP

Tabela 17. Wynik finansowy NBP za 2023 i 2022 r. (w mld z1)

RZiS.1. Wynik z odsetek -1,6 5,8
1.1. Przychody z odsetek 26,6 9,4
1.2. Koszty z odsetek -28,2 -15,2
RZiS.2. Wynik z operaciji finansowych -17,5 -9,8
2.1. Wynik zrealizowany -3,8 15,5
2.2. Koszty niezrealizowane -28,8 -26,7
2.3. Wynik z odpiséw aktualizujgcych warto$¢ aktywow finansowych 0,0 0,0
2.4. Wynik z rezerwy kursowej 15,1 1,4
RZiS.3. Wynik z prowizji i optat 0,0 0,0
RZiS.4. Przychody z akgji i udziatow 0,0 0,0
RZiS.5. Pozostate przychody 0,1 0,1
RZiS.A. Wynik ogétem -19,0 -15,4
RZiS.6. Koszty wynagrodzen -0,8 -0,7
RZiS.7. Koszty administracyjne -0,4 -0,3
RzZiS.8. Koszty amortyzaciji -0,1 -0,1
RziS.9. Koszty emisji banknotéw i monet -0,5 -0,4
RZiS.10. Pozostate koszty 0,0 0,0
RZiS.B. Wynik finansowy za rok obrotowy -20,8 -16,9

W 2023 r. wynik finansowy NBP byt ujemny i wyniost -20,8 mld zt.

Wynik finansowy Banku jest pochodng petnionych przez niego funkcji, a takze uwarunkowan
rynkowych. Zrédlem straty byta przede wszystkim aprecjacja ztotego do walut obcych, ktéra przetozyta
sie na koszty niezrealizowane z wyceny kursowej oraz ujemny wynik ze zrealizowanych roéznic
kursowych. W celu pokrycia tych kosztéw NBP catkowicie rozwiazat rezerwe kursowa. Dodatkowo Bank
odnotowat ujemny wynik prowadzonej polityki pienieznej (wzrost kosztow dyskonta od
wyemitowanych bonéw pienieznych oraz kosztéw odsetek od rezerwy obowigzkowej). Strate NBP
ograniczyl dodatni wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi''¢. Koszty dziatania Banku i amortyzacji

ksztattowaty sie w 2023 r. na podobnym poziomie jak w poprzednim roku.

116 Liczony w walucie instrumentéw finansowych.
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Sytuacja majatkowa i kapitalowa oraz wynik finansowy NBP za 2023 r.

Wykres 31. Wynik finansowy NBP za 2023 r. w podziale na obszary (w mld z1)

Wynik z zarzgdzania rezerwami dewizowymi

Réznice kursowe walut obcych i cen ziota
(zrealizowane i niezrealizowane)

Przychody z rozwigzania rezerwy kursowej
Wynik z prowadzonej polityki pienieznej

Koszty dziatania i amortyzacji

Wynik na pozostatej dziatalnosci

-24,0 -21,0 -18,0 -15,0 -12,0 -9,0 -6,0 -3,0 0,0 3,0 6,0 9,0 12,0 150 18,0 21,0

W zwigzku z dominujacg rolg instrumentéw finansowych w bilansie NBP najwazniejsze elementy
rachunku zyskéw i strat Banku dotycza odsetek, dyskonta i premii (wynik z odsetek) oraz réznic
kursowych i cenowych zwigzanych z obrotem instrumentami inwestycyjnymi rezerw dewizowych
(wynik z operacji finansowych), a takze z wynikiem z odsetek od instrumentéw polityki pieniezne;.
Dodatkowo Bank ponosi koszty zwigzane ze swojq dziatalnoscia (koszty wynagrodzen, administracyjne,
emisji znakéw pienieznych oraz amortyzacji). W 2023 r. w poréwnaniu z poprzednim rokiem nastapit
wzrost wyniku z odsetek (cho¢ byt ujemny, podobnie jak w 2022 r.). Wzrost ten wigzat si¢ m.in. ze
znacznie wyzszym wynikiem z odsetek osiagnietym na rynkach zagranicznych, na ktérych sa
inwestowane rezerwy dewizowe (wyzsza rentownos¢ na rynkach zagranicznych w 2023 r.
w poréwnaniu z 2022 r.) przy jednoczesnie wyzszych kosztach prowadzenia polityki pienieznej NBP.
Z kolei aprecjacja ztotego do walut obcych przyczynita sie¢ do spadku wyniku z operacji finansowych —
przez ujemny wynik ze zrealizowanych réznic kursowych z transakcji w walutach obcych oraz koszty

niezrealizowane z wyceny pozycji walutowych na koniec 2023 r.

15.3.1. Wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi

Przychody i koszty zwigzane z instrumentami inwestycyjnymi rezerw dewizowych dotycza gléwnie
odsetek od diuznych papieréw wartosciowych i lokat (prezentowanych w wyniku z odsetek), wyniku ze
sprzedazy oraz wyceny cenowej dluznych papieréw wartosciowych (tylko kosztéw wyceny!??),

a takze wyniku z tytulu pozabilansowych instrumentéw finansowych (prezentowanych w wyniku

117 Dtuzne papiery warto$ciowe w walutach obcych, z wyjatkiem portfela papieréw utrzymywanych do dnia zapadalno$ci, sa
wyceniane wedtug $redniej ceny rynkowej lub na podstawie stawek krzywej rentownosci (jesli ceny rynkowe nie sq dostepne).
Zgodnie z zasadg ostroznosci przychody z wyceny sa ujmowane w pasywach bilansu NBP (jako element kapitatlu NBP) i nie
zwiekszaja wyniku finansowego NBP.

Dluzne papiery wartosciowe w walutach obcych utrzymywane do dnia zapadalnosci wycenia sie wedtug ceny czystej
skorygowanej o naliczone dyskonto i premieg, z pomniejszeniem o odpis aktualizujacy.
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z operacji finansowych'®). Wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi jest w duzym stopniu
uwarunkowany ksztattowaniem sie czynnikéw pozostajacych poza kontrola NBP. Naleza do nich przede
wszystkim: wielko$¢ naplywajacych z zagranicy $rodkéw w walutach obcych oraz sytuacja
na rynkach finansowych — wzajemne relacje kursow walut rezerwowych i wzgledem zlotego, stopy
procentowe na rynkach zagranicznych, wartosci indekséw akcyjnych. Na wynik zarzadzania rezerwami
dewizowymi oddziatuje réwniez przyjeta struktura walutowa rezerw i rodzaj wykorzystywanych

instrumentow finansowych.

Tabela 18. Wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi w 2023 i 2022 r. w podziale na waluty
iinstrumenty (w mld zt)

RZiS.1. Wynik z odsetek 20,5
Lokaty terminowe 0,8 0,7 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2 2,0
Transakcje reverse repo 1,0 0,8 0,7 0,2 0,1 0,0 0,0 2,8
Transakcje repo -1,0 -0,7 -0,6 -0,2 -0,1 0,0 0,0 -2,6
Dtuzne papiery warto$ciowe 8,1 2,8 2,4 2,1 1,6 0,7 0,5 18,4

RZiS.2. Wynik z operacji finansowych -0,4 0,4 -0,7 -0,2 -0,4 -0,2 0,0 -1,6
Zrealizowane réznice cenowe -0,3 0,5 -0,6 -0,2 -0,4 -0,1 0,0 -1,1
Koszty niezrealizowane z wyceny cenowej -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,1 -0,2 0,0 -0,5

Wynik finansowy za rok obrotowy 8,6 4,0 1,8 1,9 1,3 0,7 0,7 18,9

“mmm-mm-m

RZiS.1. Wynik z odsetek -0,1 6,5
Lokaty terminowe 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,3
Transakcje reverse repo 0,1 0,0 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0 0,4
Transakcje repo -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,3
Dtuzne papiery wartosciowe 3,2 -0,2 0,7 0,9 0,8 0,4 0,3 6,1

RZiS.2. Wynik z operacji finansowych -14,2 -8,1 -4,5 -2,7 -3,6 -1,3 -0,9 -35,2
Zrealizowane réznice cenowe -4,2 -1,6 -1,3 -0,8 -1,5 -0,3 -0,2 -9,9
Koszty niezrealizowane z wyceny cenowej -9,9 -6,6 -3,2 -1,9 -2,1 -1,0 -0,7 -25,3

Wynik finansowy za rok obrotowy -10,9 -8,3 -3,8 -1,8 -2,8 -0,8 -0,5 -28,8

Zmiana wyniku finansowego roku biezacego 19,4 12,3 55 3,7 4,0 1,5 1,2 47,7

* Uwzgledniono rowniez odsetki od lokat terminowych w zlocie, ktore sa naliczane i wyptacane w USD.

Gléwnymi przyczynami wzrostu wyniku zarzadzania rezerwami dewizowymi w 2023 r. w poréwnaniu
z poprzednim rokiem byly: wyzsza $rednioroczna rentownos¢ papieréow warto$ciowych na rynkach
zagranicznych, towarzyszaca =zacie$nieniu polityki pieni¢znej przez gtéwne banki centralne
w warunkach inflacji, oraz wzrost zagranicznych indekséw gietdowych. Uwarunkowania rynkowe
przetozyly sie na wzrost wyniku z odsetek od posiadanych przez NBP dluznych papierow
warto$ciowych oraz lokat, a takze dodatni wynik inwestycji w equity index futures.

118 Dotyczy wyceny instrumentéw pochodnych wykorzystywanych do zarzadzania rezerwami walutowymi.
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15.3.2. Roznice kursowe walut obcych i cen zlota oraz aktualizacja rezerwy kursowej

Wplyw zmian kursow walut obcych i cen ztota na wynik finansowy NBP zalezy od ksztattowania sig
kursu ztotego do walut obcych i ceny ztota zardwno w trakcie roku (zrealizowane rdéznice), jak i na dzieni
bilansowy (niezrealizowane réznice z wyceny zasobow walut obcych i ztota). Zrealizowane réznice
kursowe sa prezentowane w wyniku z operagji finansowych. Na koniec roku wplyw na wynik finansowy
NBP z tytutu posiadanych walut obcych jest jednak asymetryczny, podobnie jak w przypadku wyceny
dtuznych papieréw wartosciowych. Ujemne réznice z wyceny kursowej walut obcych i cen ztota (koszty
niezrealizowane) pomniejszaja wynik z operacji finansowych. Z kolei dodatnie réznice (przychody

niezrealizowane) zwigkszaja kapitat NBP i nie s3 ujmowane w wyniku finansowym NBP.

Réznice kursowe sa najbardziej zmiennym elementem wyniku finansowego NBP. Wynik z tytutu
zrealizowanych roznic kursowych walut obcych i zlota w 2023 r. dotyczyt gtownie transakgji sprzedazy
USD, EUR, GBP, CAD, AUD, NOK i NZD. W poréwnaniu z poprzednim rokiem wynik ten spadt
0 28,2 mld zt (107,7%), przede wszystkim na skutek ujemnej $redniorocznej réznicy miedzy kursem
$rednim NBP a $rednim kosztem zasobu (dla EUR, GBP, CAD, AUD, NOK i NZD) oraz zmniejszenia si¢
dodatniej réznicy dla USD, przy jednoczesnie nizszym wolumenie sprzedazy wszystkich podstawowych

walut obcych.

Tabela 19. Réznice kursowe walut obcych i zlota oraz wynik z tytulu rezerwy kursowej w 2023 i 2022 r.
(w mld z})

RZiS.2. Wynik z operacji finansowych -15,9
Rdznice kursowe -5,4 -6,7 -3,7 -4,7 -4,6 -4,1 -1,8 0,0 0,0 -31,0
- zrealizowane réznice kursowe 2,5 -1,0 -0,3 -0,5 -0,9 -1,5 -0,9 0,0 0,0 2,7
- koszty niezrealizowane z wyceny kursowej -7.9 -5,6 =34 -4,2 -3,6 -2,6 -0,9 0,0 0,0 -28,2
Wynik z tytutu aktualizacji rezerwy na ryzyko kursowe 15,1
“mmm-mm-mm
RZiS.2. Wynik z operacji finansowych 14,5 25,5
Réznice kursowe 14,5 2,2 1,9 0,9 2,2 0,8 0,3 0,3 0,9 24,0
- zrealizowane réznice kursowe 14,5 2,2 1,9 1,9 2,2 1,2 0,5 0,3 0,9 25,5
- koszty niezrealizowane z wyceny kursowej 0,0 0,0 0,0 -1,0 0,0 -0,3 -0,1 0,0 0,0 1,4
Wynik z tytutu aktualizacji rezerwy na ryzyko kursowe 1,4
Zmiana wyniku z operacji finansowych | 98 | 89| 56| 56| 68| 50| 21| -3 | 09 | 414 |

Rezerwa kursowa zabezpiecza bank centralny przed materializacjq ryzyka kursowego i jej negatywnym
wplywem na wynik finansowy (niekorzystny wplyw na wartos¢ aktywéw w walutach obcych ma
aprecjacja kursu zlotego). W 2023 r. aprecjacja ztotego do podstawowych walut obcych'® wyniosta:
UsD - 10,6%, EUR - 7,3%, GBP — 5,6%, CAD - 8,6%, AUD - 10,4%, NOK - 13,3%, NZD - 10,9%.

119 Liczona przez poréwnanie kurséw srednich NBP walut obcych na 31 grudnia 2023 i 31 grudnia 2022 r.
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NBP rozwigzal w catosci rezerwe kursowa, w kwocie 151 mld z, na pokrycie kosztow

z niezrealizowanych réznic kursowych .

15.3.3. Wynik z tytulu prowadzonej polityki pienieznej

Gléwnym instrumentem prowadzonej polityki pienieznej w warunkach nadptynnosci krajowego sektora
bankowego byly bony pieniezne. W zwiazku z emisjg bonéw pienieznych NBP ponosi koszty dyskonta
(sa one prezentowane w wyniku z odsetek). Poziom kosztéw prowadzonej polityki pienieznej zalezy
gléwnie od nadptynnosci sektora bankowego oraz poziomu stop procentowych, stopy rezerwy
obowiazkowej i stopy jej oprocentowania, ustalanych przez Rade Polityki Pienieznej. Skutkiem dziatan
zmniejszajacych negatywny wpltyw pandemii COVID-19, prowadzonych przez NBP w latach
2020-2021, byt natomiast dodatni wynik z odsetek od skupionych dtuznych papieréw wartosciowych

w walucie krajowej (odsetki, dyskonto i premia).

Tabela 20. Wynik z tytulu prowadzonej polityki pienieznej w 2023 i 2022 r. (w mld z})

RZiS.1. Wynik z odsetek -20,6 -12,0 -8,7
Bony pieniezne -18,1 -10,4 7,7
Rezerwa obowigzkowa -4.4 -3,2 -1,2
Depozyt na koniec dnia -0,3 -0,4 0,1
Dtuzne papiery warto$ciowe w walucie krajowej 2,2 2,2 0,0
Inne 0,0 -0,1 0,1

W 2023 r. NBP osiagnat ujemny wynik z tytulu prowadzonej polityki pienieznej. Spadek wyniku
w pordéwnaniu z poprzednim rokiem wigzal si¢ przede wszystkim z rosngcymi kosztami dyskonta od
wyemitowanych przez NBP bondéw pienieznych oraz wyzszymi kosztami odsetek od srodkow rezerwy
obowiazkowej (na skutek wzrostu $redniorocznego poziomu wyemitowanych bonéw pienieznych oraz

stop procentowych NBP, a takze wyzszego sredniorocznego poziomu rezerwy obowigzkowej w 2023 r.).

15.3.4. Koszty dzialania i amortyzacji

W 2023 r. NBP odnotowat wzrost kosztow dziatania i amortyzacji o 0,3 mld zt (21,5%) w stosunku do
2022 r. Bylo to zwiazane m.in. ze wzrostem kosztéw emisji znakow pienieznych (tj. kosztow produkcji
banknotéw i monet), kosztéw administracyjnych oraz kosztow wynagrodzen zgodnie z przyjeta polityka
kadrowo-ptacowa. Koszty emisji znakéw pienieznych zalezg przede wszystkim od liczby zamowionych

banknotéw i monet oraz cen ich zakupu, a takze od kosztow zakupu kruszcu do produkcji monet.
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Wykres 32. Struktura kosztow dzialania
i amortyzacji w 2023 1 2022 r. (w mld z1)
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15.3.5. Podzial wyniku finansowego oraz wplata z zysku do budzetu panstwa

Wykres 33. Struktura kosztéw
administracyjnych w 2023 1 2022 1. (w %)

= Zuzycie materiatow
i energii

= Swiadczenia na
rzecz pracownikow

= Podréze stuzbowe

Ustugi obce

= Podatki i optaty

= Odpisy na fundusze

specjalne

Pozostate koszty
administracyjne

Wynik finansowy NBP za 2023 r. byt ujemny i wyniést -20,8 mld zt. Strata za 2023 r. powiekszy niepokryta

strate z lat ubiegtych wykazywang w kapitale NBP w pozycji Strata z lat ubiegtych.
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Wykres 34. Wynik finansowy i wptata z zysku do budzetu panstwa w latach 2019-2023 (w mld z1)
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Woptata do budzetu panstwa Wynik pozostajacy w NBP @ Wynik finansowy NBP

Wynik podany za dany rok, wptata do budzetu panistwa jest dokonywana w kolejnym roku, po zatwierdzeniu rocznego

sprawozdania finansowego NBP przez Rade Ministrow.

Renta mennicza

Z emisja pieniadza gotowkowego wiaza sie koszty zakupu banknotéw i monet. W przeciwienstwie
do innych zobowigzann NBP zobowigzanie z tytutu emisji pienigdza nie podlega oprocentowaniu,
atym samym nie generuje dla NBP kosztow z tytutu odsetek. Pozyskane w zamian aktywa

finansowe sg natomiast zrédtem okreslonych przychodéw dla NBP.

Przychody osiagniete z aktywow, ktérych zrddlem finansowania jest zobowigzanie z tytutu
wyemitowanego pieniadza gotowkowego, pomniejszone o koszty emisji, nazywa sie renta mennicza.

Stanowia one dochdd z emisji pienigdza (seigniorage).

Gléwnym skladnikiem aktywow NBP sa rezerwy dewizowe (w tym ztoto), a od 2020 r. rowniez
dtuzne papiery wartosciowe w walucie krajowej utrzymywane na potrzeby polityki pieniezne;j.
Z tego wzgledu mozna przyjaé¢ w uproszczeniu, ze dochodem z emisji pienigdza bedzie czes¢ wyniku
zarzadzania rezerwami dewizowymi, w tym z réznic kursowych, oraz wyniku z tytutu dtuznych
papieréw wartosciowych w walucie krajowej, odpowiadajaca udziatowi zobowiazan z tytutu emisji
pienigdza w sumie aktywéw NBP, pomniejszona o koszty emisji znakéw pienieznych. W 2023 r.

tak oszacowana renta mennicza wyniosta -3,1 mld zt (-1,2 mld zt w 2022 r.).
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15.3.6. Rachunek zyskow i strat NBP - zestawienie piecioletnie

Na kwote wyniku finansowego NBP najwiekszy wplyw majq rezerwy dewizowe oraz stopy zwrotu
z ich inwestowania (z uwzglednieniem kurséw walut obcych), jak tez wielko$¢ operacji polityki
pienieznej i krajowe stopy procentowe. Zmiany wyniku finansowego najczesciej sa spowodowane
wahaniami kurséw walut obcych wzgledem ztotego. Ponadto wptywaja na nie zmiany rentownosci
dluznych papieréw wartosciowych na rynkach zagranicznych oraz poziom krajowych stop
procentowych.

Tabela 21. Rachunek zyskéw i strat NBP w latach 2019-2023 (w mld z1)

3,1 3,3

RZiS.1. Wynik z odsetek -1,6 -5,8 2,3

RZiS.2. Woynik z operaciji finansowych -17,5 -9,8 9,9 7,3 5,6
RZiS.3. Wynik z prowizji i optat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
RZiS.4. Przychody z akcji i udziatow 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
RZiS.5. Pozostate przychody 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1
RZiS.A. Wynik ogétem -19,0 -15,4 12,4 10,6 9,0
RZiS.6. Koszty wynagrodzen 0,8 0,7 0,6 -0,6 -0,6
RZiS.7. Koszty administracyjne -0,4 -0,3 -0,3 -0,2 -0,3
RZiS.8. Koszty amortyzacji -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
RZiS.9. Koszty emisji banknotéw i monet -0,5 -0,4 -0,4 -0,3 -0,3
RZiS.10. Pozostate koszty 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
RZiS.B. Wynik finansowy za rok obrotowy -20,8 -16,9 11,0 9,3 7,8
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